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DESEMPENHO DOS MERCADOS FINANCEIROS

Os mercados financeiros evidenciaram valorizagbes expressivas em janeiro, sustentados pela redugao do risco de recessao
global bem como pela confirmagéo da evolugéo positiva da trajetoria da inflagao.

A situacao energética continuou a melhorar na Europa, com temperaturas relativamente amenas para o Inverno a permitirem a
permanéncia dos stocks de gas em niveis elevados, dissipando os receios de racionamento e induzindo a queda de precgos desta
matéria-prima. Este comportamento reforgou a expetativa de desaceleragao da inflagdo e a melhoria das perspetivas de
crescimento da economia, suportando um forte desempenho do mercado acionista europeu.

A China continuou a eliminar as restricdes pandémicas, confirmando o fim da politica de covid zero e uma reabertura rapida,
afastando receios de que o aumento de infe¢des levasse as autoridades a recuar e a reintroduzir restrigbes de modo a evitar o
congestionamento das unidades de saude. Os indicadores de sentimento empresarial de janeiro evidenciaram ja uma
recuperacao expressiva, nomeadamente do setor dos servigos, suportando expetativas de crescimento forte para economia
chinesa em 2023.

Os indicadores de precos divulgados confirmaram a tendéncia de desaceleragéo generalizada da inflagédo nos ultimos meses,
aumentando a confianga dos investidores que os bancos centrais estardo mais proximos do fim do ciclo de subida das taxas de
juro, suportando retornos positivos da divida publica europeia e norte-americana.

Os mercados acionistas registaram valorizagdes expressivas e generalizadas, mas com particular destaque para a performance
das agdes europeias, que beneficiaram da redugao significativa dos riscos de recessao na regido, e das agdes asiaticas e de
mercados emergentes, impulsionadas pela reabertura da China.

A classe de matérias-primas foi penalizada pela queda dos precos da energia, nomeadamente do preco do gas natural, mas

beneficiou da expetativa de um maior dinamismo da atividade na China, que suportou os precos dos metais industriais. O prego
dos metais preciosos também subiu, em resultado da descida das taxas de juro e da depreciagéo do ddlar.

Evolugao dos Mercados Financeiros em janeiro de 2023
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matérias primas, EUR versus USD.

PERSPETIVAS M

Como temos vindo a referir, apesar de se antecipar um abrandamento da economia global em 2023, ndo se perspetiva uma
recessao forte ou prolongada. De forma importante para o comportamento dos mercados, a moderagao do crescimento e da
inflagdo devera permitir aos bancos centrais abrandarem o ritmo de subida de taxas, limitando o impacto potencialmente negativo
nos mercados.

Neste contexto, a divida publica devera ter um comportamento mais estavel. Depois da subida expressiva em 2022, o nivel de
yields tornou-se suficientemente elevado para proporcionar um retorno corrente positivo. Por outro lado, se o abrandamento
econdémico for superior ao antecipado, a divida publica devera beneficiar do seu estatuto de ativo de refugio, conferindo protegéo
as carteiras, nomeadamente a divida publica norte-americana.

As quedas registadas nos mercados acionistas em 2022 sugerem que os investidores ja anteciparam, pelo menos parcialmente,
um cenario economico desfavoravel. Em simultdneo, os bancos centrais deverao estar proximos do fim do ciclo de subida de
taxas, limitando o impacto negativo potencial de politicas monetarias mais restritivas. O posicionamento em ac¢bes favorece as
regides que tém valorizagGes relativamente mais atrativas e que evidenciaram evolugdes conjunturais mais favoraveis. As agbes
de mercados emergentes e da Asia, incorporam a expetativa de recuperagao do crescimento da China, sustentada pela
reabertura da economia, por medidas de suporte ao crescimento, nomeadamente politicas monetarias e fiscais mais
expansionistas, pela flexibilizagdo do crédito ao setor imobiliario e pelas menores pressdes regulatérias sobre empresas
tecnologicas. Ja as agdes europeias, tém como atrativo a redugao substancial dos riscos de uma crise energética e a melhoria
das perspetivas econémicas. As agbes norte-americanas revelam valorizagdes mais exigentes, uma vez que os indicadores
divulgados, sobretudo do mercado de trabalho, continuam a sinalizar a resiliéncia da economia.

Depois de subidas significativas em 2022, o potencial de subida de pregos das matérias primas € mais limitado, nomeadamente
no contexto de abrandamento econdémico. Porém, a capacidade de aumento da oferta mantém-se condicionada pelo baixo
investimento realizado nos ultimos anos, suportando os precos. Adicionalmente, a incerteza elevada que tem caracterizado a
evolugdo macroeconémica desde o inicio da pandemia e os riscos geopoliticos mantém-se.

@ DESEMPENHO DO PSI



Janeiro foi bastante positivo para os mercados acionistas, com a reabertura da China e o alivio da inflagéo a trazer otimismo e a
justificar a melhor performance dos setores ciclicos. O PSI aproveitou o ambiente e acumulou 2,8%. A Mota-Engil (+45,3%)
liderou os ganhos, no més em que revelou a proposta para que Carlos Mota Santos se torne Presidente e CEO. O BCP valorizou
33,4%, tendo merecido revisdo em alta da avaliagéo por parte de casas de investimento e visto a sua unidade polaca, o Bank
Millennium, reportar lucros no 4.° trimestre, com expansdo de margem financeira e melhoria significativa de racios de capital. Os
CTT (+15,4%) completaram o pddio, com a empresa de servigos postais e entregas a anunciar um aumento médio anual de
6,24% nos precos a partir de 1 de margo. A Corticeira Amorim e a NOS ganharam cerca de 4%. Na linha de ganhos estiveram
ainda REN e Sonae, que mostrou um aumento de 11,5% nas receitas anuais da sua unidade Modelo Continente. Do lado das
quedas, as papeleiras Altri e Navigator recuaram em torno dos 7%, com a ultima a sofrer uma revisao em baixa. A EDPR (-3,1%)
conclui nova rotagao de ativos no Brasil, mostrou dados operacionais de 2022 e apresentou uma estimativa de custos potenciais
na ordem dos €300 milhées em 2023 devido a impostos na Roménia e na Polénia, os designados custos clawback. A EDP
(-2,1%) também reportou dados operacionais e mereceu multiplas reavaliagdes. A Galp (-0,3%) até revelou uma expansao
superior ao previsto na margem de refinagdo do 4.° trimestre, mas foi condicionada pela continuagdo do movimento de corregéo
nos precgos do petréleo e do gas natural. A Jeronimo Martins mostrou crescimento acima do esperado pelos analistas nas receitas
e recebeu um upgrade, mas recuou 1,2%, mesmo num més em que o setor liderou os ganhos na Europa.
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Saiba mais sobre os Principais Mercados Financeiros em Mercados,
na area de Poupancas e Investimentos do site do Millennium bcp.

Fonte: Millennium investment banking



FUNDOS DE INVESTIMENTO

TOP 5 RENDIBILIDADE
ULTIMOS 12 MESES

Fundos Rendibilidade* Classe de risco
1° BlackRock Global Funds World Energy Fund A2 EUR 27,41% 7
MontLake DUNN WMA Institutional UCITS Fund EUR Retail Class Pooled
2° 13,26% 5
Shares
3° Fidelity Funds Global Industrials Fund A DIST EUR 13,17%
4° BlackRock Global Funds Sustainable Energy Fund A2 Eur 11,80%
5° BlackRock Global Funds World Mining Fund A2 EUR 10,07%
TOP 5 SUBSCRI(}()ES
Janeiro 2022
Fundos

1° IMGA Money Market

2° IMGA Liquidez

3° Jupiter Dynamic Bond L Eur Q Inc Dist

4° IMGA Acdes Portugal

5° BNP Paribas Money Market USD Classic Cap

* Medidas de Rendibilidade e Risco, calculadas em Euros, sendo a data final a de publicagdo em 08/02/2023 e a data inicial a mesma um ano antes. As rendibilidades divulgadas
representam dados passados, ndo constituindo garantia de rendibilidade futura, porque o valor das unidades de participagdo pode aumentar ou diminuir em funcdo do nivel de
risco que varia entre 1 (risco minimo) e 7 (risco maximo). As rendibilidades indicadas apenas seriam obtidas caso o investimento fosse efetuado durante a totalidade do periodo
em referéncia. O investimento em fundos ndo dispensa a consulta das Informagdes Fundamentais Destinadas aos Investidores, do Prospeto e das CondigGes Particulares de

Distribuigdo (quando aplicaveis), disponiveis neste site e na CMVM.

Fonte: Morningstar
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TOP 5 RENDIBILIDADE

Ultimos 12 meses

Certificados
1° BCP OURO EUR 4,1%
2° BCP PSI 2,9%
3° BCPIBEX 35 -5,7%
4° BCP CAC 40 -9,6%
5° BCP ESTOXX50 -12,1%

(*) Exclui certificados sobre indices sectoriais cuja maturidade é novembro de 2021.

SEGUROS UNIT LINKED

TOP 5 RENDIBILIDADE (*)

Ultimos 12 meses

Seguros Unit Linked

1° Seguro Investidor Global - Estratégia Agressiva -5,88%
2° Reforma Ativa PPR - Estratégia Agressiva -6,77%
3° Reforma Ativa PPR - Estratégia Moderada -7,68%
4° Reforma Ativa PPR - Estratégia Protecao -7,68%
5° Seguro Investidor Global - Estratégia Dinamica -7,84%

(*)Rendibilidades anualizadas.

Fonte: Ocidental - Companhia Portuguesa de Seguros de Vida, S.A.



SAIBA TUDO SOBRE OS SEUS INVESTIMENTOS AO MINUTO

Por pop-up ou email, subscreva o Servigo de Alertas
de Investimento e receba informacgdes sobre:

- Cotacgdes dos titulos de todos os Mercados
- Situacao das suas Ordens de Bolsa

Prevengoes ("Disclaimer™)

A informacgao contida neste relatério tem carater meramente informativo e particular, sendo divulgada aos seus destinatarios, como mera ferramenta auxiliar, ndo
devendo nem podendo desencadear ou justificar qualquer agdo ou omissdo, nem sustentar qualquer operagédo, nem ainda substituir qualquer julgamento préprio dos
seus destinatarios, sendo estes, por isso, inteiramente responsaveis pelos atos e omissdes que pratiquem. Assim e apesar de considerar que o conjunto de
informacdes contidas neste relatdrio foi obtido junto de fontes consideradas fiaveis, nada obsta que aquelas possam, a qualquer momento e sem aviso prévio, ser
alteradas pelo Banco Comercial Portugués, S.A..Qualquer alteragéo nas condigdes de mercado podera implicar alteragcdes neste relatério. As opinides aqui expressas
podem ser diferentes ou contrarias a opinides expressas por outras areas do grupo BCP, como resultado da utilizagdo de diferentes critérios e hipéteses. Nao pode,
nem deve, pois, o Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a exatiddo, veracidade, validade e atualidade do conteudo informativo que compde este relatério, pelo que
o mesmo devera ser sempre devidamente analisado, avaliado e atestado pelos respetivos destinatarios. Os investidores devem considerar este relatério como mais um
instrumento no seu processo de tomada de decisédo de investimento. O Banco Comercial Portugués, S.A. rejeita assim a responsabilidade por quaisquer eventuais
danos ou prejuizos resultantes, direta ou indiretamente da utilizagdo da informagéo referida neste relatério independentemente da forma ou natureza que possam vir a
revestir. A reproducéo total ou parcial deste documento n&o é permitida sem autorizagéo prévia. Os dados relativos aos destinatarios que constam da nossa lista de
distribuicdo destinam-se apenas ao envio dos nossos produtos, ndo sendo suscetiveis de conhecimento de terceiros.

Este e-mail é apenas informativo, por favor ndo responda para este endereco. Para obter esclarecimentos adicionais, sobre este ou qualquer outro assunto, ou
efetuar sugestdes, e para que o possamos servir melhor e mais eficazmente, sugerimos que visite o site do Millennium bcp ou ligue para os numeros de telefone 91
827 24 24, 93 522 24 24, 96 599 24 24 (chamada para rede movel nacional), (+ 351) 21 005 24 24 (chamada para rede fixa nacional). Atendimento personalizado 24h.
O custo das comunicagdes depende do tarifario acordado com o seu operador.

Estes e-mails ndo permitem o acesso direto ao site do Millennium bcp, ndo incluem atalhos (links)*, nem sao utilizados para lhe solicitar quaisquer
elementos identificativos, nomeadamente cédigos de acesso. Se receber um e-mail, aparentemente com origem no Millennium bcp, que nao esteja de
acordo com esta informacgao, ndo responda, apague-o e comunique, de imediato, este facto para: mensagens.fraudulentas@millenniumbcp.pt.

Se nao pretende receber emails do tema em epigrafe, envie um email para a caixa newsletter.remover.campanhas@e-mail.millenniumbcp.pt com o assunto "Remover".
Se néo pretende receber mais emails publicitarios do Millennium bcp, envie um email para a caixa tudo.remover.campanhas@millenniumbcp.pt com o assunto

"Remover tudo".

Banco Comercial Portugués, S.A.; Sede: Praga D. Joéo I, 28, 4000-295 Porto; Capital Social: 3.000.000.000 euros;
Numero Unico de matricula e de identificagao fiscal: 501525882 (Conservatéria do Registo Comercial do Porto).

* Alguns servigos de e-mail assumem, automaticamente, links em certas palavras, sem qualquer responsabilidade por parte do Millennium bcp.
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