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) Desempenho dos Mercados Financeiros

Os mercados financeiros evidenciaram uma recuperagao significativa em novembro, com os mercados acionistas e de obrigagdes
a registarem ganhos generalizados. A inflagdo desacelerou mais do que o esperado na Zona Euro e nos EUA, induzindo uma
descida das taxas de juro de mercado, o que levou os investidores a aumentarem a confianga relativamente ao fim do ciclo de
subida das taxas de juro dos bancos centrais e na possibilidade de cortes de taxas em 2024.

Os membros de bancos centrais procuraram atenuar a convicgéo dos investidores na descida de taxas, reiterando ser prematuro
discutir cortes de taxas num contexto de inflagao ainda acima do objetivo. Ao mesmo tempo, mostraram uma postura mais
equilibrada e cautelosa, realgando os progressos atingidos na trajetéria da inflagao e o facto da politica monetaria se encontrar
em territorio suficientemente restritivo para conduzir a inflagéo de volta ao objetivo.

Neste contexto, as taxas de juro mais que reverteram a subida dos dois meses anteriores, evidenciando descidas significativas
em todas as maturidades. A divida publica teve retornos positivos nos EUA e na Zona Euro, tal como a divida empresarial, que
beneficiou também de um estreitamento de spreads, num contexto de maior apeténcia pelo risco. A divida de mercados
emergentes em ddlares registou também ganhos significativos.

Os mercados acionistas tiveram retornos expressivos, suportados sobretudo pela descida das taxas de juro e pela expetativa de
um pendor menos restritivo na condugao de politica dos bancos centrais. Adicionalmente, as agdes beneficiaram de uma melhoria
dos lucros empresariais do terceiro trimestre, que superaram as estimativas, designadamente nos EUA. As ac¢des norte-
americanas registaram a melhor performance, beneficiando da revisdo em alta do crescimento do PIB do terceiro trimestre para
5,2%, seguidas pelas agbes da Zona Euro, que foram também suportadas pela estabilizagdo dos indicadores econdmicos. As
acdes da Asia e de mercados emergentes tiveram valorizagdes expressivas, em parte suportadas pelo antncio de estimulos
adicionais da China ao setor imobiliario.

Os precos das matérias-primas desceram, refletindo a queda dos pregos da energia, nomeadamente dos precos do petrdleo,
influenciados pela diminuigdo dos receios de escalada regional do conflito no Médio Oriente, mas sobretudo pela duvida em
relagdo a disciplina dos membros da OPEP+ no cumprimento dos cortes voluntarios na produgéo bem como pelo aumento
inesperado da oferta dos EUA. Os pregos do gas natural também cairam. Os pregos dos metais preciosos subiram, induzidos
pela descida das taxas de juro e pela depreciagéo expressiva do délar.

Evolugao dos Mercados Financeiros em novembro de 2023
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Nota: indices Bloomberg Barclays para divida publica e para divida empresarial, indices MSCI Net TR em moeda local para acdes, indice Bloomberg Commodity Index TR para

matérias-primas, EUR versus USD.



A inflagdo tem seguido a trajetoria que esperavamos, registando uma desaceleragéo generalizada em varias regides e também
nas diferentes categorias de bens e servicos, refletindo, em parte, o abrandamento da procura induzido pelo pendor restritivo das
politicas monetarias. Adicionalmente, as distorgées pandémicas que afetaram a oferta global tém vindo a dissipar-se,
designadamente em resultado da normalizagdo nas cadeias de produgéo globais e de um menor desequilibrio no mercado de
trabalho, o que tem mitigado a presséo sobre os pregos. Em simultaneo, os precos das matérias-primas, que tinham subido
significativamente no periodo p6s-pandémico e com a eclosdo da guerra na Ucrania, também diminuiram de forma expressiva,
designadamente os precgos da energia.

Os indicadores de pregos reportados no uUltimo més revelaram progressos significativos e mais rapidos que o previsto, reforgando
a confianga na trajetoria de convergéncia da inflagdo para o objetivo de 2%, quer na Europa quer nos EUA. Esta evolugao levou a
que os investidores antecipassem as expetativas de descida de taxas de juro por parte dos bancos centrais, induzindo um
impacto positivo na generalidade dos mercados financeiros, quer dos mercados de divida quer dos mercados acionistas. Em
simultaneo, os indicadores de atividade econdémica divulgados reforgaram a confianga no cenario de “soft-landing”, i.e., num
cenario benigno de desaceleragao da inflagcdo e de crescimento econdmico moderado.

~~ Desempenho do PSI

O PSI aproveitou o melhor més do ano para os mercados de agdes europeus € norte-americanos na sua globalidade e valorizou
3,5% em novembro. A impulsionar o sentimento esteve a descida das yields de divida soberana, em resposta a expectativas
crescentes de que 2024 seja um ano de maiores cortes de taxas de juro pelos bancos centrais. Apds a corregédo de outubro, a
Mota-Engil subiu 20,4%, acumulando mais de 215% no conjunto do ano, impulsionada pela revelagao de expansao de receitas e
manutengédo do outlook. Em bom plano estiveram também as empresas ligadas a geracédo de energia — a Greenvolt (+12,7%)
recebeu um upgrade; a EDP (+10,5%) mostrou aumento de lucros mesmo com queda de receitas, vendeu ativos no Brasil e
mereceu uma revisdo em alta da avaliagdo; a EDPR ganhou 10,3%. Na lista seguiu-se o BCP (+6,4%), que recebeu varios
upgrades e viu o CEO Miguel Maya afirmar que o banco ira certamente pagar dividendos aos acionistas, mas que o fara com a
prudéncia adequada. As a¢des do banco mais que duplicam desde o inicio do ano. A Altri acumulou ganhos, apesar de ter
mostrado contragao de receitas e lucros e ter sofrido um corte de preco-alvo. Do lado negativo, a Galp Energia (-3,9%) refletiu a
descida dos precos do petroleo. A NOS (-1,4%) reportou queda de lucros, devido a efeitos extraordinarios. A C.Amorim (-1,3%)
difundiu queda de receitas nos primeiros 9 meses do ano (9M23), pese embora os lucros terem crescido. Os CTT até mostraram
crescimento em toda a linha nos 9M23, mas recuaram 1,2%. REN e Sonae também mostraram numeros e encerraram com saldo
mensal levemente negativo.
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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° Janus Henderson Capital Funds plc Global Technology and Innovation Eur 41,66% 6
2° Partners Group Listed Investments SICAV Listed Private Equity EUR P Acc 27,41% 6

3° BNY Mellon Brazil Equity Fund EUR A Acc 25,83% 7



4° |IMGA lberia Equities ESG A 24,40%
5° IMGA Acdes América 19,21%

TOP 5 SUBSCRIGOES

Novembro 2023
Fundos
1° IMGA Money Market
2° Pictet Sovereign Short-Term MM Eur P
3° IMGA Liquidez
4° BNP Paribas Money Market USD Classic Cap

50

IMGA Acdes Portugal

* Medidas de Rendibilidade e Risco, calculadas em Euros, sendo a data final a de publicagdo em 15/12/2023 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 do Documento de Informagdo Fundamental, do Prospeto e das CondigGes Particulares de Distribuicdo (quando

aplicaveis), disponiveis neste site e na CMVM.

Certificados

Fonte: Morningstar

TOP 5 RENDIBILIDADE

Ultimos 12 meses
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Certificados

BCP NASDAQ100 EUR 41,7%
BCP IBEX 35 22,3%
BCP DAX 40 16,9%
BCP S&P500 EUR 16,7%

BCP ESTOXX50 15,6%



Seguros Unit Linked

TOP 5 RENDIBILIDADE (*)

Ultimos 12 meses

Seguros Unit Linked

1° Reforma Ativa PPR — Estratégia Agressiva 2,77%
2° Seguro Investidor Global — Estratégia Agressiva 2,49%
3° Reforma Ativa PPR — Estratégia Protecao 2,32%
4° Reforma Ativa PPR — Estratégia Moderada 2,20%
5° Seguro Investidor Global — Estratégia Dindmica 2,06%

(*)Rendibilidades anualizadas.

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

EURONEXT LISBON AWARDS 2023

Este prémio

ja é nosso

1Y

¥ EuRONEXT \." Prémios Euronext Lisbon Awards 2023,
LISBON " categoria "Local Market Member inEquity”.
“:’:ﬁ“ '. Disting3o atribuida pela Euronext. Mais informagdes
= L) em www.euronext.com. Este prémio € da exclusiva
r/ j s responsabilidade da entidade que os atribuiu.

Prevengoes ("Disclaimer")



A informagao 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 utilizagéo da informacéao 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
distribuigcdo 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 enderego. 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 nimeros 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 ndo 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: Pracga D. Joao I, 28, 4000-295 Porto; Capital Social: 3.000.000.000 euros;
Numero Unico de matricula e de identificagao fiscal: 501525882 (Conservatdria 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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