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) Desempenho dos Mercados Financeiros

O més de novembro ficou marcado pela realizagéo de eleigdes nos EUA. A vitdria clara de Donald Trump e do Partido
Republicano, que ganhou o controlo do Senado e da Camara dos Representantes, impulsionou uma subida expressiva e
generalizada das agbes norte-americanas. Este comportamento foi motivado por expectativas de redugéo de impostos e de
desregulacédo na economia que beneficiaram especialmente o desempenho de pequenas e médias empresas, designadamente
dos bancos regionais. Em simultaneo, a divulgacéo de indicadores macroeconémicos melhores do que o esperado e consistentes
com um crescimento robusto da economia norte-americana, bem como o reporte de aumento de lucros das empresas a um ritmo
superior as estimativas dos analistas, impulsionaram também o mercado de agdes dos EUA. Ao mesmo tempo, a Reserva
Federal voltou a descer a taxa de juro de referéncia, com um corte de 25pb para 4,5%-4,75%. A inflagdo manteve-se em linha
com as previsdes, corroborando as expectativas de continuagéo da trajetdria de descida das taxas de juro, embora os
investidores tenham passado a descontar um menor niumero de cortes em 2025 em resultado de indicadores macroecondmicos
acima do esperado. O forte desempenho das agbes norte-americanas contrastou com o comportamento menos favoravel dos
mercados acionistas no resto do mundo, refletindo em parte a previsdo de um impacto potencialmente negativo na atividade
devido a possivel imposigao de tarifas aduaneiras sobre as suas exportagdes para os EUA. O retorno das agdes europeias foi
nulo e o dos mercados emergentes e da Asia negativo, influenciado também pelo desapontamento relativo aos estimulos
anunciados pela China, que ndo convenceram os investidores que esperavam medidas fiscais direcionadas a impulsionar o
consumo privado.

A divida publica teve um retorno positivo quer nos EUA quer na Europa, induzido por dados de inflagdo favoraveis e pela
expectativa de politicas monetarias menos restritivas. O retorno superior da divida da Zona Euro deveu-se a divulgagao de
indicadores da atividade econdmica relativamente mais fracos conjugados com dados mais favoraveis da inflagéo, o que levou os
mercados a descontarem redugdes adicionais de taxas de juro por parte do BCE. As yields dos EUA desceram na sequéncia da
noticia da nomeacgao de Scott Bessent para Secretario do Tesouro, pois este defendeu a redugao do défice dos EUA para 3% do
PIB, dissipando receios de agravamento da politica fiscal. Os pregos das matérias-primas subiram em resultado do aumento dos
pregos da energia, designadamente do gas natural. O prego do petréleo terminou o0 més pouco alterado, influenciado, por um
lado, pela diminuigédo das tensbes geopoliticas no Médio Oriente, com o anuncio do cessar-fogo entre Israel e o Hezbollah, mas,
por outro, por noticias de um novo adiamento das restricdes a produgédo da OPEP. O prego dos metais preciosos caiu, em parte
devido a dissipagao da incerteza associada as eleigdes nos EUA.

O dolar apresentou uma valorizagao expressiva, refletindo as expetativas de persisténcia de taxas de juro a um nivel mais
elevado nos EUA e a possibilidade de imposicao de tarifas.

Evolucdo dos Mercados Financeiros em novembro de 2024
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@) Perspetivas

As previsdes macroeconodmicas apontam para a persisténcia do crescimento econdmico global moderado em 2025, estimando-se
que se situe a um nivel ligeiramente superior a 3%. O processo de desinflagdo mantém-se em curso, sustentando a recuperagao
dos salarios reais e do rendimento das familias, o que, em conjunto com um mercado de trabalho equilibrado, devera impulsionar
0 consumo agregado e a expansao da atividade econémica. Antecipa-se que a inflagdo atinja um nivel muito proximo do objetivo
durante 2025, permitindo que os bancos centrais prossigam o processo de descida gradual das taxas de juro, seguindo uma
politica monetaria cada vez menos restritiva, que devera conduzir a melhoria das condigbes financeiras para empresas e familias,
e, deste modo, promover um maior dinamismo do consumo e do investimento.

O ritmo de crescimento nos EUA devera abrandar apés um periodo de crescimento acima do potencial, refletindo a normalizagédo
do mercado de trabalho e menores ganhos de rendimento. Na Europa, a atividade tem vindo a confirmar as previsdes de
recuperacao modesta, com a procura agregada sustentada pela melhoria do poder de compra e baixas taxas de desemprego. A
descida das taxas de juro devera sustentar uma recuperacgao ciclica mais solida, embora seja necessario implementar um
conjunto de reformas estruturais para impulsionar um ritmo de crescimento superior. Embora atravessando uma desaceleragéo
estrutural da economia e a contragéo do setor imobiliario, a atividade econdmica na China devera beneficiar da implementagao de
politicas orgamentais e monetarias expansionistas sugeridas pelas autoridades.

No contexto de convergéncia da inflagao para o objetivo e de transi¢ao para uma politica monetaria neutral, as taxas de juro de
mercado (yields) deverdo manter a tendéncia de descida. No entanto, a persisténcia de um enquadramento positivo de atividade
econdmica devera limitar a reducao das yields e os retornos da classe de divida governamental. Mantemos uma vis&o positiva
para a divida empresarial, que beneficia de um retorno corrente superior a divida governamental. Os spreads mantém-se
suportados por um contexto econémico positivo e por fundamentais sélidos das empresas, mas ndo se antecipa uma contragéo
adicional de spreads, dado que estes se encontram em niveis historicamente reduzidos.

Mantemos uma visao favoravel para agdes. As receitas e lucros empresariais devem continuar suportadas pela persisténcia de
um ritmo de crescimento econémico moderado. Ao mesmo tempo, as margens devem beneficiar do menor aumento de salarios e
do dissipar do choque energético. Por outro lado, o previsivel alivio da politica monetaria sustenta as valorizagbes que,
globalmente, se encontram proximo da média historica, apesar de apresentarem divergéncias regionais e setoriais.

Os potenciais riscos que poderao afetar negativamente a visédo positiva para a economia global e mercados incluem o aumento
dos riscos geopoliticos, em particular a possibilidade de uma guerra comercial incitada pela imposi¢ao de tarifas ao comércio
externo da nova administragdo dos EUA e potencial retaliagdo dos paises afetados. A maior frequéncia de fendmenos climaticos
extremos e de ameagas a ciberseguranga pode também afetar negativamente. Por fim, o prolongamento de politicas monetarias
excessivamente restritivas ou o ressurgimento da inflagao sdo também riscos a considerar.

~ Desempenho do PSI




O més de novembro foi muito positivo para o mercado de a¢des norte-americano, que recebeu com animo a eleigdo de Donald
Trump. No entanto, receios de introdugéo de tarifas adicionais sobre importagdes nos EUA penalizaram o sentimento na Europa,
em especial no setor bancario espanhol. O setor das utilities também foi afetado pelos resultados eleitorais americanos,
nomeadamente as energias renovaveis. O efeito refletiu-se na queda de 10,5% da EDPR, que mostrou ainda contragéo de
EBITDA nos primeiros nove meses do ano, teve varios cortes de casas de investimento e foi quem mais recuou no PSI,
arrastando a casa-méae EDP (-5,3%). O BCP (-3,4%) recebeu varios upgrades, mas foi pressionado pelo ambiente do setor. Do
lado dos ganhos, a REN (+7,2%) liderou, mesmo tendo mostrado contragdo de lucros nos 9 primeiros meses de 2024. Os CTT
(+4,4%) estiveram a recomprar a¢des proprias. A Sonae surpreendeu nas contas e valorizou 3,7%. A J.Martins (+3,2%) refletiu
ambiente mais favoravel na Polénia e melhorias de avaliagdo. A Mota-Engil (+2%) registou crescimento de lucros nos 9 primeiros
meses de 2024. A Altri reportou um disparo nos lucros, mas o arrefecimento na China condicionou a agéo, acabando com saldo
mensal levemente positivo. No geral, o indice nacional recuou 1,8%.
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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° Partners Group Listed Invest SICAV Listed Privat Equity EUR P Acc 42,96 % 5
2° Janus Henderson Capital Funds Global Technology and Innovation H eur 42,37% 5
3° JPM US Select Equity A acc Eur hegded 36,04% 5
4° Fidelity Funds - Global Financial Services Fund A-Acc-EUR 35,18% 5
5° Pictet USA Index R Usd 34,15% 5

TOP 5 SUBSCRIGOES

Novembro 2024

Fundos
1° IMGA Money Market
2° Pictet Sovereign Short-Term MM Eur P
3° IMGA Liquidez
4° |MGA Euro Taxa Variavel
5° Morgan Stanley IF Eur Corp Bd A Eur Acc

* Medidas de Rendibilidade e Risco, calculadas em Euros, sendo a data final a de publicagdo em 10/12/2024 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.

Fonte: Morningstar

Certificados

TOP 5 RENDIBILIDADE

Ultimos 12 meses

Certificados
1° BCP S&P500 EUR 37,2%
2° BCP NASDAQ100 EUR 34,8%
3° BCP OURO EUR 32,3%
4° BCP MSCI WORLD 30,8%

5° BCP EA VALORIZAGAO 23,8%



Seguros Unit Linked

TOP 5 RENDIBILIDADE (*)

Ultimos 12 meses

Seguros Unit Linked

1° Seguro Investidor Global — Estratégia Agressiva Agbes 15,83%
2° Reforma Ativa PPR 22 Série— Estratégia Agressiva Agdes 14,53%
3° Seguro Investidor Global — Estratégia Dindmica Agdes 14,06%
4° Seguro Investidor Global — Estratégia Equilibrada A¢des 12,97%
5° Reforma Ativa PPR 2° Série— Estratégia Moderada 11,31%

(*)Rendibilidades anualizadas.

Fonte: Ocidental - Companhia Portuguesa de Seguros de Vida, S.A.
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Prevencgdes ("Disclaimer")

A informacéo contida neste relatério tem carater meramente informativo e particular, sendo divulgada aos seus destinatarios, como mera ferramenta auxiliar, nao
devendo nem podendo desencadear ou justificar qualquer agdo ou omissao, 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 alteragé@o nas condigbes 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 exatidao, 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 decis&o de investimento. O Banco Comercial Portugués, S.A. rejeita assim a responsabilidade por quaisquer eventuais
danos ou prejuizos resultantes, direta ou indiretamente da utilizacéo da informacéo referida neste relatério independentemente da forma ou natureza que possam vir a
revestir. A reproducao total ou parcial deste documento néo 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 enderecgo. 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 mével 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 néao esteja de
acordo com esta informagao, 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 ndo 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. Jo&o |, 28, 4000-295 Porto; Capital Social: 3.000.000.000 euros;
Numero Unico de matricula e de identificagéo fiscal: 501525882 (Conservatoria 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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