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T@ Desempenho dos Mercados Financeiros

O més de agosto comegou com a divulgagao do relatério do emprego
nos Estados Unidos. Os dados indicaram uma desaceleragao no ritmo de
criagcao de emprego, incluindo uma revisao em baixa do emprego nos
dois meses anteriormente divulgados, o que levou a uma reavaliagao do
dinamismo do mercado de trabalho.

Na sequéncia da nova informacgao, o Presidente da Fed, na reuniao anual
em Jackson Hole, declarou que o balango dos riscos - entre uma inflagao
superior ao objetivo e o risco de nao atingir o pleno emprego - aparenta
estar a mudar. Jerome Powell salientou que os riscos de abrandamento
do emprego poderao justificar uma alteragcao na politica monetaria,
sugerindo, assim, uma descida das taxas de juro em setembro.

Neste contexto, os investidores anteciparam cortes de taxas por parte da
Fed, o que induziu a descida das yields nos EUA e retornos positivos na
divida norte-americana. Este efeito sobrepds-se a pressao limitada sobre
as yields, associada a receios de interferéncia da administracao norte-
americana na Reserva Federal.

Em contraste, na Zona Euro, a divida publica registou um retorno
ligeiramente negativo, influenciado por dados econdmicos positivos e
por discursos de membros do Banco Central Europeu que defenderam
gue as taxas de juro deverao manter-se ao nivel atual. O retorno da
divida europeia foi ainda penalizado pelo alargamento dos spreads da
divida publica francesa, motivado pela incerteza politica apds o
primeiro-ministro francés ter convocado uma mogao de confianga,
procurando apoio para a proposta de reducao do défice orcamental. Os
investidores mostraram-se céticos quanto a capacidade do governo de



permanecer em fung¢des, reduzir o défice e inverter a evolugao
desfavoravel da trajetéria da divida francesa.

Por sua vez, o mercado de ag¢des teve um comportamento positivo,
sustentado por indicadores que sugerem a resiliéncia do crescimento
econdémico, bem como pela divulgacao de lucros empresariais
superiores as estimativas. A descida das yields nos EUA contribuiu
também para o bom desempenho do mercado acionista.

As tarifas reciprocas sobre importagdes nos EUA entraram em vigor,
com impacto limitado nos mercados, uma vez que ja tinha sido atingido
um acordo com os principais parceiros comerciais, designadamente
com a Unido Europeia. A Suica foi penalizada com uma tarifa de 39%, e
foi imposta uma tarifa adicional de 25% a india (total de 50%),
alegadamente para penalizar o pais pela compra de petroleo russo. Os
precos das matérias-primas subiram, devido a valorizacao dos metais
industriais, metais preciosos e bens agricolas. Por outro lado, os pregos
da energia cairam, refletindo expetativas de aumento da oferta.

Evolucdao dos Mercados Financeiros em agosto de 2025
No més de agosto:

* A divida publica na area do euro desvalorizou -0,4%, enquanto nos
EUA a divida publica registou uma valorizacao de +1,1%;

e Adivida empresarial high grade na Europa nao registou alteragcdes
e a divida high yield valorizou +0,2%. Nos EUA o retorno da divida
high grade foi de +1,0%, e de +1,2% no high yield.

A divida de mercados emergentes valorizou +1,5%;

* O mercado acionista global em euros subiu +0,2%. Na area do euro
o mercado de agdes subiu +0,4%. O mercado de agdes dos EUA
valorizou +1,9% em moeda local. No Reino Unido o retorno foi de
+1,5%. O mercado asiatico subiu +2,4% e nos mercados emergentes
registou-se uma valorizacao de +1,4%;

e As matérias-primas valorizaram +1,9%;

O euro apreciou +2,4% contra o ddélar norte-americano.
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Retorno nos ultimos 12 meses
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Retorno no ano (ytd)
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Os indicadores econdmicos globais divulgados mantiveram-se
consistentes com um ritmo de crescimento moderado e com a trajetoéria
de desaceleracao da inflagdo. Os resultados empresariais do segundo
trimestre demonstraram também uma evolugao favoravel e superaram
as estimativas dos analistas.

Nos EUA, os lucros cresceram cerca de 12% e, depois de alguma cautela
na divulgacao de previsdes associada a incerteza do regime aduaneiro e
do nivel de tarifas, os empresarios evidenciaram maior confianca no
crescimento de lucros no préximo ano. Neste contexto, mantemos a
exposicao a ativos de risco, designadamente a divida empresarial e aos
mercados acionistas.

O potencial para descidas adicionais de yields na Zona Euro, devera ser
limitado pela recuperagao econdmica europeia em curso, pelo

programa de estimulos orcamentais na Alemanha, bem como pela
dificuldade de inverter a trajetéria desfavoravel da divida publica
francesa. Adicionalmente, o Banco Central Europeu, depois de ter
cortado as taxas de juro em cerca de 200 pontos base no ultimo ano,
tem vindo a sinalizar que se encontra préximo do fim do ciclo descida de
taxas, reduzindo o suporte para quedas adicionais de taxas de juro.



As yields dos EUA encontram-se a um nivel relativamente mais elevado
e tém um maior potencial de descida, em resultado de um crescimento
econdmico mais moderado face aos anos anteriores, da expectativa de
abrandamento da inflagdo bem como da menor pressao associada ao
arrefecimento do mercado de trabalho. Embora a inflagdo possa ainda
subir temporariamente devido ao aumento de tarifas, designadamente
dos bens, ndao se antevé um impacto generalizado de subida de precos,
uma vez que se espera que a inflagao dos servicos mantenha uma
tendéncia de desaceleracao, influenciada pela componente de
habitacdo. Antecipa-se um pendor menos restritivo da politica
monetaria, uma vez que, neste contexto, a Reserva Federal devera
retomar o processo de descida de taxas de juro.

@ Desempenho do PSI

O més de agosto foi globalmente positivo para os mercados de agdes,
marcado por dados macroeconémicos favoraveis e pela abertura a
cortes de juros pela Fed, demonstrada por J.Powell no Simpdsio anual
de Jackson Hole. A instabilidade politica em Francga retirou alguma
tracao na Europa.

O PSI encerrou do lado positivo, com ganho de 0,6%. A Mota-Engil
(+12,5%) viu o grupo Visabeira efetuar uma oferta pelas agcdes da Martifer
que ainda nao possui, entre as quais esta uma posicao de 37,5% da
construtora. Adicionalmente a Engil assinou contratos em Portugal,
México e Ruanda e mostrou lucros recorde.

A NOS (+7,9%) recebeu uma revisao em alta. A Navigator (+7%)
completou o pdédio, com Altri (+5,2%) e Semapa (+2,9%), que reportou
contas, a refletirem também o bom ambiente no setor de pasta e papel.
O BCP (+0,3%) recebeu varias revisbes em alta e prolongou os fortes
ganhos de julho.

Do lado negativo, a C. Amorim (-3,2%) foi quem mais recuou, ainda que
tenha visto o material derivado da casca de cortica ter sido listado entre
os produtos isentos de tarifas numa declaracao conjunta dos EUA e da
UE. A EDPR (-2,5%) foi afetada por ventos adversos ao setor nos EUA. A
J.Martins (-1,2%) mostrou contas e manteve o outlook, mas sofreu cortes
de casas de investimento. Os CTT (-0,8%) suspenderam as entregas de
encomendas para os EUA, citando a descontinuagao do chamado
regime minimis (a isencgao de direitos aduaneiros sobre mercadorias
exportadas para os EUA). A Galp (-0,7%) refletiu destacamento de
dividendo e viu os precos do petrdleo registarem queda significativa.
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Saiba mais sobre os Principais Mercados Financeiros em Mercados, na
area de Poupancas e Investimentos do site do Millennium bcp.

é Fundos de Investimento

TOP 5 RENDIBILIDADE (*) Ultimos 12 meses

Fundos Rendibilidade* Cla§se
de risco

1° Blackrock Global funds World Gold o

Fund A2 Eur 7, 74% 6

2° Schroder International Selection Fund o

Greater China A Acc Eur 30,96% 6

3° Janus Henderson Capital Funds plc

Global Technology and Innovation Fund 30,84% 6

I2H Eur

4° Abrdn Sicav | Japanese Sustainable o

Equity Fund A Acc Hdg 28,16% 5

5° IMGA A¢des Portugal 21,61% 5

* Medidas de Rendibilidade e Risco, calculadas em Euros, sendo a data final a de publicagdo em
09/09/2025 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 fungdo 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 Informag¢do Fundamental, do Prospeto e das
Condig¢des Particulares de Distribuicdo (quando aplicaveis), disponiveis neste site e na CMVM.



TOP 5 SUBSCRICOES - Agosto 2025
Fundos

1° IMGA Money Market

2° IMGA Liquidez

3° IMGA Euro Taxa Variavel

4° JP Morgan Global Strategic BD A ACC EUR HDG

5° Schroder Euro Short Termm Bond A Acc Eur

Certificados

gl

TOP RENDIBILIDADE Ultimos 12 meses

Certificados

BCP IBEX 35

BCP OURO EUR

BCP DAX 40

BCP PSI

BCP NASDAQIOO EUR

% Seguros Unit Linked
TOP RENDIBILIDADE (*) Ultimos 12 meses

Seguro Investidor Global 2% Série — Estratégia
Agressiva Agcoes

Reforma Ativa PPR 2° Série — Estratégia Agressiva
Acgoes

Seguro Investidor Global 2% Série - Estratégia
Dinamica A¢odes

Seguro Investidor Global 2% Série — Estratégia
Equilibrada Acdes

Reforma Ativa PPR 2° Série — Estratégia Moderada

(*) Rendibilidades anualizadas

Rendibilidade*
30,8%
27,8%
26,8%
14,9%
12,7%

Rendibilidade*

4,35%

4,29%

3,76%

3,43%

3,21%



Rendibilidades dos Fundos de Pensodes

MAIS RENDIMENTO FLEXIVEL

Seguranca Valorizagao Accoes
1ano 2,14% 3,11% 4,45%
Classe de risco 3 4 4

Os dados histéricos podem ndo constituir uma indicacao fidvel do perfil de risco futuro do
Fundo; a categoria de risco indicada ndo é garantida e pode variar ao longo do tempo; a
categoria de risco mais baixa nao significa que se trate de um investimento isento de risco; as
rendibilidades divulgadas representam dados passados, ndo constituindo garantia de
rendimento futuro. As rendibilidades apresentadas sdo liquidas de comissdes. As rendibilidades
apresentadas dao liquidas de comissoes, calculadas a data de 29 de agosto de 2025.

Prevencdes ("Disclaimer")

A informacdo contida neste relatdrio tem carater meramente informativo e particular, sendo
divulgada aos seus destinatarios, como mera ferramenta auxiliar, ndo devendo nem podendo
desencadear ou justificar qualquer agao ou omissao, nem sustentar qualquer operagcdao, 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
gue o conjunto de informagdes contidas neste relatério foi obtido junto de fontes consideradas
fidveis, nada obsta que aquelas possam, a qualquer momento e sem aviso prévio, ser alteradas
pelo Banco Comercial Portugués, S.A.. Qualquer alteragcdo nas condigdes de mercado podera
implicar alteracdes neste relatério. As opinides aqui expressas podem ser diferentes ou contrarias
a opinides expressas por outras areas do grupo BCP, como resultado da utilizacdo de diferentes
critérios e hipdteses. Nao pode, nem deve, pois, o Banco Comercial Portugués, S.A. garantir a
exatidao, veracidade, validade e atualidade do contelddo informativo que compde este relatério,
pelo que o mesmo deverd 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 decisao de investimento. O Banco Comercial
Portugués, S.A. rejeita assim a responsabilidade por quaisquer eventuais danos ou prejuizos
resultantes, direta ou indiretamente da utilizacdo da informacdo referida neste relatério
independentemente da forma ou natureza que possam vir a revestir. A reproducado total ou
parcial deste documento ndo é permitida sem autorizagdo 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.*Alguns servigcos de e-mail
assumem, automaticamente, links em certas palavras, sem qualquer responsabilidade por parte
do Millennium bcp.

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 sugestoes, e para
gue 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 madvel nacional), (+ 351) 21 005 24 24 (chamada para rede fixa nacional). Atendimento


file:///C:/Users/X010026/OneDrive%20-%20MILLENNIUM%20BCP/Pastas/Banco/10-09/2/BPIC-Q112-011.html
file:///C:/Users/X010026/OneDrive%20-%20MILLENNIUM%20BCP/Pastas/Banco/10-09/2/BPIC-Q112-011.html

Millenniu
be

m
P



file:///C:/Users/X010026/OneDrive%20-%20MILLENNIUM%20BCP/Pastas/Banco/10-09/2/BPIC-Q112-011.html
file:///C:/Users/X010026/OneDrive%20-%20MILLENNIUM%20BCP/Pastas/Banco/10-09/2/BPIC-Q112-011.html
file:///C:/Users/X010026/OneDrive%20-%20MILLENNIUM%20BCP/Pastas/Banco/10-09/2/BPIC-Q112-011.html
file:///C:/Users/X010026/OneDrive%20-%20MILLENNIUM%20BCP/Pastas/Banco/10-09/2/BPIC-Q112-011.html

