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@ DESEMPENHO DOS MERCADOS FINANCEIROS

A alteracao de postura do Banco Central Europeu e a invasao da Russia a Ucrania influenciaram de forma decisiva o
comportamento dos mercados financeiros em fevereiro.

No inicio do més, a presidente do BCE reconheceu que a subida da inflagdo tem sido mais acentuada e persistente do que o
esperado. Em resultado, ao contrario do que afirmou em dezembro, ndo afastou a possibilidade de subir as taxas de juro em 2022
e de terminar o programa de quantitative easing mais cedo que o anteriormente previsto. Em paralelo, membros da Fed
sugeriram uma subida mais rapida das taxas de juro e o Banco de Inglaterra subiu a taxa de juro para 0,25%. A postura menos
acomodaticia dos bancos centrais induziu o0 aumento das taxas de juro e, portanto, retornos negativos da divida publica.

Na sequéncia da invasao da Ucrania, os paises aliados da NATO afirmaram que nao consideram uma intervencao militar direta
na Ucrania, mas aplicaram sangdes econdmicas e financeiras sobre a Russia, visando inicialmente restricdes a empresas
estatais, aos bancos, a transagao de divida, limitagbes as exportagdes de tecnologia, a interrupgéo do processo de certificagdo do
gasoduto Nordstream 2 e o congelamento dos bens detidos por membros da elite ligada ao regime. Com a escalada do conflito as
sangoes foram reforgadas, incluindo o congelamento das reservas do Banco Central Russo e a exclusdo de bancos russos do
sistema SWIFT. Estas medidas levaram a forte depreciagédo do rublo e a desvalorizagao abrupta dos ativos financeiros russos
(acdes e obrigagdes). Por sua vez, o Banco Central Russo aumentou a taxa de juro de 9,5% para 20% e impds controlos de
capitais, procurando limitar a depreciagdo da moeda.

O mercado acionista global evidenciou uma elevada volatilidade e terminou o0 més com um retorno negativo. As agdes europeias
desvalorizaram mais, temendo-se um maior impacto na economia europeia, mas as agdes norte-americanas e da Asia também
corrigiram. As agbes de mercados emergentes foram penalizadas pela queda significativa da Europa emergente, mas
beneficiaram da valorizagédo das agdes da América Latina.

Os pregos das matérias-primas subiram de forma abrupta, destacando-se os precos da energia, designadamente do petroleo e do
gas natural europeu. Os metais preciosos valorizaram, beneficiando da procura por ativos de refugio. Os precos dos metais
industriais e dos bens agricolas como o trigo, o milho e a soja também subiram, em resultado de perspetivas de constrangimentos
na producao e distribuicdo por parte da Ucrania e da Russia.

Evolugdo dos Mercados Financeiros em fevereiro de 2022

Retorno no més

Retorno nos Ulimes 3 meses
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Nota: indices Bloomberg Barclays para divida publica e para divida empresarial, indices MSCI Net TR em moeda local para agdes, indice Bloomberg Commodity Index TR para
matérias primas, EUR versus USD.



PERSPETIVAS M

O conflito militar na Ucrania devera continuar a induzir uma elevada volatilidade nos mercados financeiros. Embora nao se espere
que os desenvolvimentos geopoliticos coloquem em causa a sustentabilidade do ciclo econdmico em curso, o impacto na
economia global estara dependente da evolugéo do conflito e das san¢des impostas, que ainda poderao ser intensificadas. O
impacto direto devera ser relativamente limitado, uma vez que a importancia da Russia fora dos mercados de energia e de
recursos naturais tem vindo a diminuir nos ultimos anos, tal como as relagdes comerciais e financeiras entre a Russia e a
Europa/EUA.

Ainda assim, o impacto indireto, resultante da subida dos pregos das matérias-primas, é relevante. A subida dos precos devera
gerar pressOes adicionais na inflagdo, que ja se encontrava em niveis elevados, diminuindo o poder de compra dos
consumidores. Por outro lado, num cenario de guerra mais extremo e persistente, um choque negativo na confianga dos
consumidores e das empresas podera impactar o dinamismo da recuperagéo econdmica global em curso.

O maior impacto econdmico devera ser sentido na Ucrania, impactada diretamente pelo conflito. Por sua vez, a economia russa,
devera sofrer um impacto significativo decorrente das san¢des anunciadas, ndo sendo possivel excluir a possibilidade de uma
recessao grave e de uma crise financeira. A economia europeia devera ser penalizada sobretudo pelo aumento do prego das
matérias-primas, mas nao se espera que interrompa a recuperagao. A economia americana estara mais protegida dos impactos
potencialmente negativos, uma vez que néo depende diretamente do fornecimento de energia e tem uma menor relagéo
comercial com a Russia. A China ndo imp0s san¢des, mantendo a relagdo de comércio externo com a Russia, designadamente a
importagdo de matérias-primas, e podera reforgar o pendor para politicas mais acomodaticias se necessario.

O impacto da invasao da Ucrania estara parcialmente descontado e, embora se espere a persisténcia da volatilidade nas
préximas semanas, espera-se uma recuperacao dos ativos de risco, uma vez que os eventos geopoliticos tendem a ter um
impacto limitado e temporario nos mercados financeiros. De facto, o contexto macroeconémico e a politica dos bancos centrais
devera ser o fator mais relevante para o comportamento futuro dos ativos financeiros. Como referido anteriormente e, apesar da
maior incerteza, antecipa-se um impacto relativamente modesto no crescimento mundial e, como tal nos lucros das empresas.
Por outro lado, os bancos centrais, designadamente o Banco Central Europeu, poderdo ser mais cautelosos e adiar a remoc¢éao de
estimulos, evitando o agravamento dos danos potencias a economia.

Neste contexto, espera-se que a classe de commodities continue a ser a melhor diversificadora de uma carteira global de
investimento. Realgamos também a importancia de manter carteiras diversificadas, o que permite estabilizar os retornos em
periodos de maior volatilidade.

A situagao geopolitica permanece muito instavel pelo que continuaremos a monitorizar o conflito de modo a reavaliar os
potenciais impactos na economia e nos mercados.



@ DESEMPENHO DO PSI-20

Num més negativo para os mercados de agdes em termos globais, castigados pela invasédo militar da Russia a Ucrania e que
levaram a uma escalada dos pregos das matérias-primas, trazendo mais pressdes inflacionistas, o PSI20 até acabou por estar em
destaque, ao terminar fevereiro com saldo nulo. A contribuir estiveram as valorizagées da EDPR e do BCP. A empresa de
energias renovaveis aproveitou o bom ambiente do setor, tendo concluido a aquisigdo da Sunseap, mostrado crescimento de
receitas e EBITDA em 2021 e visto uma parceria da Ocean Winds, que por sua vez detém a 50%, obter direitos exclusivos num
leildo nos EUA. Ja o BCP conseguiu contrariar o ambiente muito negativo do setor da Banca, perante as restricdes financeiras
impostas ao mundo ocidental para limitar as agdes militares russas. O BCP mostrou as contas de 2021, onde se realga o
crescimento do produto bancario e a expansao da margem financeira. Os lucros desceram face a 2020, para €138,1 milhdes. A
Novabase, que mostrou aumento de receitas, EBITDA e lucros em 2021 e trouxe a proposta de dividendo de €0,43/agao,
completou o pédio. Ainda do lado dos ganhos estiveram a REN, que divulgou o calendario financeiro de 2022, e a Galp, que
mostrou leve aumento de produg¢édo e uma subida substancial da margem de refinagéo no 4.° trimestre, ainda que os resultados
operacionais tenham ficado aquém do esperado. O aumento dos pregos do petréleo nos mercados internacionais sustentaram a
petrolifera. Em sentido inverso, a Corticeira Amorim registou das maiores quedas, no més em que até divulgou receitas recorde e
crescimento de EBITDA anual, mas deixou um alerta para os efeitos da inflagdo. A Navigator até apresentou crescimento do
volume de negdcios no 4.° trimestre, onde os resultados foram impulsionados pelo aumento de pregos, mas foi arrastada pelo
ambiente negativo no setor de pasta e papel. Do lado das descidas esteve ainda a EDP, que viu a China Three Gorges aumentar
a sua posigao e a EDP Energias Brasil concluir a aquisi¢cdo de 99,99% do capital social da Celg Transmissdo. Nas contas anuais
da elétrica destaque para a queda dos lucros, castigados por efeitos ndo recorrentes, mas de realgar a redugéo de divida.



PSI-20 (var.%fev.22)

Edp Renovaveis

BCP

Novabase

Ibersol Sgps

REN

Galp Energia

Ramada Investimentos

CTT

PsI-20

Altri Sgps

Greenvolt

NOS

Semapa

Mota Engil

EDP

Navigator

Sonae

Corticeira Amorim
Jeronimo Martins -9,1%
Pharol Sgps -9,4%
-20,0% -10,0% 0,0% 10,0%

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
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ULTIMOS 12 MESES

Fundos Rendibilidade* Classe de risco
1° Vontobel Fund - Commodity B USD 66,40% 5
2° BlackRock Global Funds - World Energy Fund A2 EUR 56,72% 6
3° BlackRock Global Funds - World Mining Fund A2 EUR 37,38% 6
4° Morgan Stanley Investment Funds - US Property Fund A 36,62% 5
5° BNY Mellon Global Funds PLC - BNY Mellon Brazil Equity Fund USD A Acc 31,17% 7

TOP 5 SUBSCRIGOES

fevereiro 2022

Fundos
1° IMGA Alocagao Conservadora
2° IMGA Money Market
3° IMGA Alocacao Moderada
4° Capital Group New Perspect FD LX B EUR
5° UBS SF Balanced Sustainable EUR

* Medidas de Rendibilidade e Risco, calculadas em Euros, sendo a data final 04/03/2022 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 participacdo pode aumentar ou diminuir em fung&o 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 Condigdes Particulares de Distribuicdo (quando

aplicaveis), disponiveis neste site e na CMVM.

Fonte: Morningstar
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CERTIFICADOS

TOP 5 RENDIBILIDADE

Ultimos 12 meses

Certificados
1° BCP OURO EUR 23,9%
2° BCP S&P500 EUR 23,9%
3° BCP NASDAQ100 EUR 17,5%
4° BCP MSCI WORLD 15,1%

5° BCP PSI20 14,1%



SEGUROS UNIT LINKED

TOP 5 RENDIBILIDADE (*)

Ultimos 12 meses

Seguros Unit Linked

1° Seguro Investidor Global — Estratégia Agressiva Agdes 6,33%
2° Reforma Ativa PPR — Estratégia Agressiva A¢des 4.17%
3° Seguro Investidor Global — Estratégia Dinadmica Agbes 3,70%
4° Seguro Investidor Global — Estratégia Equilibrada Ac¢des 2,50%
5° Reforma Ativa PPR — Estratégia Moderada 1,02%

(*)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:

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

Prevencgoes ("Disclaimer")

A informacao 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 omissao, nem sustentar qualquer operagéo, 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
informagdes contidas neste relatério 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 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 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 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 comunicacdes 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 néo esteja de
acordo com esta informagao, ndo responda, apague-o e comunique, de imediato, este facto para: mensagens.fraudulentas@millenniumbcp.pt.

Se néo 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., Sociedade Aberta com Sede na Praga D. Jo&o |, 28, Porto, o Capital Social de 4.725.000.000,00 Euros, matriculada na
Conservatoria do Registo Comercial do Porto sob o numero tUnico de matricula e de pessoa coletiva 501 525 882.

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