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@ DESEMPENHO DOS MERCADOS FINANCEIROS

Os mercados financeiros evidenciaram uma forte recuperagéo em julho, com a generalidade dos ativos a valorizar e a recuperar
parcialmente das perdas registadas no primeiro semestre do ano.

As politicas monetarias mantiveram um pendor menos acomodaticio, com o0s bancos centrais a anunciarem novas subidas das
taxas de juro. No entanto, o abrandamento de indicadores econdmicos e a previsdo de desaceleragéo da inflagdo nos proximos
meses induziu expetativas de que, a partir de agora, os bancos centrais venham a subir as taxas de forma mais gradual e em
menor magnitude, designadamente a Reserva Federal Norte Americana (Fed). Em consequéncia, as yields desceram, induzindo
retornos positivos da divida publica. A divida empresarial beneficiou também da descida das yields subjacentes e evidenciou
retornos superiores aos da divida publica, suportada pelo impacto positivo adicional de contragédo de spreads. Os mercados
acionistas registaram valorizagdes expressivas, designadamente os dos paises desenvolvidos, sustentados também pela
expetativa de bancos centrais menos agressivos e de taxas de juro mais baixas, e, por outro lado, por lucros empresariais que
superaram as estimativas.

O enquadramento geopolitico continuou a preocupar os investidores, embora com um impacto pouco relevante nos mercados
este més. Os receios de uma interrupgao no fornecimento de gas a Europa diminuiram, depois do gasoduto Nord Stream 1 ter
retomado as operagdes apods o fecho para manutengdo. Porém, a guerra na Ucrania mantém-se um risco para a economia, uma
vez que a Russia reduziu os fluxos de gas para cerca de 20% da capacidade normal, o que levou a uma nova subida dos pregos
na Europa e a preocupagdes em relagéo a repercussdes no sector industrial europeu. A Unido Europeia acordou uma redugao
voluntaria no consumo de gas, numa tentativa de aumentar o nivel de inventarios antes do Inverno. O acordo entre a Ucrénia e a
Russia para retomar a exportagao de cereais ucranianos através do Mar Negro levou a queda do precgo dos bens agricolas,
designadamente dos cereais.

No Reino Unido, apds a demisséo do Primeiro Ministro, o Partido Conservador ira eleger um novo lider que substituira Boris
Jonhson em setembro. Em lItalia foram convocadas elei¢gbes antecipadas para setembro depois de Mario Draghi ter apresentado
a demiss&o como Primeiro Ministro.

Evolugao dos Mercados Financeiros em julho de 2022
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PERSPETIVAS M

Como temos vindo a referir, depois de estimulos sem precedentes introduzidos durante a pandemia, a generalidade dos bancos
centrais encontra-se numa fase de transi¢édo para politicas monetarias menos expansionistas. Em julho, a Reserva Federal (Fed)
voltou a subir as taxas de juro em 75pb para o intervalo 2,25%-2,5%. O Banco Central Europeu subiu as taxas de juro em 50pb, a
primeira subida de taxas desde 2011, abandonando a politica de taxas de juro negativas.

A maior e mais rapida subida das taxas de juro diretoras verificada na Ultima década, tem induzido receios de uma recessao
global. De facto, a incerteza em relagao ao crescimento global tem vindo a aumentar e um conjunto de dados econémicos dao
sinais de abrandamento, designadamente nos EUA onde o processo de subida de taxas de juro se iniciou mais cedo e de forma
mais rapida. Os indicadores do mercado imobiliario desaceleraram e podera admitir-se que o nivel mais elevado de taxas de juro
condicione as decisdes de investimento e do consumo de bens duradouros que beneficiaram de uma forte procura durante a
pandemia.

Por outro lado, parece prematuro concluir que uma recess&o é inevitavel. E inquestionavel que a inflagdo elevada limita o poder
de compra, mas os dados do mercado de trabalho mantém-se robustos, quer na Europa quer nos EUA, continuando a suportar o
rendimento das familias. O nivel de poupangas e de riqueza acumuladas também sustentam o consumo de servigos, cuja
procura mantém a dindmica de recuperagao pos-pandemia.

Ao mesmo tempo, embora os dados atuais da inflagdo ndo sejam benignos, os sinais de evolugéo futura dos pregos sdo mais
encorajadores. Em particular, apesar da volatilidade, os pregcos das commodities nao mantém a ininterrupta trajetdria de subida, o
que se devera refletir favoravelmente nos dados de inflagdo dos préximos meses. Adicionalmente, os indicadores mais
avancados sugerem que a normalizagao no funcionamento nas cadeias de produgao estara a avangar mais rapidamente, o que
devera aliviar as pressdes sobre a oferta e sobre os precos.

Em simultaneo, as politicas dos bancos centrais deverdo permitir ancorar as expetativas de inflagdo, evitando o enraizamento da
inflagdo em niveis elevados. Assim, o cenario mais negativo de “estagflagdo”, i.e., de contragdo da economia e de inflagéo
elevada, devera ser evitado. Com o alivio das pressoes inflacionistas no segundo semestre, os bancos centrais, nomeadamente a
Fed, deveréo abrandar o ritmo de subida das taxas, criando condigbes para que a economia continue a crescer, ainda que a um
ritmo mais moderado, ou seja, compativel com um “soft landing”.

@ DESEMPENHO DO PSI

Num més onde vimos as principais bolsas recuperar depois de uma primeira metade do ano bastante negativa, o PSI demonstrou
uma das piores performances entre os principais indices, algo que pode ser explicado pela resiliéncia que o indice portugués



demonstrou no primeiro semestre de 2022 contrariando o sentimento do mercado (+8,5% na 1.2 metade do ano). Destaque para a
valorizagdo expressiva da Greenvolt (+20%), apds ter concluido o aumento de capital, onde viu a procura exceder a oferta. Em
bom plano estiveram também as subidas da EDPR (+12,3%) e EDP (+10,9%), apds terem sido elevadas por casas de
investimento e reportado as contas semestrais. J& o BCP liderou as quedas no indice portugués (-12,4%), castigado pelos
resultados do Bank Millennium que foram penalizados uma vez mais pelas provisdes em relagao aos empréstimos em moeda
estrangeira, pela contribuigdo para o IPS e por imparidades. A divulgacéo de que o impacto estimado das moratérias na Polénia
ira levar o Bank Millennium a reportar um resultado negativo no 3.° trimestre €, como resultado, os racios de capital poderéo ficar
abaixo dos atuais requisitos minimos, foram outro fator de pressao para o banco portugués. A Altri (-9,6%) que reportou um
crescimento nas receitas, acabou por ser penalizada pela preocupagédo dos analistas em relagdo ao Outlook, esperando que a
empresa tenha atingido o pico dos resultados no 1.° semestre. A Galp, castigada pela queda do prego do petréleo, recuou 8,1%.
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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 66,03% 7
o MontLake DUNN WMA Institutional UCITS Fund USD Retail Class Pooled o
2 34,91% 5
Shares
3° Vontobel Fund Commodity B USD 34,82%
4° IMGA Agodes Portugal A Fundo de Investimento Aberto de A¢des 21,66%

5° IMGA Money Market USD A Fundo de Investimento Mobiliario Aberto do

o,
Mercado Monetario 16,13% 4

TOP 5 SUBSCRICOES
Julho 2022

Fundos
1° IMGA Money Market
2° IMGA Acdes Portugal
3° BNP Paribas Money Market USD Classic Cap
4° |IMGA Alocagdo Conservadora
5° IMGA Liquidez

* Medidas de Rendibilidade e Risco, calculadas em Euros, sendo a data final 09/08/2022 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 participagdo pode aumentar ou diminuir em fungéo 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 Distribuigdo (quando

aplicaveis), disponiveis neste site e na CMVM.

Fonte: Morningstar

@

CERTIFICADOS

TOP 5 RENDIBILIDADE



Ultimos 12 meses

Certificados
1° BCP PSI 21,4%
2° BCP OURO EUR 11,0%
3° BCP S&P500 EUR 8,7%
4° BCP MSCI WORLD 3,2%
5° BCP EA VALORIZACAO -1,2%

SEGUROS UNIT LINKED

TOP 5 RENDIBILIDADE (*)

Ultimos 12 meses

Seguros Unit Linked

1° Seguro Investidor Global — Estratégia Agressiva Agdes -5,49%
2° Reforma Ativa PPR — Estratégia Agressiva Agbes -6,00%
3° Seguro Investidor Global — Estratégia Dinamica Agdes -7,11%
4° Reforma Ativa PPR — Estratégia Protecao -7,49%
5° Seguro Investidor Global — Estratégia Equilibrada Agbes -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 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 contetdo 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&do 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 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 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., 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 nimero Unico 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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