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Margo foi um més negativo para os mercados, marcado pelo
aumento da volatilidade a nivel global, em consequéncia de
uma escalada das tarifas comerciais de Trump e respetivas
respostas retaliatérias. As incertezas das politicas do
presidente norte-americano continuaram a gerar receios de
aumento da inflagdo e de abrandamento do crescimento
econdmico, tanto nos EUA como a nivel global. Assim, nos
EUA os principais indices enfrentaram corre¢des acentuadas,
com o S&P500 (-58%) e o NASDAQ (-7,7%) a recuar. Nos
mercados europeus a queda nao foi tdo acentuada com a
expectativa do aumento das despesas em defesas e
infraestruturas por parte da UE, o que ajudou a moderar as
perdas do més. No ano, os indices europeus mantém-se
positivos, com o EuroStoxx50 a registar um crescimento de
72% e o DAX 11,3%. Também assistimos ao recuo do ddlar
norte-americano que recuou 4,1% face ao euro.

Beneficiando da incerteza e do clima de instabilidade, o
Ouro, fortaleceu o seu papel de ativo de refugio, com um
crescimento de 9,3% apenas no més de marco. Ja o indice de
obrigacdes Bloomberg Euro Aggregate ressentiu-se em
margo caindo -1,0%.

A nivel macro nos EUA, a inflagdo PCE manteve-se nos 2,5%,
mas a nivel Core regressou aos 2,8%. A estimativa da
evolugao de pregos da FED foi revista em alta e a previsdo de
chegada aos desejados 2% foi adiada para 2027. Ja as
projecdes do crescimento econdmico foram revistas em
baixa. Uma eventual subida da inflagcdo e dos receios perante
um maior abrandamento do crescimento econdmico,
levaram os mercados a esperar por um maior niumero de
cortes de taxa de juro, apontando para uma redug¢do em 100
pbs até ao final de 2025.

A atividade também se ressentiu, o ISM indUstria regressou a
territério de contragdo apds dois meses de expansao,

e o ISM Servigos recuou para 50,8 justificado por uma
atenuacgao no consumo.

Na Zona Euro a inflagdo abrandou para os 2,2%, em grande
medida justificado pela normalizacdo dos pregos energéticos
e pela descida da inflagdo nos servigos. Esta desaceleragao
permite uma flexibilidade na politica monetaria do BCE, que
se aproxima da sua meta de 2%. A taxa de juro diretora
devera sofrer um novo corte durante o més de abril.

Do lado da atividade econdémica, o PMI Composite refletiu
uma expansao ligeira, os 50,9 apresentados foram
maioritariamente impulsionados pelos Servicos ja que os
dados da IndUstria permanecem em contragdo.

O 1°Trimestre de 2025 revelou assimetrias transatlanticas,
enquanto os EUA enfrentam uma combinagao de inflagdo
persistente e risco de um fraco crescimento econdémico,
agravados pelas tarifas comerciais e pela queda do
consumo, a Zona Euro mantém uma trajetéria de
estabilizagao, com a inflagao a aproximar-se da meta do BCE.
Contudo, a Europa ndo estd imune a desafios, a dependéncia
dos servicos, a fragilidade industrial e a exposi¢do a tarifas
externas limitamm o otimismo. Ambos os blocos
compartilhnam riscos geopoliticos e pressdes tarifarias, mas
divergem nas respostas: o BCE aposta em cortes de juros de
forma a sustentar a atividade, enquanto a FED debate-se
entre controlar a inflagdo e evitar um forte abrandamento do
crescimento econémico.

Em abril os investidores estarao principalmente focados no
desenvolvimento das tarifas comerciais, na inflagdo e no
crescimento econémico. A volatilidade e a incerteza estarao
presentes nos mercados de agdes e obrigagdes nos meses
gue se seguem, sendo assim essencial a continuidade de
uma carteira diversificada no médio e longo prazo.
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Fonte: Millennium bcp, Bloomberg Finance LP.

CERTIFICADOS SOBRE OBRIGACOES, ACOES E MERCADORIAS M
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Certificados sobre Obrigagdes do Tesouro

BCP OT OCT25 0,6% 0,1% 0,9% 2,7% -0,5% -0,5% 0,9% 2,7%
Certificados sobre indices de Agdes

BCP MSCIWORLD -6,9% -8,0% 0,1% 4,7% 6,3% 14,3% 7,5% 14,0%
BCP ESTOXX50 7,8% -3,9% 4,9% 3,1% 10,3% 13,7% 3,6% 18,4%
BCP S&P500 EUR -9,5% -8,8% 0,1% 5,1% 7,7% 16,8% 10,4% 15,4%
BCP NASDAQ100 EUR -13,7% -10,9% -2,1% 3,5% 8,1% 18,3% 14,5% 20,0%
BCP EMERG MKTS EUR -1,0% -2,9% -2,6% 6,3% 0,8% 6,4% 1,9% 15,4%
BCP DAX 11,6% -1,6% 14,7% 19,8% 15,5% 17,7% 6,4% 18,3%
BCP IBEX 35 13,4% 1,3% 10,8% 18,7% 15,9% 14,3% 1,4% 19,0%
BCP PSI 7,8% 0,9% 1,1% 9,2% 4,4% 11,0% 1,4% 16,0%
BCP CAC 40 5,8% -3,7% 1,9% -5,0% 5,4% 12,4% 4,5% 18,4%
Certificados sobre Mercadorias

BCP OURO EUR 14,4% 5,3% 20,9% 38,0% 16,0% 12,2% 8,0% 13,3%

Os Certificados Millennium bcp podem ser adquiridos através de PIC, Plano de Investimento em Certificados, na App
Millennium, de forma faseada e planeada, a médio e longo prazo.
Para mais informagao consulte a Apresentacdo PIC no site Millennium bep.

1- As performances de prazos superiores a um ano sdo anualizadas.

Performances calculadas com base no prego de fecho em bolsa dos Certificados (17h30, exceto OT, MSCI WORLD e PSI que
encerram as 16h30). Em datas anteriores a data de emisséo dos Certificados, as rendibilidades s&o calculadas com base nos valores
dos ativos subjacentes e incluem j& o custo de gest&o.

A Volatilidade anualizada foi calculada tendo por base observagées semanais dos ultimos cinco anos.

Rendibilidades passadas ndo constituem garantia de rendibilidades futuras.

Fonte: Millennium bcp, Bloomberg Finance LP.



CERTIFICADOS ESTRATEGIA DE ALOCACAO
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Certificados Estratégia -
T 1 Ano |3 Anos® 10 Anos®| Volatilidade
de Alocacao
BCP EA CONSERVADORA 1,4%  -2,5% 0,3% 3,6% 1,2% 3,0% 1,5% 5,2%
BCP EA MODERADA 24%  -3,5% 0,1% 3,6% 1,9% 4,8% 2,5% 6,4%
BCP EA EQUILIBRADA 3,4% -4,5% -0,1% 3,6% 2,6% 6,7% 3,4% 7,9%
BCP EA DINAMICA 43%  -5,5% -0,4% 3,6% 3,3% 8,5% 4,2% 9,5%
BCP EA VALORIZA(;AO 53%  -6,4% -0,6% 3,7% 3,9% 10,3% 5,1% 11,1%
indices Subjacentes
Bloomberg EUR Corp1 0,0% -1,0% 0,9% 4,2% 1,0% 1,2% 1,0% 4,3%
MSCI All-Country World? 54% -1,5% 0,9% 7,1% 8,0% 15,5% 8,8% 13,7%

! - Bloomberg Euro-Aggregate Corporate Total Return Index (indice de Obrigacées)

2. MSCI All Country World Index (ACWI) Net Total Return EUR (indice de AcGes)

3. As performances de prazos superiores a um ano sao anualizadas.

Performances calculadas com base no preco de fecho em bolsa dos Certificados (16h30). Em datas anteriores a data de emissao dos
Certificados, as rendibilidades s&o calculadas com base nos valores dos indices subjacentes e incluem ja o custo de gestéo.

A Volatilidade anualizada foi calculada tendo por base observagées semanais dos ultimos cinco anos.

Rendibilidades passadas ndo constituem garantia de rendibilidades futuras.

Fonte: Millennium bcp, Bloomberg Finance LP.
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Os Certificados Estratégia de Alocagao correspondem a uma familia de 5 Certificados Multi-Ativos com 5 perfis
de investimento. Estes Certificados replicam o comportamento dos indices mundiais de obrigagbes e agdes
subjacentes nas proporcdes pré-definidas, deduzido do Custo de Gestdo e com rebalanceamento semestral. A
compra e venda dos Certificados é feita a pregos de mercado, em bolsa e em tempo real, atuando o Millennium
bcp como Fornecedor de Liquidez.



INDICADORES DE MERCADO

indice Juro Ultimos 12m Estimativa 12m

Estimativa 12m

Ultimos | Estimativa | 10 Anos Média | Revisao Média | Revisdao Medla
12m 12m 2anos | EPS3m 2anos | EPS3m 2 anos

3,6% 20,8 21,5 13,2% 0,6% 0,9% 1,0% 0,9%
0,2% 14,7 13,4 5,6% 4,0% 4,8% 4,2% 4,8%

Earnings Yield Taxa de
S&P500 5612 4,4% 4,8% 3,8% 22,9
Euro Stoxx 50 5248 6,6% 6,8% 2,7% 15,1
S&P500-Euro Stoxx 50 -2,2% -2,0% 1,1% 7,7

3,3% 6,1 8,1 7,6% -3,4% -3,8% 31%  -3.8%
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Fonte: Millennium bcp, Bloomberg Finance LP.

S&P500 - Estimativa Equity Risk Premium
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EPS (Earnings Per Share) = Estimativa de Consenso de Resultado por Acdo por unidade de indice
PER (Price to Earnings Ratio) = Preco do indice / EPS (quanto mais elevado o racio, mais caro estara o indice)

Earnings Yield (Rentabilidade do indice) = EPS / Prego do indice
Taxa de Juro a 10 anos = Taxa Swap a 10 anos

Revisao de EPS a 3 meses = Taxa de Crescimento da estimativa de EPS de consenso nos Ultimos 3 meses

Equity Risk Premium = Earnings Yield -Taxa de Juro a 10 anos

DP = Desvio Padréo dos ultimos dois anos (observagdes mensais)

*PER Relativo = PER S&P500 / PER Euro Stoxx 50




Este produto ndo é simples e a sua compreenséo podera ser dificil.

Este produto ndo prevé qualquer protegdo contra o comportamento futuro do mercado, pelo que podera perder uma parte ou a
totalidade do seu investimento.

N&o dispensa a consulta dos respetivos Documentos de Informagdo Fundamental, bem como da Ficha Técnica e Nota Técnica de
Admisséo & Negociacao dos Certificados disponiveis em www.millenniumbep.pt.

Este documento & meramente informativo e ndo constitui qualquer tipo de recomendag&o, nem dispensa um julgamento informado por
parte dos seus destinatarios. A informag&o contida neste documento foi obtida de fontes fidedignas, ndo sendo o Banco Comercial
Portugués, S.A. responséavel pela sua exatidao.

Este e-mail é apenas informativo, ndo responda a este endereco. Estes e-mails ndo permitem o acesso direto ao Site do Millennium
bep, ndo incluem atalhos (links)* nem s&o utilizados para solicitar quaisquer elementos identificativos ou codigos de acesso. Se nao
pretende receber e-mails do tema em epigrafe, envie um e-mail para a caixa: certificados@millenniumbcp.pt com o assunto “Remover
Newsletter Certificados”.

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

M BANCO COMERCIAL PORTUGUES, S.A., com sede na Praga D. Jodo |, 28, Porto, com o Capital Social de 3 000 000 000,00 Euros,

matriculada na Conservatéria do Registo Comercial do Porto, com o nimero Unico de matricula e de identificagdo fiscal 501 525 882
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