Visao Positiva

Sector

Saude Consumo pouco elastico (+) / Geragdo de dinheiro (+)
O = Utilities Procura estavel (+) / Transicdo energética (+)
V e r v' e w Tecnologia Digitalizacdo da economia (+) / Margens elevadas (+)
Energia Margens elevadas (+) / Remuneragdo Acionista (+)

Europa Visio Negativa

wy
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ﬁ Consumo Discricionario Aumento custos (-) / Redugdo poder de compra (-)

Industrial Reducdo da procura (-) / Compressdo das margens (-)
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Atualizac3do trimestral da vis3o para os Visao Neutral

préoximos 12 meses

Matérias-Primas Baixo crescimento econémico (-)

Bens de Consumo Receitas resilientes (+) / Pressdo sobre os custos (-)
Comunicagdes Receitas estdveis (+) / Aumento das taxas de juro (-)
. ]
aE— Financeiro Margem financeira (+) / Incerteza de curto prazo (-)

BiG RESEARCH

Imobiliario Protecdo inflagdo (+) / Aumento das taxas de juro (-)




Alteracdes face ao trimestre anterior

Neutral

/ Positivo

(+) O programa norte-americano Inflation Reduction Act 2022 — que providencia
incentivos ao investimento na transicdo energética — devera acelerar o investimento
na industria, que ja tem vindo aumentar nos Ultimos anos, o que fomenta o
crescimento do setor.

(+) O recuar dos precos do gas natural, sobretudo na Europa, tem permitido as
empresas produtores de eletricidade através desta matéria-prima reduzir os custos de
producao.

Num cenario de recessao macroeconomica, fruto da reducao do poder de compra das
familias causado pelo aumento da inflagdo e dos custos de financiamento, as
caracteristicas de resiliéncia do setor podem servir como refugio para os investidores.

Positivo

Neutral

(+) O atual contexto de taxas de juro elevadas beneficia a posicao financeira das
empresas do setor, de forma geral. No caso dos bancos, os racios de capitalizacao e
liquidez estao em niveis superiores ao de recessdes anteriores. Assim sendo, € uma
vez que existe uma maior flexibilidade no ajuste das taxas nos créditos, comparando
com os depdsitos os bancos beneficiam de margens financeiras mais elevadas.

(-) O ambiente de incerteza sobre a banca regional norte-americana e a proximidade
a eventos importantes no setor bancario europeu fazem com que tenhamos uma
postura mais defensiva relativamente ao setor, sobretudo nos préximos trimestres.




Positiva

Dada a resiliéncia ao nivel da procura, a evolucao dos lucros das empresas de saude

« Consumo pouco eldstico acabam por ser pouco influenciados pelos ciclos econdmicos, o que é atrativo em
Saude - . cenarios de recessdo. Adicionalmente, o setor € composto por empresas caracterizadas
» Geragao de dinheiro por uma geracao de fluxos de caixa com maior nivel de previsibilidade e consisténcia.

Enviesamento: Farmacéuticas

A transicao energética e o consequente aumento do investimento no setor, que devera

acelerar fruto dos incentivos implementados nos EUA e na Europa, tem sido um dos

+ Procura estavel principais catalisadores de crescimento. Paralelamente, as utilities apresentam

Utilities . Transic3 2t caracteristicas defensivas que podem servir de refugio para os investidores num cenario

Gao energetica de recessao econdmica, que ainda nao pode ser excluido. Adicionalmente, a queda do

preco do gas natural, sobretudo na Europa, tem permitido as empresas produtores de
eletricidade através desta matéria-prima reduzir os custos de producdo.

Apesar do abrandamento da procura vivenciado na atualidade, o setor tecnoldgico

deverad continuar a beneficiar da digitalizacao da economia, sobretudo em empresas

bem estabelecidas nos mercados e nas regides geograficas onde operam. Por outro

lado, o maior controlo de custos na generalidade das empresas deste setor, evidenciado

pelas inUmeras reducdes na forca de trabalho, e as inerentes maiores expectativas de

* Margens elevadas crescimento provenientes de novas oportunidades que vao surgindo, como é o caso da
inteligéncia artificial, contribuirdo para a preservacao das margens em valores
tradicionalmente elevados em comparacao com os demais setores.

. « Digitalizacao das empresas
Tecnologia

Enviesamento: Software; Cloud; Consultoria tecnolégica

Apesar da queda recente dos precos do gas natural, os niveis atuais de pregos,

« Margens elevadas sobretudo no petrdleo, mantém-se historicamente atrativos para as empresas do setor.

. o Para além disto, aliando os lucros elevados no ano passado e a pouca atratividade para

* Remuneragao acionista investir os lucros em novos projetos, é esperado que as empresas incrementem
consideravelmente a remuneragao acionista.

Energia

Enviesamento: Petroliferas verticalmente integradas




Consumo
Discricionario

Visao Negativa

« Reducao do poder de compra
« Aumentos dos custos

A inflagdo persistente, bem como taxas de juro elevadas, deverdao reduzir o poder de
compra dos consumidores, o que tera um impacto direto na procura por consumo nao-
essencial. Paralelamente, as empresas desta industria estdo a sofrer pressdao nas
margens de lucro por motivos como acumulagdo de inventario (que conduz a
implementacao de descontos) e disrupcOes nas cadeias de fornecimento.

Industrial

Reducao da procura

Compressao das margens

A ciclicidade deste setor faz com que, na presenca de um quadro macroeconémico
mais desafiante, surjam maiores dificuldades na obtencdao de bons resultados. O
contexto de abrandamento econdmico atual, conjugado com niveis de taxas de juro
elevadas, coloca bastante pressdao neste setor, uma vez que existe uma reducao da
procura por bens e servicos industriais, conjugado com uma aumento dos custos de
financiamento. Apesar de verificarmos uma diminuicdo nos precos das principais
matérias-primas energéticas, a pressao nas margens do setor deve manter-se.

Mateérias-Primas

Baixo crescimento econdmico

Dado o risco de retracao econdmica e as modestas expetativas de crescimento
econdémico fornecidas, sobretudo no principal pais consumidor de inUmeras matérias-
primas, a China, é esperado uma correlagdao positiva entre a reducao dos volumes
consumidos e a procura por matérias-primas. Aliado a isto, ndo se prevé nenhum
catalisador no curto prazo que faga aumentar significativamente o nivel atual de pregos,
como se verificou aquando da invasao russa a Ucrania.




Overview do mercado norte-americano

Retorno total

, 3 anos P/E Proximo Rgtorno Retor_no FI_uxo

Ultimo ano (Anualizado) ano Dividendo de CaixaLivre
Bens de consumo -1,5 14,7 20,2 2,6 3,5
Comunicacdes 16,0 9,2 15,8 1,0 4,9
Consumo Discricionario 9,7 12,6 23,0 1,0 1,7
Energia -7,9 48,2 9,9 4,3 13,0
Financeiro -8,2 16,7 12,9 2,0 12,4
Imobiliario -4,5 7,7 33,5 4,0 0,3
Industrial 0,0 20,6 18,7 1,8 3,6
Matérias-Primas 0,1 23,1 17,0 2,3 51
Saude -6,5 16,3 17,1 1,7 53
Tecnologia 16,0 23,3 24,9 1,0 3,5
Utilities -6,5 9,2 17,6 3,2 -6,7

S&P 500

Fonte: BiG Research; Bloomberg 30/03/2023




Overview do mercado europeu

Retorno total

’ 3 anos P/E Proximo Re_torno Retorpo Fl_uxo
Ultimo ano : ano Dividendo de Caixa Livre
(Anualizado)

Bens de consumo 5,8 11,1 20,6 2,3 3,4
Comunicacdes 12,0 12,2 14,6 3,8 10,7
Consumo Discricionario 13,2 18,8 16,5 3,2 6,2
Energia -3,4 25,4 6,4 4,6 19,9
Financeiro 1,7 18,8 8,8 5,6 6,3
Imobiliario -9,5 -5,3 13,0 5,4 -2,5
Industrial 10,3 20,4 17,2 2,4 57
Matérias-Primas -1,4 24,9 11,7 4.8 4.4
Saude 2,1 11,5 17,7 2,3 4,4
Tecnologia 16,2 17,6 24,3 1,1 3,3
Utilities 4,1 11,6 13,2 4.4 -0,1

STOXX 600

Fonte: BiG Research; Bloomberg 30/03/2023




Glossario

Consumo discricionario: Bens de consumo: Energia: Financeiros: Saude:

« Automdvel « Tabaco * Petroleo « Banca  Hospitais
 Vestuario « Alimentacao  Gas Natural « Seguros + Farmacéuticas
 Viagens / Hospitalidade  Bebidas ndo alcodlicas

» Retalho » Produtos e servigos para + Investimento Equipamentos de saude

| |
* Produtos derivados i « Servigos financeiros i » Biotech
- Bebidas alcodlicas i |

« Restauracao » Retalho a industria « Servicos de saude
» Higiene

Industrial: Tecnologia: Matérias-primas: Imobiliario: Comunicacdes:

« Equipamentos industriais * Hardware + Papel « Residencial « Telecomunicacdes

+ Producdo industrial - Software * Minérios - Comercial « Streaming

+ Aviacdo - Armazenamento de dados * Quimicos « Armazenamento de dados « Redes sociais

* Defesa - Componentes « Hospitalidade » Entretenimento

» Transportadora - Pagamentos - Gases  Salde » Videojogos

« Ciberseguranca « Fertilizantes

+ Construcao « Servicos online

« Plasticos

« Embalagens %
« Semicondutores %

- Consultoria tecnoldgica

S

Utilities:
« Eletricidade

 Gas (transmissao)

- Energias renovaveis




Disclaimer

Este documento foi preparado exclusivamente para fins informativos, baseando-se em informagdes disponiveis para o publico em geral e recolhida de
fontes consideradas de confianca. O BiG nao assume qualquer responsabilidade pela correccao integral da informacao disponibilizada, nem deve
entender-se nada do aqui é constante como indicador de que quaisquer resultados serdo alcancados. Chama-se particularmente a atencdo para o
facto de que os resultados previstos sao susceptiveis de alteracdo em funcao de modificacdes que se venham a verificar nos pressupostos que
serviram de base a informagao agora disponibilizada. Adverte-se igualmente que o comportamento anterior de qualquer valor mobilidrio ndo é indicativo
de manutencdo de comportamento idéntico no futuro, bem como que o preco de quaisquer valores pode ser alterado sem qualquer aviso
prévio. Alteragdes nas taxas de cambio de investimentos ndo denominados na moeda local do investidor poderao gerar um efeito adverso no seu
valoy preco ou rendimento. Este documento ndo foi preparado com nenhum objectivo especifico de investimento. Na sua elaboracdo, nao foram
consideradas necessidades especificas de nenhuma pessoa ou entidade. O BiG, ou seus colaboradores, poderao detef a qualquer momento, uma
posicdo, sujeita a alteragdes, em quaisquer dos titulos referenciados nesta nota. O BiG podera disponibilizar informacdo adicional, caso tal Ihe seja
expressamente solicitado. Este documento ndo consubstancia uma proposta de venda, nem uma solicitacdo de compra para a subscricao de

quaisquer valores mobiliarios.

BiG. O banco que entende os seus valores.
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