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Bolsas: “Vitoria de Le Pen menos ampla do que o esperado.
Cenario eleitoral ainda mais aberto. Hoje, subida, mas nao
descartamos continuar a ver incertezas ate a 2.? volta.”

1.- BOLSAS Yar. Sem. Ultimo ZDza Yar. Sem. Uitimo Zoza

P5I -1,4% 6480 +1,3% Masd=glDD -0, 1% 19.683 +17.,0%
lbex-35 -0,8% 10. 944 +B,3% Bowezpa +2,1% 123.907 -7 7%

EuroStoece-50 -0,3% 4 BO4 +B,2% MEXIPC -0, 7% 52.440 -B8,6%
FTZELOO -0,9% B.164 +5,6% Mikkei 225 +2, 1% 39631 +18.4%
CAC4D -2,0% T.479 -0,6% (300 +0,0% 3.478 +1.4%
MIB 30 -0,5% 33.154 +89,2% Hang Seng -1, 7% 17.718 4+3,9%
DAx +0,4% 16.235 +B,9% Kocpi +1, 4% 2.804 +5,6%
S&P 500 -0,1% 5.460 +14,5% Sensex +2,B% 79.476 +10,0%
2.- OBRIGACOES 21-jun. 28jun. 30-dez. 3.- MOEDAS 21-jun 2B-jun 30-dez
Bu nd Z,41% 2,50% 20Z% UsSD 1,069 1,071 1,104
Portugal 104 3,15% 3,24% 2,63% JPY 170.8 1724 155,7
Espanha 10A 3,29% 3,42% 2,98% GBP 0,B46 0,B47 0,B67
talia 104 3, 94% 4,07% 3.69% CHF 0,956 0,963 0,829
USA10A (| T-Note) 4 26% 4,40% 3,B8% NHw=USD 7,291 7,299 7,126
Jdapdc 104 0,97% 1,05% 0,61% (NYwvs USD 7.261 T.267 7,100
Euribor3m 3, 68% 3,71% 3,91% Euribor 12m 3,62% 3.,58% 3.51%
4 - MAT. PRIMAS Yar. Sem. 2B-jun. 3I0-dexz. Yar. Sem. Z2B-jun_ 30-dexz.
Fut. Brent +1.4% B6.4 770  Ouro +0,2% 2.327 Z2.063
Fut. WTI +1,0% Bl1.5 717 Prata -1, 4% 281 23.B

5.- VOLATILIDADE 21-jun. Z2B-jun. 30-dez. B.- CRYPTOS Var. Sem 2E-jun A0-dez
VI (5&P500) 13,2 12.4 12,5 BTO% -6,3% 60.11B 41.835
W2 X |EuroStome-50) 17.6 18,3 13,6 ETH/$ -3, 9% 3.384 Z.28B6

Fon te: Eloomberg. Elaboragso Bankinter, com base em dzdos plblicos.
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Diferencial

:: Asemana passada saldou-se com ligeiros cortes nos EUA e na Europa. Toda
a atencdo continua na frente politica. - Termina uma semana de altos e
baixos nos mercados e que por fim se saldou novamente com ligeiros cortes
nas bolsas (S&P-500: -0,08% e ES-50: -0,27%). Na Europa, a incerteza
politica continuou a pesar e a pior parte foi para a bolsa francesa, com um
corte semanal de -2,0%. O impacto da pressdo politica na Europa é evidente
pelo facto de desde as eleigdes europeias a 9 de junho, o ES-50 baixou -3,2%
(vs S&P-500 +2,5%).

Na frente macro, a passada sexta-feira foi o dia mais relevante da semana
com a publicagdo de varios IPCs na Europa e o Deflator do PCE nos EUA. Em
todos os casos, saldaram-se com modestos retrocessos face ao més anterior
e, portanto, apoiam as perspetivas de futuras descidas de taxas de juros no
final deste ano e durante o proximo.

:: Semana novamente marcada mais por fatores politicos do que econdmicos.
A macro devera ser bastante positiva e, portanto, proé-bolsas. - O resultado
da primeira volta das elei¢Oes francesas ndo trouxe surpresas e os partidos
que enfrentam a 2.° volta com maiores apoios sao o Reagrupamento Nacional
de Le Pen (33% dos votos) e a Nova Frente Popular (29% dos votos). A
coligacdo de Macron ficou em terceiro lugar (e apelou aos seus eleitores para
travarem o avango do Reagrupamento Nacional). Em todo o caso, a vitoria
menos ampla do que o esperado de Le Pen e a possivel frente comum dos
restantes partidos torna menos provavel a possibilidade de que consigam a
maioria absoluta neste préximo domingo. Com este resultado, o cenario
eleitoral mantém-se ainda muito aberto e, portanto, ndo é descartavel que
continuemos a viver alguma incerteza até a celebragdo da segunda volta. A
outra data eleitoral da semanal sera no Reino Unido, na quinta-feira, onde as
sondagens preveem uma ampla vitéria dos Trabalhistas (41% de intencao de
voto) face ao atual governo conservador (20% de intengdo de voto).

Além disto, a macro da semana apresenta-se bastante positiva. Na terca-
feira, conheceremos o IPC da UE, onde se espera um retrocesso de uma
décima tanto na taxa geral (2,5% esp vs 2,6% ant) como na subjacente (2,8%
esp. vs 2,9% ant.) e, na sexta-feira, teremos dados de emprego e salarios
médios por hora nos EUA (que se espera que baixem ligeiramente em ambos
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0s casos). Em relacdo aos bancos centrais, destacar a Cimeira anual do BCE
em Sintra, de sequnda a quarta-feira, em que o dia mais relevante sera terga-
feira, com as comparéncias de Powell e Lagarde. Por dltimo, assinalar que
quinta-feira é feriado nos EUA (Dia da Independéncia) e todos os mercados
do pais permanecerdo fechados (na quarta-feira havera meia sessao) com a
consequente queda de volumes nestas duas sessoes.

Enfrentamos uma semana onde, perante a auséncia de resultados
empresariais (comegam na préxima semana), continuaremos pendentes da
agenda eleitoral. Apesar da subida de hoje, a incerteza podera continuar a
pesar na Europa, pelo menoratéa 2.7 volta e, portanto, ndo descartamos que
continue a dissociagdo de bolsas favoravel aos EUA.

bankinter:
segunda-feira, 1 de julho de 2024

Obrigac¢des. “Volatilidade pelas eleicdes na Franga e Reino
Unido."

S;09:15 ESP  PMI Industrial Junho indice n.d. 54,0
S;14:00 ALE IPCpreliminar Junho a/a +2,3% +2,4%
S;16:00 EUA ISM Industrial Junho I[ndice 49,1 48,7
T Atas RBA

T;11:00 UE  IPC (Subj. +2,8% vs +2,9%) Junho ala +2,5% +2,6%
T;11:00 UE Taxa de Desemprego Maio % 6,4% 6,4%
T; 14:30 Cimeira BCE em Sintra. Painel Politica Monetaria: Powell e Lagarde.
T;16:00 EUA Vagas de Emprego (JOLTS) Maio ‘000 7,86M. 8,06M
Q; 11:00 UE Precos Industriais Maio ala -4.1%.  -5,7%
Q; 14:15 EUA Inquérito de Emprego ADP Junho '000 158k 152k
Q; 16:00 EUA Encomendas a Fabrica Maio m/m +0,3% +0,7%
Q; 16:00 EUA ISM Servicos Junho Indice 52,5 53,8

Q;20:00 EUA Atasda Fed
Q;s/h  Eleigdes Reino Unido
Q;s/h  EUA Feriado: Dia da Independéncia

Q; 08:00 ALE Pedidos a Fabrica Maio m/m +0,5% -0,2%
S;08:00 ALE  Produgéo Industrial Maio ala -4.3% -3,9%
S;11:00 UE  Vendas a Retalho Maio ala +0,2% +0,0%
S; 14:30 EUA Var. Emprego Nao-Agricola Maio '000 +190k +272k
S;14:30 EUA Taxa de Desemprego Maio % 4,0% 4,0%
S; 14:30 EUA Salarios Médios por Hora Maio ala +3,9% +4,1%

D;s/h  EleicBes Legislativas Franca (2.° volta)

Os bancos centrais cumpriram com o esperado. Assim, o SNB suico baixou
taxas de juros em -25 p.b. até 1,25%, enquanto os b.c. da Noruega, Reino
Unido e Suécia nao fizeram alteragdes. Os principais eventos da semana sdo
as eleicdes na Franga e Reino Unido. Na macro, o IPC da UE e os dados de
Emprego nos EUA. Na cimeira do BCE, esperamos mensagens
dovishltranquilizadoras. Uma mudanca para governos populistas alimentara
as expetativas que os défices fiscais aumentem e afetara negativamente as
obrigagoes. As opgdes continuistas contribuirdo para estabilizar o mercado.
Esperamos um aumento da volatilidade pelo efeito eleitoral. No contexto
atual, parece-nos adequado para acumular carteira e aumentar duragdo para
antecipar-se as descidas de taxas de juros em 2025. Int. (semanal) estimado:
T-Note: 4,25%/4,45%, Bund: 2,40%/2,60%.

Moeda: " !

Todos 0s nossos relatarios disponiveis em: https://www.bankinter.pt/analise
https://www.bankinter.pt

EuroDélar (€/USD).- A incerteza politica continuara presente na Europa até
7 de julho, segunda ronda das eleicdes francesas. Este fator unir-se-a ao
retrocesso estimado para o IPC da UE (+2,5% estimado desde +2,6%) e
eclipsara uma macro americana a abrandar (Payrolls 188k estimado desde
272k). Int. est. (semana): 1,070/1,081.

EurolLibra (€/GBP).- A inflagdo europeia moderar-se-a até +2,5% (T), mas o
foco estara nas eleicdes britanicas (Q) e na 2.2 ronda em Francga (D). Espera-
se que os Trabalhistas ganhem por maioria, o que reforcaria a libra face ao
euro. Int. est. (semana): 0,842/0,852.

Eurosuizo (€/CHF): A inflacdo na Suica continua controlada (1,4%) e devera
continuar a debilitar o franco. Algum relaxamento da incerteza politica na
Europa também favorecera esta depreciagdo face ao euro. Int. est. (semana):
0,964/0,972.

EuroYen (€/JPY).- O aumento do IPC e a recuperagao em Vendas a Retalho e
na Producao Industrial em junho dardo argumentos ao BoJ para normalizar a
sua politica monetaria. Estas melhorias permitirdo conter a tendéncia de
depreciagdo do yen. Int. est. (semana): 172,5/173,7.

EuroYuan(€/CNH).- A referéncia da semana para o cambio é a inflagao
europeia. Espera-se que abrande e que dé argumento para um BCE mais
suave. O yuan deverda apreciar-se ligeiramente. Int. est. (semana):
7,75/7,85.
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REINO UNIDO (07:00h): Os Pregos de Habitagdo Nationwide (junho) continuam em alta: +1,5%a/a vs +1,1% est. e +1,3% ant. Em termos intermensais (m/m);
+0,2% vs -0,1% est. e +0,4% ant. OPINIAO: O mercado imobilidrio continua a estabilizar-se apds a queda sofrida no ano passado, fruto das elevadas pressdes
inflacionistas e endurecimento das condic6es de financiamento.

CHINA (02:45h): Dados mistos de PMIs em junho: (i) PMI Industrial Caixin: 51,8 vs 51,5 esperado e 51,7 anterior. (ii) PMI Industrial: 49,5 vs 49,5 esp. e ant.
(iii) PMI Servicos: 50,5 vs 51,0 esp. e 51,1 ant. (iv) PMI Composto: 50,5 vs 51,0 ant. OPINIAQ: Estes registos continuam sem mostrar a esperada recuperacdo
da economia, o que mantém as opg¢des de maiores estimulos por parte do governo e um corte de taxas de juros por parte do PBoC. O arrefecimento no setor
de construcdo preocupa.

O Indice Tankan mostra debilidade no 2T 2024. O indice de Grandes Empresas Industriais melhora até 13 vs 11 esperado e 11 anterior,
enquanto o de Pequenas Empresas Industriais mantem-se em -1, igual ao estimado e anterior. As perspetivas em Grandes Empresas melhoram ate 14 desde
10 anterior (e 11 est.), enquanto nas Pequenas Empresas se mantém em O (vs O esperado e anterior). O indice de Grandes Empresas Nao Industriais modera-
se para 33 desde 34 (vs 33 esperado), enquanto o de Pequenas Empresas Nao Industriais de 12 desde 13 (e face a 13 anterior e esperado). As perspetivas
em Grandes Empresas mantém-se em 27 (vs 28 esp.), e nas Pequenas Empresas mantém-se em 8 (vs 9 esp.). OPINIAQ: Leitura negativa, os dados mostram
uma maior confianca nas Grandes Empresas Industriais do que no resto das componentes (que se estabilizam ou retrocedem ligeiramente). Isto abre porta a
uma subida de taxas de juros por parte do BoJ na sua reunido de julho.

- Reagrupamento Nacional ganha a primeira volta de elei¢6es legislativas, de acordo com os resultados preliminares. Com uma participagdo
de 66% (a mais elevada desde 1997) e mais de 63% analisado, o partido politico de Marine Le Pen obtém 33% dos votos. Renascimento (partido do atual
Presidente Macron, que descarta demitir) fica em terceiro lugar, com 21% dos votos, enquanto a Nova Frente Popular (bloco liderado por Mélenchon, entre
outros) fica em sequndo lugar, com 28% dos votos. A seqgunda volta sera no dia 7 de julho, e os candidatos dos partidos politicos mais votados na primeira
volta sdo: Reagrupamento Nacional e Nova Frente Popular. Macron apelou ao apoio deste ultimo bloco de esquerda.

EUA (sexta-feira): (i) Deflator do Consumo Pessoal (PCE) +2,6% em maio (a/a) vs +2,6% estimado e +2,7% anterior. A Taxa Subjacente +2,6% vs +2,6%
estimado e +2,8% anterior. (ii) Receitas Pessoais +0,5% em maio (m/m) vs +0,4% estimado e +0,3% anterior; (iii) Despesas Pessoais +0,2% em maio (m/m)
vs +0,3% estimado e +0,1% anterior (revisto desde +0,2%). OPINIAO: O PCE cumpre as expetativas. Enfraquece 1 décima na taxa geral e 2 décimas na
subjacente. E a primeira vez que ambas as métricas convergem (em +2,6%) desde marco de 2023. Confirma-se a moderacéo da inflagdo, mantendo vivas as
expetativas de descidas de taxas de juros este ano por parte da Fed, e dando apoio a bolsas e obrigagdes. Link para o relatdrio completo (em espanhol).

ITALIA (sexta-feira): IPC harmonizado preliminar de junho cumpriu as expetativas +0,9% a/a (desde +0,8% ant.) e +0,2% m/m. OPINIAQ: O IPC manteve-se
moderado, apds 0 aumento de margo (+1,2 m/m). Na mesma sexta-feira, foram publicados dados preliminares de Franga +2,1% a/a e Espanha +3,4% a/a, em
ambos o0s casos baixaram duas décimas. As nossas estimativas para o conjunto da UE apontam que a inflagdo se mantera acima do objetivo de 2% do BCE
durante os proximos meses. Na nossa recente Estratégia 3T 2024, projetamos +2,4% a/a media para 2024 e +2,2% a/a para 2025.

Todas as nossas notas macro disponiveis em: https://broker.bankinter.com/www/es-es/cgi/broker+asesoramiento?secc=ASES&subs=IMAS
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EMPRESAS EUROPEIAS. -
AIRBUS (vender; Pr. Objetivo: 127,8€/acdo, Fecho: 128,3€, Var. Dia: -1,8%, Var. Ano:-7,7%)

Aranzazu Cortina
Revemos estimativas apds o atraso na producdo de Avides Comerciais e ajustes em Programas Espaciais.
Opinido do Bankinter

Mantemos a recomendacdo de Vender (revista desde Comprar apds o profit warning) e Prego Objetivo 127,8€/a¢do (em Revisdo apds o anuncio; anterior
163,5€/acao). Airbus anunciou, na passada segunda-feira a tarde, uma descida dos objetivos de entregas e Fluxo de Caixa para este ano, que se deve a ajustes
em duas areas de negdcio: (1) por um lado, o ritmo de producdo e entrega de avides comerciais continuam afetados pelas limitacdes das cadeias de
fornecimento. O objetivo de producao da familia A320 (75 unidades/més) foi adiado, pela sequnda vez, agora para 2027. (2) Encargo de cerca de -900M€ em
Programas espaciais, navegacao e observagao pelo ajuste das hipoteses.

A publicagdo de resultados do 2T 2024 (30 de julho) dara mais detalhes sobre a evolugdo financeira, em particular, o consumo de circulante e a saida de caixa
efetiva que implica, em 2024, o ajuste do programa espacial. Avaliamos positivamente a forca da procura e a elevada Carteira de Pedidos (8.686 avides para
0 1T24), pelo que mantemos o potencial de crescimento a longo prazo da empresa, mas os novos ajustes na aceleracdo do ritmo de producdo e programas
plurianuais elevam o perfil de risco a curto prazo da empresa. Link para o documento (em espanhol).

EMPRESAS AMERICANAS E DE OUTROS MERCADOS. -
S&P 500 por setores.-
Os melhores: Imobilidrio (+0,6%), Energia (+0,4%), Financeiro (+0,4%)

Os piores: Comunicagdes (-1,6%), Consumo Discricionario (-1,4%), Utilities (-1,1%)

Entre as empresas que MELHOR EVOLU(;AO ofereceram, na sexta-feira, destacam-se: (i) UNITEDHEALTH GROUP (509,3%; +4,7%) impulsionada por relatérios
de bancos de investimento a melhorar as suas perspetivas para o valor nos proximos trimestres. (i) WELLS FARGO (59,4%; +3,4%) depois dos testes de
stresse da banca americana, anuncia que aumentara dividendo (+14% até 0,40%/acdo) no terceiro trimestre. (iii) UBER TECHNOLOGIES (72,7%; +3,3%) e (iv)
LYFT (14,109%; +5,3%) depois de chegar a um acordo com os condutores de Massachusetts, que resolve uma disputa legal de longa data. As empresas assumem
um pagamento de 175M$ ao Estado e acordam um salario minimo (32,50%/hora ativa de conducdo) com os trabalhadores, entre outros beneficios.

Entre os valores que PIOR EVOLUCAOQ ofereceram, na sexta-feira, destacam-se: (i) NIKE (75,4%; -20,0%) apos publicar resultados trimestrais fracos (vendas
12.606M$ vs. 12.861M$ estimado) e fixar um guidance de receitas para o ano pior do que o esperado. Em concreto, antecipa uma queda de -10% no proximo
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trimestre vs. -3,0% estimado. (ii) FIRST SOLAR (225,5%; -9,8%), (iii) ENPHASE ENERGY (99,7%; -5,3%), (iv) NEXTERA ENERGY (70,8%; -4,0%) depois do
primeiro debate eleitoral nos EUA, parece que as probabilidades de uma vitéria de Trump aumentam e, com isso, os valores ligados as energias renovaveis
sofrem. (v) MERCK (123,8$%; -4,6%) penalizada pela rejeicdo da FDA de um dos seus medicamentos contra o cancro do pulmao.

BOEING (182,0%; -0,3%).- Fecha a compra de SPIRIT AEROSYSTEMS HOLDINGS (32,9%; +0,15%): Era uma operacdo esperada, mas agora ha detalhes dos
seus termos. Boeing pagara 37,3%/acdo. O desembolso serd totalmente em ac¢bes e implica avaliar Spirit em 4.700M$. Incluindo divida, este valor avanca até
8.300M€. Com o fecho de sexta-feira, o preco de compra supde um prémio ligeiramente superior a +13% e de +30% desde 29 de fevereiro, quando as
empresas confirmaram que mantinham conversas para iniciar uma fusdo. Boeing realizou um sp/n off de Spirit, em 2005, para reduzir custos. Agora, a
recompra apos 0s seus problemas recentes para aumentar o controlo sobre toda a cadeia industrial.
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EQUIPA DE RESEARCH BANKINTER SA - ANALISTAS FINANCEIROS [*]

Ramon Forcada - Diretor Rafael Alonso - Banca Pedro Echeguren - Farmacéuticas & Saude
Eduardo Cabero - Seguros Aranzazu Bueno - Elétricas Pilar Aranda - Petroleo
Aranzazu Cortina - Industrial Esther Gutiérrez de la Torre - Autos Juan Moreno - Imobilidrio, Infraestruturas e Hotéis

Elena Fernandez-Trapiella - Consumo/Luxo

Juan Tuesta - Construcao & Tecnologia Jorge Pradilla - Logistica

Pedro Ribeiro - Quimicas e Papel Carlos Pellicer - Alimentacao e Distribuicao

[*] Analistas Financeiros sujeitos ao Regulamento Interno de Conduta em mercados de valores mobilidrios, disponivel em https://www.hankinter.pt/analise

TEMATICAS/ATIVOS REPARTIDOS POR TODA A EQUIPA:

* Macroeconomia * Fundos de Investimento

+ Estrategia de Investimento + ETFs

» Obrigagdes » (arteiras Modelo de Fundos de Investimento e de A¢bes
* Moedas

SISTEMA DE RECOMENDACOES

Ainformacdo incluida no presente relatorio constitui uma analise de investimento para efeitos da Diretiva relativa aos mercados de instrumentos financeiros
e, como tal, contém uma explicacao objetiva e independente das matérias contidas na recomendacdo. Apesar de se considerar que o conjunto de informacgoes
contidas nos relatdrios foram obtidas junto de fontes consideradas fiaveis, nada obsta que aquelas possam, a qualquer momento e sem aviso previo, ser
objeto de alteracdo ou modificacdo pelo Bankinter S.A.

As recomendagdes sao absolutas e adequadamente fundamentadas. Existem trés categorias ou tipos de recomendacdes:

e Comprar: potencial de valorizagdo positivo no horizonte definido (fim do ano corrente ou posterior);
e Vender: potencial de valorizagdo negativo no horizonte definido (fim do ano corrente ou posterior);

Manter: potencial de valorizacdo proximo de zero no horizonte definido (fim do ano corrente ou posterior).
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METODOLOGIA DE AVALIACAO

As metodologias de avaliagdo de empresas mais frequentemente aplicadas pelo Departamento de Analise Financeira do Bankinter as seguintes : discounted cash flow, racios comparaveis, net
present value, warranted equity value, PER tedrico, etc. (lista ndo exaustiva).

DECLARACOES ( «DISCLOSURE» )

O presente relatario foi elaborado pelo Departamento de Analise Financeira do Bankinter, S.A. Todas as opinies e estimativas contidas no presente relatdrio constituem a opinido técnica
pessoal da equipa de Analise Financeira, por referéncia a data de emisséo deste relatorio e, portanto, suscetivel de alteragdo sem aviso prévio.

Certifica-se que os analistas financeiros ndo receberam, ndo recebem e ndo receberao, direta ou indiretamente, qualquer remuneracgdo ou incentivo relativamente as recomendagdes ou opinides

especificas contidas no presente relatério.

O sistema retributivo do/s analista/s dos relatarios é baseado em diversos critérios entre os quais figuram os resultados obtidos no exercicio econémico pelo Grupo Bankinter, mas em nenhum
caso a retribuicdo dos analistas esta vinculada direta ou indiretamente ao sentido das recomendac@es contidas nos relatarios.

A entidade responsavel pela elaboracdo deste documento, bem como pelos dados, opinides, estimativas, previsdes e recomendacdes nele contidos, é o Bankinter S.A., atuando através da sua
Sucursal em Portugal, sujeita a supervisdo da autoridade competente (Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios), inscrita no seu Registo Oficial sob o numero 369.

AVISO LEGAL ( «DISCLAIMER» )

Este documento ndo foi preparado com nenhum objetivo especifico de investimento. Os dados, opinies, estimativas, previsdes e recomendagdes contidos no presente documento sdo
proporcionados apenas para fins informativos e ndo constituem consultoria para investimento. Por conseguinte, ndo devem ser entendidos como uma recomendagdo pessoal ao investidor e,
em caso algum, como uma oferta de compra, venda, subscricdo ou negociagdo de valores mobiliarios ou outros instrumentos.

O investidor deve considerar a informacao produzida pelo Departamento de Analise Financeira do Bankinter como mais um instrumento no seu processo de tomada de decisao de investimento.
Deve estar consciente de que os valores e instrumentos financeiros mencionados no presente documento podem ndo ser adequados ou compativeis com os seus objetivos de investimento e
situagao financeira. O investidor deve ter em conta que a evolugdo passada dos valores e instrumentos ou os resultados passados dos investimentos ndo garantem a evolugdo ou resultados
futuros. Eventuais alteragdes nas taxas de cambio de investimentos ndo denominados na moeda local do investidor poderdo gerar um efeito adverso no seu valor, prego ou rendimento.

Salvo indicagdo em contrario, todos os precos indicativos sdo fixados com um horizonte temporal de 12 meses, a contar da data de publicacdo dos relatérios. Os precos indicativos ndo implicam
compromissos de reavaliagdo nem devem ser entendidos como indicacdes de recomendacdes de investimento. Salvo se expressamente indicado no presente relatério, ndo existe intencdo de
atualizar a presente informacdo. Qualquer decisdo de compra ou venda de valores mobilidrios emitidos pela sociedade incluida no presente relatorio deve ser realizada considerando a informagdo
publica disponivel e, quando aplicavel, o contetdo do Prospeto de tais valores mobiliarios registado na CMVM, disponivel no respetivo sitio de internet, na Bolsa de Valores relevante, bem como
nos sitios de internet das entidades emitentes. Os relatdrios emitidos pelo Departamento de Andlise de Bankinter S.A. estdo disponiveis aos clientes no sitio da internet do Bankinter S.A -
Sucursal em Portugal em http://www.bankinter.pt/analise.

O Grupo Bankinter ndo assume qualquer responsabilidade por qualquer perda direta ou indireta sofrida em resultado da utilizacdo da informac&o contida no presente relatério.

Os relatorios elaborados pelo Departamento de Analise do Bankinter ndo podem ser reproduzidos, distribuidos, publicados ou citados, ainda que parcialmente, sem prévia autoriza¢do e
consentimento expresso do Bankinter S.A.

Para mais informacdes consulte, a todo o tempo, o nosso documento de adverténcias importantes em www.bankinter.pt/analise

Todos 0s nossos relatarios disponiveis em: https://www.bankinter.pt/analise Praga Marqués de Pombal, 13
https://www.bankinter.pt 1250-162, Lisboa
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