Analise e Mercados bankinter:

Carteiras Modelo Europeias Analista: Eduardo Cabero terga-feira, 4 de junho de 2024
A seguinte tabela mostra a evolug3o das carteiras modelo comparadas con el EuroStoxx- Evolugdo CM 20 Valores vs EuroStaoxx-50 (jan.'99/mai.24)
50 de 30-abr.-24 a 31-mai.-24:

400% -

OCARTERA 20 VALORES
Var. 30/04 a 31/05 Var. Ano Dif. ano EuroStoxx-50 350% 1 O Eurostoxx-50

C.Modelo Ampliada +3,2% +23,4% +13,2% 300% A
C.Modelo Média +2,4% +27,2% +17,0% 3509 A
EuroStoxx-50 +1,3% +10,2% n/a 300% A

150%
As tabelas seguintes mostram a evolugao individual dos valores que integram 100% -
as 2 carteiras modelo europeias durante o més passado: 50%
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Larteira Modelo Ampliada

30-abr.-24 31-mai.-24 CM 20 titulos: Alteracbes
C. Ampliada Peso % Var.Més Rbd. x div. (1) C. Ampliada Peso  Beta Rbd. x div. (1) Entram Saem Mudam de Peso
Rheinmetall 7 +3,2% 1,47% Rheinmetall 7 0,92 1.5% E.ON +4  BBVA -4
BE Semiconductor 5 +7,6% 1,96% |BE Semiconductor 5 1.88 2,0%
Intesa 5 +6,6% 9,21% |Intesa 5 1,22 9,3%
Iberdrola 6 +5,2% 4,84% | Iberdrola 6 0,82 4,8%
AXA 4 +1,9% 6,47% |AXA 4 0,93 6,5%
Unicredit 6 +5,2% 6,11% | Unicredit 6 1,21 6.3%
BBVA 4 -2,3% 6,80% E.ON 4 0,59 4,4%
Safran 4 +5,9% 1,27% | Safran 4 0,99 1.3%
SAP 6 -1,0% 1,30% |SAP 6 132 1,3%
Ayden 3 +4,8% 0,00% |Ayden 3 194  0,0%
Thales 3 +7.2% 2,13% |Thales 3 0,67 2,1%
LVMH 5 -5,1% 1,92%  |LVMH 5 1,75 1.9%
Novo Nordisk 6 +2,7% 1,30% | Novo Nordisk 6 1,15 1,3%
ASM International 4 +8,0% 0,53% | ASM International 4 1,83  0,5% CM 20 Titulos vs EuroStoxx-50 em 2023-2024
CaixaBank 6 +6,4% 8,37% | CaixaBank 6 0,99 8.7% - 12.0%
Ferrari 5 -2,5% 0,70% |Ferrari 5 0,94  07% S CSMESES W EURSERiES0 .
Mercedes-Benz 6 +1,0% 7,55%  |Mercedes-Benz 6 0,95 7,7%
Leonardo 5 +9,0% 1,18% |Leonardo 5 089  12% 6.0%
Hermeés 5 -2,4% 0,85% |Hermeés 5 1,27 0,8% 3.0%
Allianz 5 +6,0% 5,52% |Allianz 5 0,83 5,6%
100 3.60% 100 3,55% 0.o%
Sensibilidade ao Mercado (Beta) 1,14 -3.0%
Rentabilidade por dividendo ponderada por peso 3,6% L 6.0%
R S S R R I
B T T T VA
Carteira Modelo Média CM 10 titulos: Alteracdes
30-abr.-24 31-mai-24 Entram Saem Mudam de Peso
C. Média Peso %Var.Més  Rbd.xdiv.(1) C. Média Peso Beta  Rbd.xdiv.(1)
Caixabank 10 +6,4% 8,37% | Caixabank 10 0,99 8,7%
Ferrari 10 -2,5% 0,70% Ferrari 10 0,94 0,7%
Hermeés 10 -2,4% 0,85% |Hermés 10 1,27 0,9%
SAP 10 -1,0% 1,30% |SAP 10 132 1,3%
Intesa 10 +6.6% 9,21% |Intesa 10 1,22 9.3%
LVMH 10 +5,2% 4,84%  |Iberdrola 10 0,82 4,8%
Novo Nordisk 10 +2,7% 1,30% | Novo Nordisk 10 1,15 1,3%
Unicredit 10 +5,2% 6,11% | Unicredit 10 121 6,3% CM 10 Titulos vs EuroStoxx-50 em 2023-2024
ASML 10 +1,0% 7,55% |Mercedes-Benz 10 095  7.7% r13.0%
Rheinmetall 10 +3,2% 1,47% | Rheinmetall 10 092 15% mCartera | Burostoxx50 L 10.0%
100 4,17% 100 4,23% L 7.0%
Sensibilidade ao Mercado (Beta) 1,08 L 4 0%
Rentabilidade por dividendo ponderada por peso 4,2% | 1:0%
(1):Rentabilidade por dividendo em efetivo. Estimativa para o ano em curso. [ -2.0%
I -5.0%
L -8.0%
TRRSRRRRI IS
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Todos os nossos relatérios disponiveis em: https://www.bankinter.pt/analise Praga Marqués de Pombal, 13
https://www.bankinter.pt 1550-162 Lisboa
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Evolucién Carteras Modelo Europeas vs EuroStoxx-50

30% - - ) +27.2%
mC.Modelo Ampliada C.Modelo Media EuroStoxx-50
25% - +23,4%

20% A
15% -
+10,2%
10% -

5% - +3,2%  +2 4%
' +1,3%

0%

Var.30/04 a 31/05 Var. Afio
Evolugdo recente:
Depois de um abril com o mercado fraco, tivemos um bom maio para bolsas, que foi ainda melhor para as carteiras modelo de agdes. As carteiras
modelo de a¢des europeias subiram +3,2% e +2,4%, frente a +1,3% do ES-50. No acumulado anual, mais do que duplicam a rentabildiade do
indice de referéncia. Sobem +23,4% e +27,2%, frente e +10,2% do ES-50.
Enfrantamos um junho em que esperamos um mercado mais frio, com referéncias chave como (i) a reunido do BCE, onde importa mais a
mensagem de Lagarde e as projegdes macroecondmicas do que um corte de juros (-25pb) ja descontado, (ii) a reunido da Fed (mantém juros) na
qual também se publicam proje¢des e poderemos ver o novo diagrama de pontos, e (iii) novos dados macro que servirdo como guidance para a
evolucdo da politica monetaria.

Principais alteragdes:

Apenas implmentamos uma mudanga para junho. Sai BBVA na carteora ampliada e entra E.ON. A cotag4&o do BBVA estd condicionada pela OPA
sobre o Sabadell e ndo vamos ter noticias no curto prazo. E.ON tem maior potencial. Veremos um crescimento de dois digitos da base de ativos
regulados entre 2023/2028 e a rentabilidade para o acionista é atrativa.

Histérico de Rentabilidades

Na tabela sequinte mostramos as rentabilidades das nossas cartieras desde 2007, comparadas com as do indice de referéncia (EuroStoxx50). Em verde
marcamos as ocasides nas quais as carteiras superaram o EuroStoxx50 e, em vermelho, os casos em que a rentabilidade conseguida ficou abaixo:

CARTEIRA 20 CARTEIRA 10 EuroStoxx-50
2024 +23,4% +27,2% +10,2%
2023 +28,5% +21,9% +19,2%
2022 -11,2% -6,6% -11,7%
2021 +19,0% +15,6% +21,0%
2020 +2,5% -3,3% -5,1%
2019 +27,1% +29,7% +24,8%
2018 -15,4% -13,4% -14,3%
2017 +7.8% +3,0% +6,5%
2016 -8,9% -11,2% +0,7%
2015 +6,8% +6,7% +4,2%
2014 -1,6% +1,8% +0,8%
2013 +10,9% +9,1% +14,8%
2012 +12,8% +9,5% +15,3%
2011 -8,0% -9,0% -16,9%
2010 -6,1% -6,4% -5,4%
2009 +25,5% +29,5% +21,4%
2008 -35,0% -29,6% -39,9%
2007 +14,4% +1,6% +4,0%
Todos os nossos relatérios disponiveis em: https://www.bankinter.pt/analise Praga Marqués de Pombal, 13
https://www.bankinter.pt 1550-162 Lisboa

Pg.2ded



Analise e Mercados

Carteiras Modelo Europeias

bankinter:

terga-feira, 4 de junho de 2024

Selecdo de AcBes

Empresas

Porque é que é a altura?

Rheinmetall

BESI

Intesa

Iberdrola

Unicredit

SAP

Safran

Thales

Adyen

Novo Nordisk

LVMH

E.ON

ASM International

CaixaBank

Ferrari

Mercedes-Benz

Leonardo

Hermes

Allianz

Temos uma visdo positiva no valor pelos seguintes aspetos: (i) contexto geoestratégico (conflito prolonga-se no tempo). (ii) Alemanha reiterou o seu firme
compromisso de cumprir as recomendages da NATO sobre despesa em defesa (2% do PIB). (iii) O Beneficio da empresa apresenta crescimentos esperados
muito acima da média do setor (BNA TAMI 22-25: +25% anual vs +11% média do setor). (iv) Os mdltiplos a que Rheinmetall avalia ndo séo exigentes.

BE Semiconductor Industries (BESI) é uma empresa especializada no processo de montagem de semicondutores que trabalha para os principais fabricantes de
chips do mercado. Espera-se que o crescimento para os proximos dois anos se situe perto dos 40% em EBITDA e de 50% em BNA, apoiado no desenvolvimento
do setor nos diferentes segmentos de negdcio (automovel, IA, Centros de dados, etc.).

Os fundamentos de Intesa sdo sélidos (excesso de capital e qualidade de crédito elevada). A rentabilidade por dividendo 2024 estimada é atrativa (~11,0%) e
sustentavel no tempo. Além disso, os multiplos sdo atrativos (PER24 6,7x; P/VC 0,6x...) e as métricas de gestdo (margem, eficiéncia e rentabilidade/RoTE)
evoluem positivamente.

IBE é um claro vencedor no processo de maior eletrificacdo e rapida descarbonizagdo que o novo modelo energético enfrenta. O seu posicionamento em
renovaveis e em redes, a diversificagdo geografica e uma solida estrutura financeira permite-lhe capturar as oportunidades no novo cenario de transicdo
energética. O Plano Estratégico 2026 contempla um crescimento médio de EPS entre +5%/+7% em 2023-26. Para além disso, o perfil de negdcio do grupo sera
mais previsivel e menos volatil, depois da execugdo deste plano. Isto sera possivel por duas vias: (i) Um maior investimento em redes, onde os retornos estdo
garantidos por marcos regulatarios fechados e (ii) Acordos de longo prazo no negécio de geragdo. A rentabilidade por dividendo aos pregos atuais é de 4,8% para
2024.

Mantemos a AXA entre os nossos valores preferidos. Bom inicio de ano em termos de crescimento de receitas (+6%). Com estes indicadores de atividade,
reiteramos a nossa recomendagao de Comprar e mantemos o P. Objetivo em 37,10€/acdo. Esta recomendagdo apoia-se nos seguintes argumentos: (i) a
mudanga para melhor dos resultados confirma-se e prevemos menos volatilidade no futuro, (i) o plano estratégico apresentado esta no € atrativo em termos de
crescimento/rentabilidade e retribuicdo para o acionista (rentabilidade por dividendo >6%) e (i) um nivel de solvéncia cdmoda da estabilidade.
Consequentemente, consideramos o forte compromisso de retribuicdo dos acionsita sustentavel.

Mantemos a nossa aposta estratégica na acao, que sobe +50,4% no ano, porque: (1) os fundamentos s&o solidos (excesso de capital e liquidez), (2) o custo do
risco ronda minimos historicos (boa qualidade de crédito), (3) a rentabilidade/RoTE é elevada (~20%) e sitia-se entre as melhores da banca europeia e (4)
rentabilidade para o acionista interessante (>10%) e multiplos de valoragdo atrativos (P/B ~1,0x).

Aempresa reiterou as suas provisdes de médio/longo prazo (2025) anunciadas na sua tltima conferéncia anual com investidores: Receitas na nuvem de
21.500M&, Receitas totais de 37.500M€ e EBIT de 11.500M. Acreditamos que a solidez do negdcio de SAP e o seu potencial de crescimento no negécio de
aplicagBes na nuvem supdem um importante atrativo a médio prazo.

Aempresa de Motores Aeroespaciais e Defesa; assim como, em menor medida, com 10% das suas receitas, Interiores de Avides, tem como objetivo para 2024
alcangar um EBIT recurrente em torno a 4.000M€ (vs 3.200M€ em 2023) e Fluxo de Caixa livre em torno a 3.000M€ (desde 2.945M€ em 2023). As receitas
ajustadas do 1T 2024 crescem 18.1% a/a no grupo, duplo digito em todas as divisdes.

Os ultimos resultados trimestrais foram melhores do que o esperado e o guidance para 2024 foi positivo, apoiado pelo aumento do gasto em defesa. Receitas:
19.700M€-20.100M£ (vs 19.800M€ esperado pelo consenso) e margem EBIT entre 11,7% y 12% (vs 12,1% esperado pelo consenso). A empresa destaca que
os resultados de 2024 virdo apoiados pelo aumento dos orgamentos de defesa dos paises, no atual contexto de tensdo geopolitica. Consideramos que estas
mensagens terdo um impacto positivo na agao.

Mantemos a Ayden na carteira ampliada. A queda na a¢do depois dos indicadores de atividade do 1T 2024 da certa margem de seguranga frente ao nosso prego
objetivo. Os fundamentos do negocio ndo mudaram. Destacamos varios aspetos chave: (i) setor com crescimento estrutural (diminui¢do do uso de dinheiro) no
qual opera mediante um modelo hibirido (comércio unificado online+fisico), o que aporta maior estabilidade nas receitas e (ii) plataforma estavel e uma
alavancagem operativa que se traduzird em melhores magens EBITDA.

0 sucesso da nova gama de farmacos (como Wegovy e Saxenda) baseados em insulina para combater a obesidade implica um importante reforgo das
expetativas e uma expansdo dos multiplicadores a que Novo Nordisk avalia. Além disso, a empresa mantém a sua posi¢do como lider mundial na venda de
insulinas para diabéticos. A recompra em curso de 0,8% do capital, anunciada recentemente, & um novo incentivo.

Aelevada diversificagdo por divisGes, marcas e geografias, juntamente com um forte reconhecimento de marca, dotam ao grupo uma resiliéncia excecional num
contexto complicado como o atual. Os resultados 2023 surpreendem positivamente: as receitas batem as expectativas e as margens mantém-se apoiadas.
Apesar da visibilidade ser limitada nos proximos 2 trimestres, o grupo demonstra capacidade para sustentar o crescimento e defender as margens. Uma situagdo
financeira saneada (DN/EBITDA 0,5x) e a forte capacidade de geragdo de caixa dotam ao grupo capacidade para continuar a investir em inovagdo e marketing e
capturar quota de mercado enquanto melhora a remuneragdo aos acionistas. O grupo propds um aumento de +8% em 2023 até 13€/agdo.

Incorporamos a E.ON pelos seguintes motivos: (i) Cresceiemnto a meédio prazo em redes gragas ao invesitmento do Plano Estratégico. A base de ativos regulados
(RAB) crescerd a um ritmo anual perto dos +10% em 2023-28. (i) Visibilidade nos resultados. A atividade de redes é regulada, o que permite uma boa visibilidade
e baixa volatilidade nos resultados. (iii) Valoragdo atrativa com um PER sobre o EPS ajustado para 2024 de 11,6x e uma rentabilidade por dividendo de 4,5%.
Para além disso, o Plano Estratégico contempla um crescimento médio anual de +5% no DPS até 2028.

ASMI fabrica maquinas para montar e produzir semicondutores e vende a empresas do setor de primeiro nivel, como Intel, Micron e TSMC. O consenso de
mercado prevé um TAMI 22-25 do BNA de +15%, apoiado no crescimento da procura dos seus produtos (num mercado onde ha poucos concorrentes) e na
progressiva melhoria das margens (que podera chegar a cerca de 50% na margem bruta em 2025). No seu tltimo dia do investidor, a empresa subiu as guias
para 2025, além de dar solidas perspetivas para 2027.

Disfruta de um bom momento em rentabilidade e resultados: 1) A rentabilidade/RoTE alcanga 15,8% (vs 15,6% em 2023), (2) A morosidade continua em niveis
historicamente baixos (2,8% vs 2,74% no 4T 2023), (3) A equipa de gestdo melhora o guidance para 2024. Crescimento de +5% em Margem, com uma
rentabilidade/RoTE >16% e (4) O racio de capital CET1 mantém-se em niveis confortaveis e permite implementar uma politica de remuneragdo atrativa para os
acionistas (>10% estimado para o conjunto do ano).

0 1T mostra um desempenho sélido. As entregas continuam planas, mas o mix de produtos e a distribui¢do geografica melhora. Com isso, as margens
expandem-se com forga (margem EBIT 27,9% desde 26.9%). A geragdo de fluxo de caixa é muito elevada no trimestre e permite que a empresa passe a ter caixa
positiva no negocio industrial (38M€) vs divida liquida no final de 2023 (99M€). Para o conjunto do ano, Ferreri reitera o seu guidance. Insistimos que nos
parecem objetivos prudentes e ndo descartamos uma melhoria nos proximos meses.

Os resultados do grupo sdo melhores do que o esperado, mas a margem EBIT do segmento de carros dececiona e o impacto no mercado é negativo (-5% aprox.).
No entanto, pensamos que a empresa cumprira o guidance para o ano. 2024 serd um ano de "menos a mais' com um sequndo semestre mais potente em
termos de procura, mix de produtos e, consequentemente, margens. Por isso, consideramos o castigo pos-resultados excessivo e aproveitamos para entrar no
valor.

O setor de defesa vé-se, por razdes dbvias, diretamente beneficiado pelo conflito armado entre Russia e Ucrania. Leonardo é uma empresa italiana que obtém
86% do seu EBIT do segmento "Eletronica, Defesa e Seguranga” (principalmente Helicdpteros). A NATO sugere aos paises-membros que dediquem 2% do seu PIB
em despesas relacionadas com a defesa e, atualmente, a maioria dos paises da UE estd muito abaixo desse nimero. Num contexto de aumento geral da despesa
em defesa, empresas como Leonardo poderao ver-se claramente beneficiadas.

0 seu modelo de negécio tnico com integragdo vertical, rede de distribuigdo equilibrada (lojas proprias e através de terceiros) e um fortissimo reconhecimento de
marca resultam em crescimentos e margens consistentemente superiores a media do setor. O crescimento médio das vendas nos ultimos 5 anos é de +18,7%,
EBIT +25,8%, BNA +28,3%, Dividendo Ordinario +46%. A forte geragdo de caixa e uma posigdo financeira saneada (caixa liquida de 10.625 M€) permitem um
aumento do dividendo 2023 desde 13€ até 15 €/acdo e distribuir um dividendo extraordinario de 10€, 0 3.° em 10 anos. Tudo isso justifica uns maltiplos de
avaliagdo elevados (PER 24 50x; EV/EBITDA 31x), em linha com as suas médias dos ultimos 5 anos.

Mantemos Allianz na carteira de 20 valores. Os resultados bateram expetativas, as guias para 2024 sdo conservadoras e melhora a retribuicdo ao acionista
(rentabilidade 6,4%). Consideramos que as guias publicadas pela empresa, as quais provocaram descidas na avaliagdo, sdo conservadoras. Situa o beneficio
operacional em 14.800M€ (+-1.000M€), nivel que estimamos que superara confortavelmente.

Todos os nossos relatorios disponiveis em:
https://www.bankinter.pt

Praca Marqués de Pombal, 13
1550-162 Lishoa
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EQUIPA DE RESEARCH BANKINTER SA - ANALISTAS FINANCEIROQS [*]

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

Elena Fernandez-Trapiella — Consumo/Luxo
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Pedro Ribeira - Quimicas e Papel Carlos Pellicer — Alimentagdo e Distribuicao
[*] Analistas Financeiros sujeitns ao Regulamento Interno de Conduta em mercados devalores mabiliarios, disponivel em hitpshwww bankinter ptianalize

TEMATICAS/ATIVOS REPARTIDOS POR TODA A EQUIPA:

+ Macroeconomia = Fundos de Investimento
* Estratégia de Investimento = ETFs
* Obrigagies * Carteiras Modelo de Fundos de Investimento e de Agoes
*  Moedas
SISTEMA DE RECOMENDACOES

A informacao incluida no presente relatdrio constitui uma analise de investimento para efeitos da Diretiva relativa aos mercados de instrumentos financeiros
e, camo tal, contém uma explicacdo objetiva e independente das matérias contidas na recomendagdo. Apesar de se considerar que o conjunto de informagdes
contidas nos relatdrios foram obtidas junto de fontes consideradas fiaveis, nada obsta que aquelas possam, a qualquer momento & sem aviso prévio, ser
objeto de alteragio ou modificagdn pelo Bankinter S.A.
As recomendages sao absolutas e adequadamente fundamentadas. Existem trés categorias ou tipos de recomendagies:

+ Comprar: potencial de valorizagao positivo no horizonte definido (fim do ano corrente ou posterior);

+ \ender: potencial de valorizagdo negativo no horizonte definido (fim do ano corrente ou posterior);

Manter: potencial de valorizagao proximo de zero no horizonte definido {fim do ano corrente ou posterior).

METODOLOGIA DEAVALIACAD

As metodologias de avaliagdo de empresas mais frequentemente aplicadas pelo Departamento de Analise Financeira do Bankinter as sequintes | discounted cash flow, récios compardveis, net
present value, warranted equity value, PER tebrico, etc. (lista ndo exaustiva).

DECLARALOFES ( «DISTLOSURE»)

0 presente relatdrio foi elaborado pelo Departamento de Analise Financeira do Banlanter, S A Todas as opinides e estimatives contidas no presente relatono constituem a opiniao técnica pessoal
da equipa de Andlise Financeira, por referéncia & data de emissdodeste relatdrio e, portanto, suscetivel de alteragdo sem aviso prévio

Certifica-se que 05 analistas financeiros ndo receberam, ndo recebem e ndo receberdo, direta ou indiretamente, qualquer remuneracdo ou incentivo relativamente s recomendagdes ou opinides
especfficas contidas no presente relatorio.

0 sistema retributivo do/s analistals dos relatérios é baseado em diversos aitérios entre os quais figuram os resultados obtidos no exerdcio econdmico pelo Grupo Bankinter, mas em nenhum
casoa retribuigdo dos analistas estd vinculada direta ou indiretamente ao sentido das recomendagGes contidas nos relatorios.

A entidade responsével pela elaboracdo deste documento, bem como pelos dados, opinides, estimativas, previsdes e recomendagdes nele contidos, é o Bankinter S.A, atuando através da sua
Sucursal em Portugal, sujeita 4 supervisio da autoridade competente (Comissao do Mercado de Valores Mobilidrios), inscrita no seu Registo Oficial sob o ndmero 369.

AVISO LEGAL ( «DISCLAIMER=)

Este documento néo foi preparado com nenhum objetivo especifico de investimente. Os dados, opinides, estimativas, previsbes e recomendagdes contidos no presente doumento 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
casoalgum, como uma oferta de compra, venda, subscrigio ou negodiaggo de valores mobilidrios ou outros instrumentos

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

Selvo indicagdo em contrério, todos os pregos indicativos sdo fixados com um horizonte temporal de 12 meses, & contar da data de publicagdo dos relatérios. Os pregos indicativos néo implicam
compromissos de reavaliagdo nem devem ser entendidos como indicagdes de recomendagdes de investimento. Salvo se expressamente indicado no presente relatorio, ndo existe intengdo de
atualizar a presente informagdo. Qualquer decis3o de compra ou venda de valores mobilidrios emitidos pela sociedade incluida no presente relatono deve ser realizada considerando a informagio
publica disponivel e, quando aplicével, o contelido do Prospeto de tais valores mobilidrios registado na CMVM, disponivel no respetivo sitio de intemet, na Bolsa de Valores relevante, bem como
nos sitios de intemet das entidades emitentes. Osrelatdrios emitides pelo Departamento de Andlise de Bankinter S A estdo dispeoniveis aos clientes no sitio da internet do Bankinter S A - Sucursal
em Portugal em http:/Aww bankinter pt/analise

0 Grupo Bankinter ndo assume qualquer responsabilidade por qualquer perda direta ou indireta sofrida em resultado da utilizagdo da informag@o contida no presente relatorio

Os relatdrios elaborados pelo Departamento de Andlise do Bankinter ndo podem ser reproduzidos, distribuidos, publicados ou citados, ainda que parcialmente, sem prévia autonzagdo e
consentimento expresso do Bankinter S A

Para mais informagbes consulte, a todo o tempo, o nossedocumento de adverténcias importantes em www bankinter pt/analise

Todos os nossos relatorios disponiveis em: https://www.bankinter.pt/analise Praca Marqués de Pombal, 13

https://www.bankinter.pt 1250-162, Lishoa
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