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1.- EVOLUCAO DA CARTEIRAEM 2022

A Carteira de Dividendos comegou o ano com uma ligeira revalorizagao
(+0,62%) em janeiro, num contexto de queda de mercados, composta pela
manutencdo do investimento (principal) +0,02% e +0,6% de dividendos
recebidos. Destacou o bom comportamento dos titulos financeiros da Intesa
Sanpaolo e da ING (+15,2% e +6,7% respetivamente) e da empresa
petrolifera Repsol (+7,7%), que compensaram um inicio de ano marcado pela
volatilidade e os cortes nos principais indices acionistas, devido a mensagem
mais hawkish da Fed e as tensdes geopoliticas. Os dividendos de janeiro
vieram de duas empresas elétricas (a Enel +2,7% e a Iberdrola +1,6%) e da
Repsol (+2,9%).

2.- ALTERACOES NA CARTEIRA

Propomos uma alteragdo: a saida da empresa Schneider Electric, para a
entrada de uma financeira adicional, o BNP Paribas, uma vez que, além das
boas perspetivas, conta com uma rentabilidade por dividendo esperada de
+5,9% (consenso), superior aos +1,9% estimados para a Schneider Electric
(onde mantemos as expetativas de um dividendo estavel e ligeiramente em
alta como nos ultimos exercicios).

ESTILO DE GESTAQ E OBJETIVO DE RENTABILIDADE

O objetivo é proporcionar uma rentabilidade anual minima entre +2,4% e
+2,9% proveniente diretamente dos dividendos pagos pelas empresas da
carteira, mas mantendo intacto, pelo menos, o capital proprio (ou seja,
mantendo intacto o investimento inicial) ao longo de 3 anos moveis. Isto &,
oferecer uma rentabilidade anual de +2,4%/+2,9% sem que o investimento
perca valor durante um periodo movel de 3 anos. Se esta valorizar, ira
proporcionar uma rentabilidade implicita adicional a obtida atraves dos
dividendos, mas ndo sera um objetivo em si, mas sim uma consequéncia
indireta... embora desejada. O objetivo minimo de rentabilidade anual de
+2,4%/+2,9% justifica-se com base na inflagdo esperada a 5 anos para a Zona
Euro (+1,86% atualmente), que sera a perda anual do valor nominal do
investimento devido a erosao dos pregos, mais um spread'real entre 50 p.b.
e 100 p.b. anuais como objetivo imposto por nés. Em resumo, o objetivo e
obter uma rentabilidade nominal anual equivalente a inflagdo esperada, mais
50/100 p.b.

CARTEIRA RENTABILIDADE RENTABILIDADE NOVA RENTAB. DPA
ANTERIOR ™ CARTEIRA®  DIVIDENDO ©® | CARTERA")  2022¢ ©
ING +6,7% +0,0% ING +6,9%
Unilever -3,6% +0,0% Unilever +3,7%
Sanofi +4,7% +0,0% Sanofi +3,6%
Enel -3,8% +2,7% Enel +5,6%
Repsol +7,70/0 +2,90/0 Rep50| +5,7D/0
Viscofan -5,2% +0,0% Viscofan +3,1%
Deutsche Post -6,3% +0,0% Deutsche Post +3,3%
Iberdrola -2,4% +1,6% Iberdrola +4,3%
Inditex 6,3% +0,0% Inditex +3,6%
Intesa Sanp. +15.2% +0,0% Intesa Sanp. +7,0%
Schneider El. -13,4% +0,0% BNP Paribas +5,9%
AXA +6,8% +0,0% AXA +5,4%
CARTEIRA +0,02% +0,6% NOVA +4,8%
ANTERIOR e o CARTEIRA =
EVOLU(;AO EM2022W

+0,02%

Principal (2) Dividendos pagos (3)

Todos o0s nossos relatdrios disponiveis em: https://www.bankinter.pt/analise
https://www.bankinter.pt

Praca Marqués de Pombal, n.13 1250-162 Lisboa

Este relatorio foi elaborado em: 22/02/2022 12:51


https://www.bankinter.pt/analise
https://www.bankinter.pt/

ANALISE E MERCADOS

Carteira Agoes Dividendo

bankinter:
terca-feira, 22 de fevereiro de 2022

ANEXO
+15,0% - .
+11,5%
+10,0% - e
+14,6% +5,3% 5.1% +5,0% ~ P41 5%
+5,0% 1 5 o
- . +0,02%
+0,0% —
2017 18 2019 20 2021
-5,0% A
-10,0% H
-15,0% A
-20,0% - -17,0%
-19,1%
-25,0% -
(1) Desde 31/12/2021 até 31/01/2022
(2) Rentabilidade da carteira de agdes sem contabilizar os dividendos
(3) Rentabilidade por dividendo sobre o investimento inicial (principal), contabilizando apenas os dividendos efetivamente recebidos
(4) Carteira desde 31/12/2021 até 31/01/2022
(5) Variagdo desde 31/12/2021 até 31/01/2022
(6) Dividendos efetivamente pagos desde 31/12/2021 até 31/01/2022, divididos pela cotagdo a 31/12/2021
(7) Carteira desde 01/02/2022
(8) Rentabilidade por dividendo para 2022 (ano completo) estimada segundo o consenso da Bloomberg a 01/02/2022

= Principal

= Rentabilidade por dividendo

Todos o0s nossos relatdrios disponiveis em: https://www.bankinter.pt/analise
https://www.bankinter.pt

Praca Marqués de Pombal, n.13 1250-162 Lisboa

Este relatorio foi elaborado em: 22/02/2022 12:51


https://www.bankinter.pt/analise
https://www.bankinter.pt/

ANALISE E MERCADOS bankinter:

Carteira A¢bes Dividendo terca-feira, 22 de fevereiro de 2022
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Raman Forcada - Diretor Rafael Alonso - Banca Pedro Echeguren - Farmacéuticas & Saude Esther Gutiérrez de la Torre - Autos

Juan Moreno - Imobiliario Ardnzazu Bueno - Elétricas Elena Fernandez - Trapiella - Consumo Luis Pifias - Alimentacao/Distribui¢do & Outros
Pilar Aranda - Petrdleo Aranzazu Cortina - Industrial Juan Tuesta - Construcdo & Tecnologia Elena Fernandez-Trapiella - Consumo/Luxo
Eduardo Cabero - Seguros Jorge Pradilla - Logistica Filipe Aires Lopes - Quimicas & Papel Mariana Queirds Ferro - Telecoms

[*] 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

+  Estratégia de Investimento « ETFs

*  Obrigagoes *  (Carteiras Modelo de Fundos de Investimento e de A¢des
*  Moedas

SISTEMA DE RECOMENDAGOES

Ainformacdo incluida no presente relatdrio constitui uma analise de investimento para efeitos da Diretiva relativa aos mercados de instrumentos financeiros e, como tal, contém uma explica¢do
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
fidveis, nada obsta que aquelas possam, a qualquer momento e sem aviso prévio, ser objeto de alteracdo ou modificagdo pelo Bankinter S.A.

As recomendacg0es sao absolutas e adequadamente fundamentadas. Existem trés categorias ou tipos de recomendagdes:

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);
e Manter: potencial de valorizacdo proximo de zero no horizonte definido (fim do ano corrente ou posterior).

METODOLOGIA DE AVALIAGAO

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

DECLARACOES ( «DISCLOSURE»)

O presente relatorio foi elaborado pelo Departamento de Analise Financeira do Bankinter, S.A. Todas as opinides e estimativas contidas no presente relatario constituem a opinido técnica pessoal
da equipa de Analise Financeira, por referéncia a data de emissdo deste relatorio e, portanto, suscetivel de alteragdo sem aviso prévio.
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Certifica-se que os analistas financeiros ndo receberam, ndo recebem e ndo receberdo, direta ou indiretamente, qualquer remuneracdo ou incentivo relativamente as recomendacdes ou opinides

especificas contidas no presente relatorio.

O sistema retributivo do/s analista/s dos relatorios 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 recomendagdes contidas nos relatorios.

A entidade responsavel pela elaboragdo 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 a supervisdo da autoridade competente (Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios), inscrita no seu Registo Oficial sob o nimero 369.

AVISO LEGAL ( «DISCLAIMER»)

Este documento ndo foi preparado com nenhum objetivo especifico de investimento. Os dados, opinides, estimativas, previsdes e recomendacfes contidos no presente documento sdo
proporcionados apenas para fins informativos e ndo constituem consultoria para investimento. Por conseguinte, ndo devem ser entendidos como uma recomendagao pessoal ao investidor e, em

caso algum, como uma oferta de compra, venda, subscricdo ou negociagdo de valores mobilidrios 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 decisdo de investimento.
Deve estar consciente de que os valores e instrumentos financeiros mencionados no presente documento podem nao ser adequados ou compativeis com os seus objetivos de investimento e
situacdo 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 sao fixados com um horizonte temporal de 12 meses, a contar da data de publicagdo dos relatérios. Os pregos indicativos ndo implicam
compromissos de reavaliagdo nem devem ser entendidos como indicagdes de recomendacdes de investimento. Salvo se expressamente indicado no presente relatdrio, ndo existe inten¢do de
atualizar a presente informagdo. Qualquer decisdo de compra ou venda de valores mabilidrios emitidos pela sociedade incluida no presente relatdrio deve ser realizada considerando a informagao
publica disponivel e, quando aplicavel, o conteudo do Prospeto de tais valores mobilidrios registado na CMVM, disponivel no respetivo sitio de internet, na Bolsa de Valores relevante, bem como
nos sitios de internet das entidades emitentes. Os relatadrios emitidos pelo Departamento de Analise 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 utilizagdo da informacdo contida no presente relatdrio.

Os relatorios elaborados pelo Departamento de Analise do Bankinter ndo podem ser reproduzidos, distribuidos, publicados ou citados, ainda que parcialmente, sem prévia autorizagdo e

consentimento expresso do Bankinter S.A.

Para mais informagdes consulte, a todo o tempo, o0 nosso documento de adverténcias importantes em www.bankinter.pt/analise
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