Relatdrio sobre Mercado de Renda Fixa

Ainflagdo americana dececiona em margo (+3,5% vs +3,2% ant.) e continua
ha varios meses estancada a volta de +3%, complicando o roteiro da Fed
sobre as descidas. Até ao momento, o mercado descontava 2/3 descidas de
taxas de juros, este ano, desde julho, mas as expetativas foram
reajustando-se até esperar apenas uma descida em novembro. Powell e
outros membros da Fed (Kashkari, Williams, Mester,...) ja fazem alus&o ao
possivel atraso no calendario de taxas de juros, se continuarem sem ver
progressos na inflagao.

Na Europa, Lagarde e varios membros do BCE (Villeroy, de Guindos, Rehn,
Centeno,...) lancam uma mensagem mais dovish. Apontam junho como
data para a primeira descida de taxas de juros, embora signifique adiantar-
se a Fed. O risco estaria em importar inflagdo perante uma previsivel
depreciacdo do euro face ao ddélar. Uma economia mais fraca do que a
americana e uma inflagdo mais proxima a +2% objetivo (+2,4% marco
2024) apoiam esta idea. O mercado espera que facam até 3 descidas este
ano. Contudo, outros conselheiros (Holzmann, Knot e Nagel) mostram-se
mais cautelosos sobre uma possivel dissociagdo entre a Fed e o BCE em
relacdo a politica monetaria.

Neste contexto, as yfelds aumentam com mais forga nos EUA (2A +16p.b.
4,96%; 10A +16p.h. 4,58%) do que na Alemanha (2A +4p.b. 2,96%; 10A
+2p.b. 2,46%). Na periférica, destaca-se uma ligeira ampliacdo do
diferencial em Itélia (+3p.b. 142p.b.), e Espanha sem alteracdes (82p.b.).

Rentabilidade/yield das principais obrigacbes de referéncia.

Yield Indicativa Spread

Pais lano 2anos 5anos 7anos 10anos 2/5A 2/10A

Estados Unidos 5,16 4,99 4,67 4,65 4,62 -48,8 pb -36,5 pb
Europa
Alemanha 3,38 3,00 2,52 2,47 2,50 -47 4 pb -49,8 pb
Franga 3,51 3,01 2,86 2,85 3,01 -153pb 0,1pb
Italia 3,57 3,55 3,49 3,63 3,93 -6,3pb 38,0pb
Espanha 3,46 3,18 3,00 3,05 331 -18,5pb 12,6 pb
Portugal 3,48 2,90 2,73 2,86 3,15 -17,2pb 25,0pb
Prémio de risco por prazos*

Pais lano 2anos 5anos 7anos 1l0anos
Italia 20pb  55pb  96pb 116pb 143 pb
Espanha 8pb 19pb  48pb  58pb  8lph
Portugal 11pb -9 pb 21pb  38pb  66pb

Fonte: Bloomberg. (*) Rentabilidade/ y/e/d frente a obrigagéo alema.
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As referéncias principais nas proximas duas semanas serdo, nos EUA, a
reuniao da Fed (30 abril/1 maio), o PIB (25 de abril), o Deflator Consumo
Privado/PCE (26 de abril) e Emprego (3 de maio). Na Europa, IPC e PIB
(ambos a 30 abril) e a Taxa de Desemprego (3 de maio).

No mercado primario, o grosso das emissdes dos EUA concentrar-se-a nas
secgdes curtas, apesar de também emitir a 2, 5 e 7 anos. Na Alemanha,
maior protagonismo a 2 e 10 anos do que as sec¢des mais curtas.

A Fed manterd taxas de juros em 5,25%/5,50%, mas a atencao estara na
conferéncia de imprensa perante a auséncia de atualizacao do diagrama de
pontos. Espera-se que Powell endurega a sua mensagem na sequéncia de
uma inflagdo que ndo termina de evoluir favoravelmente, como mostrara o
PCE de margo: +2,6% esp. vs +2,5% ant. e a componente de Precos do ISM,
que se situa acima de 50 (zona expansdo). A Fed ndo quer precipitar-se na
hora de relaxar a politica monetaria com uma economia (PIB 1T 2024
+2,3% t/t anualizado esp. vs +3,4% 4T 2023) e um mercado laboral (Taxa
de Desemprego 3,8% esp.) solidos. Perante este panorama, a Fed mantera
a prudéncia e as expetativas sobre o inicio de descidas de taxas de juros,
nos EUA, a curto prazo arrefecem. Longe ficam os -150p.b. esperados para
o conjunto do ano, em finais de 2023.

A situacdo ¢ diferente na Europa. A inflagdo continuard a evoluir
favoravelmente, situando-se em niveis proximos a +2% objetivo do BCE, e a
atividade economica continuara fraca (PIB 1T 2024 +0,2% al/a esp. vs
+0,1% 4T 2023). A parte positiva é que evitou-se o risco de entrar em
recessdo, gragas, em parte, a forca do mercado laboral (Taxa de
Desemprego 6,5%).

Neste contexto, esperamos que o recente ajuste em obrigagbes tenha
terminado, com T-Note e Bund a estabilizarem-se a volta de niveis de
+4,50%/+4,60% e +2,40%/+2,50% nas proximas duas semanas. Além
disso, uma escalada das tensdes geopoliticas pressionaria as rentabilidades
das obrigagdes em baixa (subida de preco), ao atuar como ativo-refugio.

Assim, apos os recentes ajuste nas obrigacdes, pensamos que € a altura de
ir alargando duragdo progressivamente (3/5 anos). Mantemos preferéncia
por crédito corporativo de qualidade e Zona Euro. Link para video.
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Evolucdo da inflagdo nas principais economias

% Var.ala ago.-23 set.-23  out.-23 nov.-23  dez.-23 jan.-24 fev.-24 mar.-24 Média 5A Objetivo

EUA 3.7 3.7 3,2 3,1 3.4 3.1 3,2 3,5 4,0

-PCE 3.3 3.4 2,9 2,7 2,6 2,4 2,5 n.d. 3.4 2,0

-Salarios 4.8 4.7 4.6 4,6 4,5 4,7 4.6 4,2 5.0

Zona Euro 5,3 4,3 2,9 2.4 2,9 2,8 2,6 2,4 3,6 2,0

IPC Core 5,3 4,5 4,2 3,6 3.4 33 31 2.9 2,5

Alemanha 6.1 4.5 3,8 3,2 37 2,9 2,5 2,2 3,6

Franca 4.9 4.9 4,0 3,5 3,7 31 3.0 2,3 2,7

Espanha 2,6 3,5 3,5 3.2 31 3.4 2,8 3.2 3.2

Portugal 3.7 3.6 2,1 15 1.4 23 2,1 2.3 2,8

Irlanda 6,4 6,4 5.0 3.9 4.6 4,1 3.4 2.9 3,5

Holanda 3.0 12 3.2 2,8 3.1 4,1

Reino Unido 6,7 6,7 4.6 3,9 4,0 4,0 3.4 3,2 4.4 2,0

~IPC Core 6,2 6.1 5,7 51 51 51 4,5 4,2 3,6

- RPI 4,9 4,5 59
1,3 2,0
1,6 3,0
5.6 4 (+/-2)

Turquia 36,6 5 (+/-2)
6.9 4,0

México 4.6 4.5 4.3 4.3 4.7 4.9 4.4 4.4 5,2 3.0

Brasil 4.8 4,7 4.6

Fonte: Bloomberg

Todos o0s nossos relatdrios disponiveis em: https:.//www.bankinter.pt/analise
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Taxa de juros de referéncia: Evolucdo e Perspetivas

Principais Economias Desenvolvidas

(1)

Pais Préxima decisdo de juros Juro Atual Variagio em pb: Ultimos Perspetivas Variagdo
Data Expetativa Referéncia 3 meses 6 meses 12 meses 2T 2024 3T 2024 4T 2024 em pb
EUA 1-mai. 5,50% 5,50% 0 0 50 5,45% 5,20% 490% ¥ -60,0
Zona Euro 6-jun. 4,50% 0 0 100 4,25% 3,55% 3,20%  w-130,0
Japéo 26-abr. 0,10% 0,10% 20 20 20 0,10% 0,10% 020% & 10,0
Reino Unido 9-mai. 5,25% 0 0 100 5,10% 4,70% 4,30% W -95,0
Canada 5-jun. 4,75% 5,00% 0 0 50 4,80% 4,50% 4,05% W% -95,0
Australia 7-mai. 4,35% 0 25 75 4,35% 4,20% 4,00% W -35,0
N.Zelandia 22-mai. 5,50% 0 0 25 5,45% 5,25% 4,85% W -65,0
Suica 1,50% -25 -25 50 1,75% 1,50% 1,00% W -50,0
Noruega 3-mai. 4,50% 0 25 175 4,45% 4,20% 3,90% W -60,0
Suécia 8-mai. 4,00% 0 0 100 3,70% 3,40% 3,10% W -90,0
Dinamarca n.d. 3.75% 0 0 100 3,40% 3,10% 3,00% W -75,0
Principais Economias Emergentes
Pais Proxima decisdo de juros Juro Atual Variacdo em pb: Ultimos Perspetivas ! Variagdo
Data Expetativa Referéncia 3 meses 6 meses 12 meses 2T 2024 3T 2024 4T 2024 em pb
China n.d 4,35% 0 0 0 4,25% 4,25%
india 7-jun. 6,50% 0 0 0 6,45% 6,30% 6,05% W -45,0
Turquia 25-abr. 50,00% 50,00% 750 2.000 4.150 49,30% 47,60% 42,45% W -755,0
Russia 26-abr. 16,00% 16,00% 0 300 850 15,45% 14,15% 12,70% W -330,0
México 9-mai 11,00% -25 -25 -25 10,65% 10,20% 9,45% W -155,0
Brasil 8-mai 10,75% -100 -200 -300 9,80% 9,15% 8,90% W -185,0
Chile 24-mai 6,5% 175 300 475 5,30% 4,65% 430% W -220,0

Fonte: Bloomberg & Research Bankinter; (1) Previsdes do consenso de analistas. Ndo tém de coincidir com as perspetivas implicitas na curva de juros.
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EJEMPLOS DE EMISIONES QUE SE PUEDEN ENCONTRAR EN NUESTRA OFERTA DE RF

Fenndo: De 0 a5 afos FURO

ITDOO33 53841
DEDO01102372
ESDO0D012G31
IT00C3437147
DEDO01102330
ESDO0D012113
ITDOC3424332
DED001102415
FTOTEUOEDOLS
FTOTEMOEDO3S
ESO000011582
IT00C3467422
DEDOO1102463
FTOTEXCECO23

S
FTOTELOE0C02S
ESOO00012G34
IT0003422251

DEDO01102331
DEDO01102380
ES0000012208

170003240350

“ermdo

FTOTEWOECCLY

erndn: Dels=

USS1282CEHO?
UsSs1282CET71
USS1282CEFaL
USS1282CEETS
Periodn: De 5

USS1282CFF32

Aviso legal:

Esta informacion ha sido realizada por Bankinter basandose en 1a informacion obtenida de diversas fuentes de reconocido prestigio (Bloomberg, Refinitiv,...) en el mercado, que Bankinter considera fiables pero

e 5 & 9afins

BONOS Y OBUG DELESTADO
BUONI POUENNAU DELTES
BUNDESREPUS. DEUTSCHLAND
BONOS Y OBUG DEL ESTADD
BUONI POLIENNALI DELTES
BUNDESREPUB. DEUTSCHLAND
BONOS Y OBUG DEL ESTADO
BUONI POUENNAU DELTES
BUNDESREPUB. DEUTSCHLAND
OERGACOES DO TESQURO
OSRIGACOES DO TESOURD
BONOS Y OBUG DEL ESTADO
BUONI POUENNAL DELTES
BUNDESREPUS. DEUTSCHLAND
OBRIGACOES DO TESOURO

LR

OES=GACCES DO TESOURD
BONOS Y OBUG DELESTADD
BUONI POLIENNALI DELTES
BUNDESREPUS. DEUTSCHLAND
BUNDESREFUB. DEUTSCHLAND
BONOS Y OBUG DEL ESTADD

BUONI POLENNAL DELTES

O 10 en adelante  ELURL

OERGACOES DO TESQURO

Safios DOLAR

US TREASURY N/E
US TREASURY N/B
US TREASURY N/B
USTREASURY N/E

2 9afics DOLAR

US TREASURYN/B

Yoo

31/01/2025
01/03/2025
15/02/2023
31/01/2026
01/04/2026
15/02/2026
31/01/2027
04/04/2027
13/02/2027
14/04/2027
15/10/2027
31/04/2025
13/02/202s
13/02/2023
13/06/2028

18/10/2030
31/10/2030
04/04/2034
13/02/2031
15/02/2032
30/07/2033

01/03/2033

18/04/2034

15/04/2025
31/03/2026
31/03/2027
31/03/2023

13/08/2032

FIXED
FIXED
FIXED
FIXED
FIXED
FIXED

FIXED

FIXED

FIXED
FIXED
FIXED
FIXED

FIXED

Predin

Cupen

0.00 7788 —
5.00 10136 —
0.50 22132 —
0.00 2303 —
0.00 22128 —
0.50 25138 —
0.00 22458 —
110 242585 —
0.23 23317 —
4125 104331 —
0.70 23303 —
.00 114088 —
043 27713 —
0.23 205135 —
133 27.083 —
0.473 27328 —
129 20333 —
0.30 23528 —
0.00 23522 —
0.00 23747 —
233 24028 —
243 20738 —
229 22074 —
2625 220053 —
073 22593 —
230 321331 —
2373 204515 —
273 572575 —

DEUDA PUBLICA
Tirven O de Deads Sector
2.532 Dewda pltice esparon Gobiemo
3.132 Dewds plbics extranjers Gobiemo
2.853 Deuds pliics extranjera Gobiemo
2.31 Dewsds plbics espetion Gobiemo
3.175 Deuds plbica extranjera Gobiemo
2.714 Dewds plbice jers i
2,268 Deuds pliica ezpan
3.189 Dewds plblcs jers
2.318 Dewds plbica extranjers Goviemo
2.571 Dewds ploics extranjers Gobiemo
2.802 Dewds plosics espan Gobi
3254 Dewds pibica extranjers Gobiemo
2.334 Dewds ploiice jers Gobi
2.366 Dewds pibics extranjers Gobiemo
2.613 Dewds pubice jers
2.897 Dewsds ploics espanion Gobiemo
2.305 Dewds plbice jers ]
2.301 Dewds plos jers
3.099 Dewds pd pad
3.639 Dewds plos: jers
2,534 Dewds ploiics extranjers Gobiemo
4.735 Dewds ploscs jers
4.742 Deuds plbics extranjers Gobierno
4.637 Dewds plbics extranjers Gobiemo
4.336 Dewss plodics extranjers Gobiemo
4.318 Deuds plbics extranjers Gobiemo

PORTUGAL
SFAIN
TALY

SFAIN
TALY

PORTUGAL

UNITED STATES
UNITED STATES
UNITED STATES
UNITED STATES

UNITED STATES

gnlagia Centes

Mincrists a partir de 10.000
Mircrista a partir de £0.000
Mincrists a partir de 10.000
Mirorista 8 partir de £0.000
Mincrists a partir de 10.000
Mircrista 8 partir de £0.000
Mincrists a partir de 10.000
Mincrizta 8 partir de £0.000
Mincrista a partir de 10.000
Mincrists 3 partir de 10.000
Mincrista a partir de 10.00C
Mircrizts a partir de 10.000
Mincrists 3 partir de £0.000
Mircrizts a partir de 10.000
Minorista a partir de 10.000

Minrcrists 8 partir de £0.000
Mincrists a partir de 10.000
Mincrista 3 partir de 10.000
Mircrists 8 partir de £0.000
Mincrizta a partir de 10.000
Minorista a partir de 10.000
Mincrists a partir de 10.000

Mincrists a partir de 10.000

Mincrists a partir de 10.000
Mincrista a partir de 0.000
Minorista 8 partir de £0.000
Mincrists a partir de 10.000

Mincrista a partir de 10.0C0

Perado

0-3 a0z
03 8oz
0-3 afoz
03 shoz
0-3 afoz
03 shoz
0-3 afoz
03 shoz
0-3anos
0-33noz
0-3anos
0-33noz
0-3 3hoz
0-3anoz
0-3 ahoz

55 ahoz
33 3hoz
55 shoz
5-5 anos
33 3hoz
3-5 anos

33 3hoz

>10an0s

0-3sfoz
0-3 shos
03 shos
0-3 a0z

35 ahoz

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

https://www.bankinter.pt

Praga Marqués de Pombal, 13

1250-162, Lisboa


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

Analise e Mercados
Relatoério sobre Mercado de Renda Fixa

Jorge Pradilla Glez.

bankinter.
Terga-feira, 23 de abril de 2024

EJEMPLOS DE EMISIONES QUE SE PUEDEN ENCONTRAR EN NUESTRA CFERTA DERF

Codige SN

Periodo: De s 5 sfios

US822852E031
OSGOSSBENATS0
UST47525AF08
USO7S0TaATES

SHELL

WALT DISNEY

Perodo: De 5 e Sefins

US29945MAKS0
OSP225TIRLS
US031182DREs
USO2353VES2E

EQUINCR
CEMEX
AMGEN
VEMZON

Penodo: Oe 10 #n adelants

USSTOSSVAREL

GENERAL MOTORS
VODAFONE

NOXIA

ATar

ERAY

FORD MOTOR
AFPLE INC
BANY OF AMEIE(A
ORANGE

GENERAL ELECTSIC

OL0S2027
18/08/2027

Luc7aasy
CV0OS2039
18102083

QL0S2086
270272037

Ceme de
apon

BEBEEEEEEOEEEGREEEHEBEEREEE

BEES

BEEBEEHEEE

Gigon

3.250
=78
2450
28625
2.200
2700
3300
5187
0.750
&7s0
35878
3135
2828
L850
2500
23500
2378
2.500
5900
2800
3878
2150
&378
4110
4500
sa7s
2128

2575
2875
8.250
54800

6500
6150
6525
€000
&0
4750
3850
6 000
5500
4500

Preco

T

33
9.

$
Bak

EEEEEEE

Hit{:

:

Tir Tl

57%
602
598

6.20
8.00

5.63

BRECECEEREEBECEERRERRERERES

fEEE

Bf

-~
-

0

RERESRE

DOLAR

Clese ce Oeu

Deuda Senjar
Deutla Sexior
Deuda Sexlar
Deuda Sesiar
Deuda Sestiar
Deuda Semior
Deuda Sestinr
Deuda Semior
Deuds Semior
Deuds Suberdinada
Deutls Sextior
Deuda Senlar
Deuda Sestiar
Deuda Sestiar
Deuda Sestiar
Deuda Semtiar
Deudla Semior
Deuds Sessine
Deuda Seslar
Deuda Sestiar
Deudla Semior
Deuda Senlor
Deutls Semior
Deutls Semior
Deutla Sestiar
Deutls Semior
Deuda Sesiar

Deuda Sestlar
Deuda Sestiar
Deuds Semior

Deuds Sexmiar
Deuda Sesiar
Deuda Sesmior
Deuda Sexiar
Deuda Seslar

Deuta Sesiar
Deuda Sesiar
Deuda Seniar
Deutda Sesiar

Sectar

Fos Em=nr

ERITAIN
UNITED STATES
UNITED STATES

UNITED STATES
UNITED STATES
SPAIN

UNITED STATES

UNITED STATES
UNITED STATES
UNITED STATES

UNITED STATES
UNITED STATES
UNITED STATES
UNITED STATES
UNITED STATES
UNITED STATES
UNITED STATES
UNITED STATES

UNITED STATES
UNITED STATES

UNITED STATES
UNITED STATES

UNITED STATES

UNITED STATES
UNITED STATES

UNITED STATES

Tsologa Oentes

Prufesscnal a pastic de 25 000 y Minorista & pastis de 100.000
Prufasicnal y Minosista a partis de 200.000

Protesicnal @ pastis de 25 000 y Minorists s pastis de 100.000
Profesdenal a pastis de 25.000

Protestanal a pastis de 25 000

Profesicnal a pestis de 25000 y Minorista & pastis de 100.000
Profesional y Minorista a partis de 150.000
Profesicnal a pestis de 200,000
Profesicnal & pastis de 25.000

Professenal y Misorista n partis de 200.000

Prufasdcnal @ pastis de 25 000 y Minorista a pastiz de 100.000
Protesicnal @ pastis de 25 000 y Minorista  partis de 100.000
Profesdenal y Micorista a partis da 200.000

Protestcnal a pestis de 25 000 y Minorista & partiz de 100.000
Profesienal a pastis de 25000 y Minorista a pastic de 100.000
Profesional a partic de 25000 y Minorists & pastis de 100.000
Profesicnal a pestis de 25 000 y Minorista & pastis de 100.000
Profesional a partis de 25.000 y Minotists & pastis de 100,000
Protesicnal @ partis de 25 000 y Minorists s pastis de 100.000
Profesienal a pastis de 25,000 y Minorista a pastis de 100.000
Profesicnal & pastis de 25000

Protesicnal @ pastis de 25 000

Profesicnal a pestis de 150,000

Profesional & partis de 25,000 y Minorista & pastic de 100.000
Profestenal a pastis de 25 000

Profesdcnal & pestis de 28000
Prufasicnal a pastic de 100,000

Protesicnal & pastic de 25,000
Protesicnal @ partis de 200 000
Profwadenal a pastis de 25000

Profesional & pastis de 25,000 y Minorista & pastic du 100.000

Profesional a pasrtis de 25,000 y Minorista & pastic de 100,000
Profesicnal a pastis de 25 000 y Minorista & pastiz de 100.000
Profosdcnal a pestis de 25000 y Minorista & pastis de 100.000
Prufasicnal a pastis de 25 000 y Minorista a pastis de 100.000
Profesional a partic de 25 000 y Minorista & pastis de 100.000
Prufesicnal a pastic de 25 000 y Minorista a pastis de 100.000
Prufasicnal a pastis de 25 000 y Minorista a pastis de 100.000
Profestanal a partic de 25 000 y Minarista & pastis de 100.000
Prufesscnal a pastic de 25 000 y Minorista & pasti de 100.000
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USSSSTIVEDE2 M CORPOBATION 14082088  FLIO 4000 7756 574 572  Deuda Semiar QUBECO UNITED STATES DProfasional & pastit de 25.000
USSE245TETAE  LILLY 18082059 F1JO 2950 8018 542 541  Deude Semior PASMACEUT] UNITED STATES Prafasional s partic de 25.000
OSOZSLSSEMTS  AMAZON 2200872057 FLIO 4250 B2AL 540 539  Deuds Semior CONSIMO — UNITEDSTATES Profasional a pastic de 26.000 y Minorista 4 pastis de 100.000
Todos os nossos relatdrios disponiveis em: https://www.bankinter.pt/analise Praga Marqués de Pombal, 13
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EJEMPLOS DE EMISIONES QUE SE PUEDEN ENCONTRAR EN NUESTRA OFERTADE RF EURD

Cecigo BIN Emnaor Voo Clas=de Cupon - Frede  Tirfs Tirwcto Clase d= Deuda Sector Pe= del Emisce Tipologin Cleatez Pericde

cupon

Permgo: e (s 5afas
XS2020670779 MEDTRONIC 02072028 FLIO 0250 9610 4.59 365 Deuda Senios SALUD LUXEMBEOURG Profesional a partis de 100,000 05 aflcx
XS1869550592 ALLIED [BSH BANKS Q302028 FLO 1250 987 358 Deuda Senivs FINANCIERD  [RELAND Profestonal a partic de 100,000 05 afics
XS1854532959 FRESENIUS 1U0N2028 FUO 1500 97.59 409 358 Deudla Senius SALUD GEFOANY Prafessonal a partis de 25000 y Minorista a partis de 100.000 O afles
XS1578066935 CHONA NATIONAL CHEMICAL 12092028 FUO 1750 9751 404 362 Deuda Senioes QuUENICO LUXEMEBOURG Profesional y Misorista & pastis de 100.000 05 afica
XSZ228200043 BYANALR 15092028 FUC 2875 9300 361 Dwuda Senins TRANSPORTE IRELAND Profesiamal & partis de 100.000 05 afics
XS1585845051 ANGLO AMESICAN 120912028 FUO 1525 9711 378 Deuda Senius MINEFIA ERITAN Prafesdonal a partic de 100,000 OF aflcs
X5258%012790 COCACOLA 2092028 FLIO 275 9873 3.7 368 Deuda Senlos CONSUMO NETHERLANDS Profesional a partic de 100,000 05 aficx
FROC1S367620 vind 26092028 FUOC 1000 96.44 17 281  Deuda Senins CONSTRUCC  FRANCE Profesdamal a partis de 100,000 05 aficn
X52133390521 VATTENFALL 15102028 FLIO 0050 9498 437 362 Deuda Seniue UTILITIES SWEDEN Prafesdonal a pastis ds 100,000 0E aflcs
XS1725677543 INMOSILIANA COLONLAL ZAN U028 FLO 1525 9880 L2 3473 Deuda Senlos CONSTIUCO  SPAIN Profesional a partis de 100,000 05 afion
XS0993148858 ATAT 17122028 FUOQ 3500 9957 S8 276 Deuda Senins TELECOMONT  UNITED STATES Profesiomal y Mizcsista & pastis de 100,000 05 aficn
X52178833773 FLAT CHRYSLER 0S0L2026 FLO 3875 100.48 3.8 358 Deuda Senine AUTOS NETHERLANDS Profesiunal a partis ds 100,000 05 afica
XS219971630% LEONARDO GA0L2026 FLIO 23875 9767 L08 381 Deuda Senios INDOSTIIA ALY Profesianal a partis de 100000 05 aflex
X518809518278 SMURFIT KAPPA 150U2026 FUO 2875 sSass s.88 A7S Deuda Senioe INDUSTIA IRELAND Profesianal a partis de 100,000 08 alica
X51369278754 ANGEN 280212026 FLUO 2000 9%.00 3.9 3.72 Deuda Senine FAIMACEUTT UNITEDSTATES Profesiunal y Missaists s partiz de 100.000 08 aficn
X51050842423 GLENCORE OLOL2028 FLIO 2750 100.08 sn 473 Deuda Senins MINEFIA JERSEY Profestanal y Misorists & pastis de 100,000 0°F afics
X51596767854 NATURGY 19042026 FLIO 1250 49558 .94 360 Deuda Senioe UTILITIES NETHEMLANTS Profesianal y Miscrista a pastis de 100,000 O afica
X517995485249 ALS 20082026 FLO 1875 9808 4.26 3956 Deuda Senivs CONSTRINC  SPAIN Profestonal y Mincrista & pastis de 100.000 05 afics
FROO1SSSLE9S RENAULT 2B/08/2028 FUIO 1626 9561 L15 385 Deuda Senius AUTOS FRANCE Profestanal & partis de 25.000 08 afics
XS1806 18059 BAYER WOL0ZE  FLIO 1500 9498 427 395 Deuda Senice FAIMACEUTI NETHEWLANDS Profesianal a partic de 100,000 05 aflen
ESO213579HN2 BANKINTER 080N2026 FLIO 0875 ss.&x 355 Deuda Senios FINANCIERD  SPAIN Profesional a partic de 100,000 05 afics
ESO2 13307083 CADXASANK 0AON202E  FUO 0750 95.92 357 Deudae Senins FINANCIERO  SPAIN Profestanal a partis e 100000 08 afics
XS2821006201 WESTPAL BANYING 1412202 FUO 0427 91L9 368 Dwuda Senics FTINANCIERO  NEW ZEALAND Profesianal y Misorists & pastis de 100000, 05 aftcn
XS2102283061 AEN AMBIO BANK 15012027 FLO 0500 9218 367 Deuda Senivs FINANCIERD  NETHERLANDS Profesional a partis de 100000 05 afics
KEZ122885845 DOW CHEMICAL 15082027 FUO 0500 9153 .94 3864 Deudla Senius Qlumwvaco UNITED STATES Prafesdonal a partic ds 100,000 OF aflcs
XS1821883102 NETFLIX 15082027 FUO 3525 10034 351 Deuda Senios ENTRETENIM UNITED STATES Profestonal y Misorists & pastis de 100.000 05 afics
XSZS077e87346 GENERAL MOTORS 20082027 FUO Q800 9132 S8 354 Dwmuda Senins AUTOS UNITED STATES Profesiamal & partis de 100.000 05 afics
XSZ1750673543 ALSIMEA 2\0RI2027 FLO 1500 93,77 3.88 3467 Deuda Senius SEGUROS NETHERLANDS Prafesdonal a partic ds 100,000 0 afles
X51827602201 AL 210812027 FUO 1575 982 3.90 374 Deuda Senlos SEGUROS UNITED STATES Profesional y Missrista a pastic de 200.000 05 aflcx
AE25U8545950 RENTORIL 270682027 FUQ 3875 10050 5.69 370 Deuda Senins SENVICIOS NETHERLANDS Profesiamal a partis de 100,000 05 aficn
51199984501 SYNGENTA 10092027 FUO 1250 9218 3.9 3.77 Deuda Senine INDOSTRIA NETHERLANDS Profesiunal y Missoists s pastis de 100.000 O£ afica
XS2171872570 NOWA 150812028 FLIO 3128 9.9 3.70 367 Deuda Senlos TELECOMUNI  FINLAND Profesianal a partis de 100,000 05 aflcn
R52526226822 SANTANDER UK 502028 VAJIARLE 3530 sam s.88 380 Deuda Senios FINANCIERO  BRITAIN Profesianal a partis de 100,000 08 alica
FROO12428162 CREDIT MUTUEL 18062029 FUO 1875 3042 397 Deuda Subocsdisads FINANCIERD  FRANCE Profesiunal a partis ds 100,000 O£ afica
XS2026180813 A2A SpA 1502029 FLIO 1000 87.37 3.86 370 Deuda Senlos UTILITIES ALY Profesianal a partis de 100,000 05 aflcn
CHOQUATSAE CREDLT SINSSE 100%2029 FUO 0850 8523 AYS Deuda Senioe FINANCIERO ~ SWITZERLAND Profesianal a partis de 100.000 08 alica
Periodo: De S a9 afias
XS0218026197 anGeouw I[OVNS0 VANIARLE 4250 10007 Als 423 Deuda Subordineda FINANCIERO  UNITED STATES Profesianal a partis de 25,000 y Minorista @ pastis de 100.000 59 afien
DECCORSIVTOS DEUTSCHE BANE 0502030 VARARLE 5000 103.05 458 445  Deuwda Senios FINANCIERD  GEJMANY Prafesdonal a partic ds 100,000 59 aficn
XSZ561647368 LIEERTY MUTUAL 0201212030 FUIO 4525 10541 402 Deuda Senios SEGUROS NITED STATES Profestonal a partic de 100000 59 aficx
FROCLIS00FOVS ENP PAEAS 1002088 VALAELE 5875 10125 s.e 558 Deuda Senins FINANCIERO  FRANCE Vrutesdanal a partis de 100000 5Y altcon
KE28U1542457 BASF 20068/2082 FUO 3750 100.77 ER 354 Deudae Senins QUENICO GERMANY Profestanal a partis e 100000 5% aficn
CHOSS52085852 UEs 23022083 FUO 0526 7542 395 Deuda Senioe FINANCIERO  SWITZERLAND Profesianal a partis de 200 000 549 alicn
XSZS69006585 NASDAD OMX GROUP 30072083 FLO 0900 78.09 3.8z 374 Deuda Senios FINANCIERD UNITEDSTATES  Profesiunal a partis de 100000 59 aficx

Todos os nossos relatdrios disponiveis em: https://www.bankinter.pt/analise Praga Marqués de Pombal, 13
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EJEMPLOS DE EMISIONES QUE SE PUEDEN ENCONTRAR EN NUESTRA OFERTADERF EURO

Cacigo 1SN Emisor

Periaca: e 10 en aoelant=
X5196068%2155 HEATHROW
FROO13285270 ENGE
X51083986718 AVIVA
ESO2 25254080 MAVFRE
XsS1207088738 REPSOL

Vowe

180922034
28002087
GSON2084
SLO2047
2BOV207E

Clase de
cupan

Fuo
Fuo
VANIABLE
VARIABLE
VALARLE

son

1875
2000
3a7%
L3758

Preoo

83,28
80.72
29,88
9998

5.90
Lhe

437

Tarvcto Cloze de Deuda

395 Deuda Senivs
387 Deuda Senios
388  Deuda hilizids

448 Deuda hibsida

Sector

SEGUROS
SEGUROS

Pals ded Emisec

BIITAIN
SPAIN

Tipnisgie Chestes

Profesdanal a partis de 100000
Profesional a partis de 100 000
Prafesdanal a partis de 100 000
Prufeaional a partis de 100000
Profesdonal a partis de 100 000

)

"
2
a.
o

»10 afias
»10 afhax
#10 afhos
*10 afos
»10 afhax
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EQUIPA DE RESEARCH BANKINTER SA - ANALISTAS FINANCEIROS [*]

Ramon Forcada - Diretor Rafael Alonso - Banca Pedro Echeguren - Farmacéuticas & Saude
Eduardo Cabero - Sequros 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 - Construcdo & Tecnologia Jorge Pradilla - Logistica

Pedro Ribeiro - Quimicas e Papel Carlos Pellicer - Alimentacdo e Distribuicdo

[*] Analistas Financeiros sujeitos ao Regulamento Interno de Conduta em mercados de valores mobilidrios, disponivel em https://www.bankinter.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¢oes
*  Moedas

SISTEMA DE RECOMENDACOES

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 explicacdo objetiva e independente das matérias contidas na recomendacdo. 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 qualguer momento e sem aviso previo, ser
objeto de alteracdo ou modificacdo pelo Bankinter S.A.
As recomendagoes sdo 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 valoriza¢do negativo no horizonte definido (fim do ano corrente ou posterior);

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

Todos os nossos relatdrios disponiveis em: https://www.bankinter.pt/analise Praca Marqués de Pombal, 13
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METODOLOGIA DE AVALIAGAO

As metodologias de avaliagdo de empresas mais frequentemente aplicadas pelo Departamento de Analise Financeira do Bankinter as sequintes : discounted cash flow, racios comparaveis, net
present value, warranted equity value, PER tedrico, 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 relatorio constituem a opinido técnica
pessoal da equipa de Analise Financeira, por referéncia a data de emissao deste relatdrio e, portanto, suscetivel de alteragdo sem aviso prévio.

Certifica-se que os analistas financeiros ndo receberam, ndo recebem e ndo receberdo, direta ou indiretamente, qualquer remuneragdo ou incentivo relativamente as recomendacdes ou
opinides especificas contidas no presente relatorio.

O sistema retributivo do/s analista/s dos relatdrios é baseado em diversos critérios entre os quais figuram os resultados obtidos no exercicio econémico pelo Grupo Bankinter, mas em nenhum
caso a retribuicao 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 recomendacdes nele contidos, é o Bankinter S.A., atuando através da sua
Sucursal em Portugal, sujeita a supervisdo da autoridade competente (Comissao 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 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 recomendacdo pessoal ao investidor e,
em caso algum, como uma oferta de compra, venda, subscrigao ou negociagdo de valores mobilidrios ou outros instrumentos.

O investidor deve considerar a informagao 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 ndo 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 evolugao 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, preco ou rendimento.

Salvo indicagdo em contrario, todos os pregos indicativos sao fixados com um horizonte temporal de 12 meses, a contar da data de publicagdo dos relatoérios. Os precos indicativos ndo implicam
compromissos de reavaliacdo nem devem ser entendidos como indicacdes de recomendacdes de investimento. Salvo se expressamente indicado no presente relatario, ndo existe intencao de
atualizar a presente informacdo. Qualquer decisdo de compra ou venda de valores mobiliarios emitidos pela sociedade incluida no presente relatério deve ser realizada considerando a
informacdo publica disponivel e, quando aplicavel, o conteudo 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 Anélise 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 relatdrios elaborados pelo Departamento de Analise do Bankinter ndo podem ser reproduzidos, distribuidos, publicados ou citados, ainda que parcialmente, sem prévia autorizacao 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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