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1.- EVOLUCION DE LA CARTERAEN 2021

Desde el 1 de enero y hasta el 30 de abril la rentabilidad total ha sido +4,4%,
compuesta por +0,8% de dividendos percibidos y +3,6% por la revalorizacion
de la inversion (principal).

Desde la anterior revision el dia 8 de abril y hasta el 30 del mismo mes han
destacado positivamente por su revalorizacion Inditex (+6,1%) y Deutsche
Post (+3,8%), mientras que negativamente Viscofan (-5,4%) y Enel (-4,4%).
En dicho periodo han abonado dividendos Inditex (0,35€) y Vinci (2,04€). A
lo largo del mes de mayo previsiblemente abonaran dividendos numerosas
companias de la cartera, una vez aprobados por la Juntas Generales de
Accionistas celebradas en las ultimas semanas (Sanofi 3,20€, Schneider
Electric 2,60€...).

2.- CAMBIOS EN LA CARTERA

Tras haber incorporado el 8 de abril companiias ciclicas en detrimento de las
de valor, en esta revision no introducimos ningtin cambio.

ESTILO DE GESTION Y OBJETIVO DE RENTABILIDAD

El objetivo es entregar una rentabilidad anual minima entre +1,9% y +2,4%
procedente directamente de los dividendos abonados por las compafiias en
cartera, pero conservando al menos intacto el patrimonio (i.e., manteniendo
intacta la inversidon inicial) en mediciones de 3 afios moviles. Es decir,
entregar una rentabilidad anual de +1,9%/+2,4% sin que la inversidn pierda
valor en un periodo movil de 3 afios. Si ésta se revaloriza, proporcionara una
rentabilidad implicita adicional a la obtenida por dividendos, pero no sera un
objetivo por si mismo sino una consecuencia indirecta... iaunque deseada!.

La rentabilidad anual objetivo de +1,9%/+2,4% se justifica partiendo de la
inflacién esperada a 5 afios para la Eurozona (+1,4% actualmente), que seria
la pérdida de valor nominal anual de la inversion por la erosion de precios,
mas un diferencial real que estimamaos entre 50 p.b. y 100 p.b. anuales como
objetivo autoimpuesto. Es definitiva, el objetivo es conseguir una rentabilidad
nominal anual equivalente a la inflacion esperada, mas 50/100 p.b.
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Iberdrola -2,6% +0,0% Iberdrola +3,9%
Unilever +1,0% +0,0% Unilever +3,5%
Sanofi +3,0% +0,0% Sanofi +3,8%
Enel -4,4% +0,0% Enel +4,6%
Repsol -2,6% +0,0%  [Repsol +5,7%
Viscofan -5,4% +0,0% Viscofan +2,9%
Deutsche Post +3,8% +0,0% Deutsche Post ~ +3,2%
Allianz -1.1% +0,0% Allianz +4.,6%
Inditex +6,1% +1,3% Inditex +3,0%
Vinci +0,8% +2,2% Vinci +2,5%
Schneider El. -0,9% +0,0% Schneider El. +2,1%
AXA +0,4% +0,0% AXA +6,3%
CARTERA -0,2% +0,3% NUEVA +3.8%
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ANEXO

EVOLUCIONHISTORICADESDE 2017
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Desde 31/12/2020 hasta 30/04/2021

Rentabilidad de la cartera de acciones sin contabilizar los dividendos

Rentabilidad por dividendo sobre la inversidn inicial (principal) contabilizando Unicamente los dividendos efectivamente recibidos
Cartera desde 08/04/2021 hasta 30/04/2021

Variacion desde 08/04/2021 hasta 30/04/2021

Dividendos efectivamente pagados desde el 08/04/2021 hasta el 30/04/2021, divididos entre la cotizacion el 08/04/2021
Cartera desde 01/05/2021

Rentabilidad por dividendo para 2021 (afio completo) estimada segun consenso de Bloomberg a 03/05/2021
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INFORMACION IMPORTANTE.-

Todos nuestros informes se encuentran disponibles en nuestro website: https://broker.bankinter.com/www?2/broker/es/analisis
Las metodologias de valoracion mas frecuentemente aplicadas en nuestro analisis de compafiias son las siguientes (lista no exhaustiva): VAN FCF,
Descuento de Dividendos, Neto Patrimonial, ratios comparables, Valor Neto Liquidativo, Warranted Equity Value, PER teorico.

Por favor, consulte importantes advertencias legales en:

https://webcorporativa.bankinter.com/www2/corporativa/es/cumplimiento_normativo/codigos_internos

NOTAS DE COMPARNIAS RECIENTEMENTE PUBLICADAS .-
Todas nuestras notas de compafiias se encuentran disponibles en: Link a informes de compafiias.

EQUIPO DE ANALISIS:

Ramaon Forcada - Director Rafael Alonso - Bancos Pedro Echeguren - Farma & Salud
Eduardo Cabero - Seguros Aranzazu Bueno - Eléctricas Pilar Aranda - Petroleo & Aerolineas
Juan Moreno - Inmobiliarias  Aranzazu Cortina - Industriales Esther Gutiérrez de la Torre - Autos
Jorge Pradilla Alvaro Lence Adrian Gonzalez

Tel.: 912759421

Tematicas y activos de responsabilidad compartida por todo el equipo:

Macroeconomia
Estrategia de Inversion
Bonos

Divisas

Fondos de Inversion
ETFs

Carteras Modelo de Fondos de Inversion y de Renta Variable.

Juan Tuesta - Construccién & Tecnologia

Luis Pifias - Alimentac./Distribuc.&0Otros

Elena Fdez.-Trapiella - Telecos & Consumo/Lujo
Susana André - Portugal, Assistant
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