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INDICADORES FINANCIEROS DEL DIA 09/02/2018

Indices Bursatiles Futuros IBEX-35 Tipos de Cambio (MAD)
Indices anterior 08/02/2018 Var(ptos) Var% Vo altime  Dif. Base $/Euro 1,226
IGBM 1.012.56 991,00 -21,56 -2,13% Febrero 2017 9.739.0 -17,30  Yen/§ 108,95
IBEX_35 9.976.9 9.756,3 -220,6 -2,21% Marzo 2018 9.730.0 -26.30 EurolE 1,142
LATIBEX 4 371.60 4.271.50 -1001 -2,29% Renta Fija - Rentabilidad Bonos Soberanos Materias Primas
DOW.JONES 2489335 23.860,46 032,88  445%  USA 5Yr(Tir) 258% +1pb  Brent$/bbl 64,81
S&P 500 2 681.66 2.581,00 -100,66 -3,75%  USA 10Yr (Tir) 2.86% +3pb Oro $lozt 1.315.45

NASDAQ Comp. 7.051.98 6.777,16 -274,83 -3,90%  USA 30¥T (Tir) | 3.14% +1pb  Plata $lozt 16.35
VIX (Volatilidad) 2773 33,46 573  20,66% Alemania 10Yr (Tir) 0.76% +2pb Cobre $/lbs 3.10
Nikkei 21.890.86 21.382,62 -508,24 -2,32% |Euro Bund 158,12 0,00 Niquel $/Tn 13.025
Londres{FT100) 727342 7.170,69 -108,73 -1,49% Espafia 3Yr (Tir) -0.16% +3pb Interbancario (Euribor)

Paris (CACA40) 5.265 90 5.151,68 104,22 1,98%  Espafia 5Yr (Tir) 0.42% +5pb 1 mes -0.369
Frankfort (DAX) 1259043  12.260,29 -330,14  -2,62%  Espafia 10¥r (TIR) . 1.46% +6pb  3meses -0.329
Furo Stoxx 50 3.454 52 3.377.,30 -T7 22 -2,24%  Diferencial Espafia vs. Alemania 70 +4 p.b 12 meses -0.191

Volimenes de Contratacién Evolucion acciones Red Eléctrica (REE) vs. Ibex-35 - 12 meses (base 100)
Ibex-35 (EUR millones) 3.088 54 Fuenfe: FactSef Elaboracitn propia

IGBM (EUR millones) 3.266.48
Bolsa Nueva York (NYSE) (mill acciones) 5.052,15
Euro Stoxx 50 (EUR millones) 12.623.04
Valores Espafioles Bolsa de Nueva York

{*} Pandad $Euro 7:15a.m 1,226

Valores NYSE SIBE  Dif euros
TELEFONICA 7.53 7.66 -0.13
B. SANTANDER 5,49 5.58 -0.09
BBEVA 7.02 713 -0, 11

Indicadores Macroeconémicos por paises y regiones

EEUL: i} Inventarios mayoristas (diciembre; final): Est MoM: 0,2%; ii) Ventas mayoristas (diciembre): Est Mohl: 0,4%
Francia: i) Prod indusirial (diciembre): Est Mol: 0,1%; Est YoY: 3,5%; iii} Prod manufacturas (diciembre}): Est Mol: -0,5%; Est YoY: 3,4%
Reino Unido: i) Prod industrial (diciembre): Est Moli: -0,9%; Est YoY: 0,3%, iii} Prod manufacturas (diciembre): Est Moll: 0,3%; Est YoY: 1,2%
iii} Construccion (diciembre): Est MoM: -0,1%; Est YoY: -1,9%; iv) Balanza comercial (diciembre}: Est: £ -2.400 millones
Italia: Prod industrial (diciembre): Est MolM: 0,8%; Est YoY: 1,9%
Ampliaciones de Capital en Curso Bolsa Espafiola

Valor Propercion Plazo de Suscripcion Compromiso Compra/Desembolso
Prisa-enera 53 x 10 27/01/2018 al 10/02/2018 Desembolso EUR 1,20

Comentario de Mercado (aproximadamente 6 minutos de lectura)

En_un entorno _macroecondémico _muy positivo _y con__muc has compaifiias publicando
excelentes resultados trimestrales, especialmente e n Wall Street, la renta variable occidental
continuo AYER con _su “calvario” . Asi, los principales indices europeos y estadounidenses
cerraron con grandes descensos, especialmente los segundos, con el Dow Jones y el S&P 500
entrando técnicamente en fase correctiva, al haber cedido ya mas del 10% desde sus recientes
maximos histoéricos.
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Insistimos en que detrds de esta negativa evolucién de las bolsas, y como principal motivo que
explica la correccion que estan experimentando, estan las fuertes plusvalias latentes que mantenian
Yy, en muchos casos, aun mantienen muchos inversores en sus carteras. Es por ello que los valores
gue mejor lo han venido haciendo en los ultimos tiempos son ahora los mas castigados. La “excusa”
o detonante de las ventas: el incremento vertical que han tenido en las ultimas semanas las
rentabilidades de los bonos, incremento que es consecuencia a su vez de ese positivo entorno
macro al que se enfrentan las cotizadas, ya que, a medio plazo el mayor crecimiento econémico
debe hacer que la inflacion repunte y que, y ahi esta la clave, los bancos centrales se vean forzados
a dar por finalizadas sus politicas monetarias acomodaticias. Muchos inversores se han
acostumbrado a operar en un entorno de masiva liquidez gracias a las mismas y ahora “temen” el
cambio de escenario. Igualmente, unos mayores tipos de interés encareceran la financiacion de las
empresas, especialmente de las mas apalancadas, ademas de incrementar el atractivo de los bonos
como inversion, activos que hasta hace poco no podian competir por el favor de los inversores mas
conservadores con la renta variable, a la que se veian abocados en busca de mayores
rentabilidades.

Pero este nuevo escenario no esti a la vuelta de la esquina ni en EEUU ni, mucho menos, en
Europa. Asi, la Reserva Federal (Fed), salvo sorpresa, subira este afio como mucho tres veces sus
tasas de interés de referencia, tal y como descuentan los mercados. Por su parte, el BCE, y a pesar
de las luchas internas -ver seccién de Economia y Mercados-, mantendrd sus politicas monetarias
acomodaticias por mucho tiempo, dejando sus tasas de interés de referencia a los niveles de
minimos histodricos actuales hasta muy avanzado 2019.

¢Entonces por qué esta reaccidn de las bolsas? Insistimos en que el hecho de que Wall Street
llevara casi dos afios sin corregir -la Ultima correccion se produjo en enero-febrero de 2016- y
algunos excesos, en forma de valoraciones muy exigentes, explicarian esta dura correccién que nos
cuesta calificar de “sana”, ya que esta haciendo mucho dafio a las carteras, pero que creemos que
puede ser una interesante oportunidad de rehacer carteras, aprovechando las fuertes caidas de
muchos valores.

Dicho esto, sefialar que AYER fue nuevamente el repunte de las rentabilidades de los bonos, tras
una fuerte caida del precio de los mismos en Europa y EEUU, lo que provocé las ventas masivas en
los mercados de renta variable. Ello fue consecuencia del mensaje “positivo” que sobre el devenir de
la economia mundial transmitié el Banco de Inglaterra (BoE), que revisé al alza sus expectativas de
crecimiento e inflacién y “amenaz6” con acelerar las alzas de tipos oficiales para devolver la inflacién
al 2% -espera que en el corto plazo se sitle en el 3%-. Recordar que un dia antes habia sido el BCE
el que habia revisado sus proyecciones de crecimiento para la Zona Euro. Ademas, los mercados de
bonos han reaccionado negativamente al acuerdo de gobierno en Alemania, ya que consideran que
los socialdemécratas, que han logrado el Ministerio de Finanzas, seran mas “manirrotos” que los
conservadores de Merkel, como también lo han hecho al acuerdo bipartidista que se votara HOY en
el Congreso de EEUU para elevar el techo del gasto y que incrementara el ya elevado déficit publico
estadounidense.

En este sentido, sefialar que el cierre parcial del gobierno federal que se produjo AYER, el segundo
en las Ultimas semanas, esta previsto que acabe HOY al mediodia, cuando el Senado y la Camara
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de Representantes aprueben la mencionada ley de gasto -AYER por un formulismo el Senado no
llegd a votar al requerirse el apoyo de toda la camara para proceder a la votacion y oponerse el
republicano del ala mas liberal (libertarian) Rand Paul, que esta totalmente en contra del incremento
del déficit y que califico el acuerdo como de desastre.

HOY, y, para empezar, esperamos una apertura a la baja de las bolsas europeas, con los indices
cediendo alrededor de medio punto porcentual. La estabilidad que muestran los futuros de los
indices estadounidenses en estos momentos limitara las caidas. No obstante, sera el
comportamiento de Wall Street durante las primeras horas de la sesion el que dictara “sentencia”,
determinando la tendencia de cierre semanal de las bolsas europeas.

Eventos Empresas del Dia

. Bolsas Europeas: publican resultados trimestrales, entre otras compafiias:

Deutsche Lufthansa (LHA-DE): publica ventas, ingresos y trafico de enero;
Euler Hermes (ELE-FR);

Amundi (AMUN-FRY);

Banca Monti dei Paschi di Siena (BMPS-IT);

Mediobanca (MB-IT);

Banca Generali (BGN-IT);

. Wall Street: publica resultados trimestrales, entre otras compaifiias:

= Moody's (MCO-US);

Economia y Mercados

« ESPANA

. El Instituto Nacional de Estadistica (INE) publicé ayer que la produccién industrial subié en Espafia el 2,6%

en 2017, impulsado por todos los sectores, especial  mente por los bienes de consumo duradero y los
bienes intermedios . Esta variable encadena asi su cuarto afio consecutivo de expansion -2016 (+1,6%); 2015
(+3,3%) y 2014 (+1,5%).

En 2017, la produccion de bienes de consumo duradero se incrementd una media del 5,5% respecto al afio
anterior; la de los bienes intermedios lo hizo en un 5%; la de los bienes de equipo aumenté un 2,5%; la de la
energia un 1,6%, y la de los bienes de consumo no duradero subié un 0,3%.

Corregida de efectos estacionales y de calendario, la produccion industrial aumenté un 3,0% en 2017, con
incrementos en todos los sectores. El mayor crecimiento fue para los bienes de consumo duradero (+5,6%),
seguido de los bienes intermedios (+5,3%), los bienes de equipo (+2,9%), la energia (+2%) y los bienes de
consumo no duradero (+0,8%).
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En el mes de diciembre estanco la produccién industrial aumento el 2,9% en tasa interanual frente al 4,9% que
lo habia hecho en noviembre. En datos ajustados por calendario, la produccion industrial creci6 el 6,1%
(4,6% en noviembre) en tasa interanual frente al 4, 0% que esperaban los analistas

+ ZONA EURO-UNION EUROPEA

. Segun recoge el Boletin Econémico del Banco Central Europeo (BCE), es probable que el crecimiento
econdmico de la Zona Euro continle sin disminuir . En este sentido, y segun se dice en la mencionada
publicacién, el BCE espera que la amplia y sélida expansién econémica en curso continle mas alla del corto
plazo. Ademas, afiade que el fuerte impulso ciclico que prevalece podria llevar a méas sorpresas de crecimiento
positivas en el corto plazo. Por Gltimo, el BCE sefala que los riesgos a la baja contindan relacionandose
principalmente con factores globales, incluida la evolucion de los mercados de divisas.

. El economista jefe del Banco Central Europeo (BCE) y miembros del Consejo Ejecutivo de la institucion, Peter
Praet, sefialé ayer que un aumento gradual en las presiones inflacionarias de la Zona Euro no significa
necesariamente que el crecimiento de los precios es  té en un camino ascendente sostenido y justifique
una mayor eliminacién del estimulo . En este sentido, puntualiz6 que, si el flujo de datos confirmara la
expectativa de una acumulacion gradual de presiones inflacionistas, esto no seria necesariamente suficiente
para afirmar un ajuste sostenido, ya que condiciones de politica monetaria menos favorables podrian poner en
peligro la trayectoria de la inflacion.

Segun Praet, una vez que el Consejo de Gobierno del BCE juzgue que se han cumplido los tres criterios para
un ajuste sostenido, las compras de activos netos caducaran, en linea con su orientacion.

Por su parte, el gobernador del Banco Central de Alemania, el Bundesbank, y miembro del Consejo de
Gobierno del BCE, Jens Weidmann, afirmé que la fortaleza del euro y |  a reciente caida del mercado
burséatil no justifican ninguna extension sustancial del esquema de compra de bonos del BCE

Ademas, sefialé que las perspectivas econdmicas favorables dan crédito a la expectativa de que el crecimiento
de los salarios y, por lo tanto, las presiones sobre los precios internos aumentaran gradualmente de acuerdo
con el camino hacia la definicién de estabilidad de precios del Consejo de Gobierno. Asi, y en su opinion, si la
expansién progresa como se espera actualmente, no parece que sean necesarias compras netas sustanciales
mas alla de la cantidad anunciada.

En cuanto a la fortaleza del euro, Weidmann dijo que la reciente apreciacion del euro parece poco probable que
ponga en peligro la expansion ya que la investigacion sugiere que el traspaso del tipo de cambio, es decir, el
impacto de los movimientos del tipo de cambio sobre la inflacién, ha disminuido.

Por otro lado, Weidmann dijo que el BCE no deberia estar inquieto por la reciente turbulencia bursétil, ya que se
produce después de una larga recuperacion sin correcciones notables.

Por dltimo, sefialé que, dada la presion inflacionista mas bien moderada en la actualidad, la politica monetaria
acomodaticia sigue siendo apropiada en la Zona Euro. Asi, incluso después de que las compras netas hayan
terminado, la postura de la politica monetaria se mantendra acomodaticia.

Valoracion: declaraciones de dos destacados “lideres” de opinion de las dos corrientes que cohabitan
actualmente en el BCE. Praet defiende incluso la extension del programa de compra de activos, mas alla de su
finalizacion el préximo mes de septiembre, mientras que Weidmann se viene mostrando reticente a que esto
ocurra. En lo que si coinciden los dos es en que la inflacion no es una amenaza en estos momentos y que tras
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la finalizacion del mencionado programa de compra de activos las politicas del BCE seguiran siendo
acomodaticias hasta que se alcancen los objetivos de inflacion establecidos.

. Tal y como esperdbamos, el Comité de Politica Monetaria del Banco de Inglat erra (BoE) mantuvo ayer
sin cambios los principales parametros de su politi ca monetaria , dejando la tasa de interés de referencia
en el 0,5% y el importe del programa de compra de bonos publicos en £ 435.000 millones y el de bonos
corporativos en los £10.000 millones. La decisién, también como esperabamos, se tomd por unanimidad (9-0
votos).

En su comunicado el Comité dijo que su intencién ahora es la de llevar la inflacién a su objetivo del 2% sobre
"un horizonte mas convencional”.

Por su parte, el gobernador del BoE, el canadiense Carney, dijo en la posterior rueda de prensa que "se espera
que la inflacibn se mantenga proxima a las tasas recientes en el corto plazo, levemente mas alta que la
proyectada hace tres meses, en gran parte como consecuencia de los recientes precios mas altos del petréleo”.
Es por ello posible, segin dijo, que la inflacion pueda volver a subir por encima del 3% temporalmente en el
corto plazo.

Valoracion: todo hace prever que el BOE tiene la intencion de subir nuevamente su tasa de interés de
referencia y que lo haga antes de lo esperado. La revisién al alza que ha llevado a cabo del crecimiento
economico del Reino Unido -ahora esperan un crecimiento del PIB en el 2018 del 1,8% frente al 1,5% anterior y
en el 2019 también del 1,8% frente al 1,7% anterior- y sus expectativas de un nuevo repunte de la inflacién, asi
lo hacen prever. La reaccion de los mercados no se hizo esperar: libra al alza, bonos a la baja y rentabilidades
al alza y bolsa a la baja.

. La Oficina Federal de Estadistica de Alemania (Destatis) publico ayer que el superavit comercial aleman en

el mes de diciembre ascendi6 a EUR 21.400 millones en datos ajustados estacionalmente , cifra
ligeramente inferior a los EUR 21.700 millones que esperaban los analistas. En el mes las exportaciones
aumentaron el 0,3% en relacion a noviembre y frente a las expectativas de los analistas, que eran de un
descenso del 1,0%. Por su parte, las importaciones aumentaron el 1,4% cuando los analistas esperaban un
descenso del 0,7%.

En 2017 la balanza comercial alemana ascendié a EUR 244.900 millones, situandose algo por debajo de los
EUR 248.900 millones del afio precedente. Este es su primer descenso en un afio desde 2009.

. El Banco de Francia dijo ayer que espera que el Pro ducto Interior Bruto (PIB) de Francia crezca un
0,4% en el 1T2018 en relacion al trimestre preceden te. Ademas, sefialé que espera un repunte en los
negocios en los sectores industrial y de la construccion en febrero.

El indice de sentimiento del sector servicios, que elabora la institucion, se situé en enero en los 103 puntos,
manteniéndose sin cambios en relacion a diciembre, en su nivel mas elevado desde mayo de 2011. Por su
parte, este indicador, pero del sector de las manufacturas, bajé en enero hasta los 105 puntos desde los 107
puntos de diciembre.

« EEUU

. La presidenta de la Reserva Federal de Kansas, Esther George, ha sefialado que no esta claro cuanto

impulso va a ejercer la reforma fiscal en la econom ia, pero que dicho estimulo vendra cuando el mercado
laboral ya parece tenso, incrementando los riesgos de inflacion. Por ello, considera que es importante que la
Reserva Federal (Fed) estadounidense continde en su actual senda de normalizacién monetaria con subidas
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graduales en los tipos de interés de referencia y cree que seria “razonable” que la Fed suba tipos tres veces en
2018.

Valoracion : George recoge en sus declaraciones los temores sobre una mayor inflacion, pero sus previsiones
de subidas de tipos para 2018 estan en linea con el Gltimo diagrama de puntos del Comité de Mercado Abierto
(FOMC). En cualquier caso, las cifras de inflacion seguirdn siendo determinantes en la direcciéon de los
mercados.

El presidente de la Reserva Federal de Nueva York, William Dudley, ha sefialado que las recientes
turbulencias del mercado financiero no han cambiado su opinién de que la economia probablemente
siga creciendo por encima de su tasa normal . Asi, Dudley considera que la subida de la rentabilidad de los
bonos combinada con una caida de las cotizaciones de la renta variable es un ajuste del mercado a un
crecimiento mayor de la economia global, y a que, como consecuencia, los bancos centrales estan o bien
comenzando a retirar sus politicas expansivas o pensando en hacerlo, y eso es un entorno algo diferente del
que hemos tenido en los ultimos siete u ocho afios. Con todo ello, su opinidn de que la Reserva Federal (Fed)
necesita normalizar sus tipos no ha cambiado. De hecho, Dudley indic6 que tiene méas confianza en la
durabilidad de la expansién econémica. Finalmente, Dudley considera improbable que la caida de las Bolsas
persista de forma que amenace con recortar la inversion de las empresas y el gasto de los hogares.

Valoracion: Nueva llamada a la calma por parte de la Fed, recordando que los fundamentales econémicos
siguen siendo solidos y que el ajuste de los mercados es eso, un ajuste a un escenario de subidas de tipos
(escenario que hasta hace unos meses estaba todavia en entredicho ante la persistente debilidad de la
inflacion). En esta linea, también cabe recordar que los indices bursatiles estadounidenses han registrado
sustanciales alzas desde la eleccion de la nueva Administracién estadounidense, probablemente descontando
sus politicas fiscales expansivas, por lo que las valoraciones de las empresas estadounidenses ya eran algo
exigentes, situacion que no se corresponde con la europea.

. Las peticiones iniciales de subsidios de desempleo bajaron en la semana del 3 de febrero en 9.000,
hasta una cifra ajustada estacionalmente de 221.000 , segun dio a conocer ayer el Departamento de Trabajo.
El consenso de analistas esperaba una lectura superior de 232.000 nuevas peticiones. La media mévil de las
Ultimas cuatro semanas de esta variable bajd, a su vez, en 10.000, hasta las 224.500, su nivel mas bajo desde
marzo de 1973.

Finalmente, sefalar que las peticiones continuadas de subsidios de desempleo bajaron en la semana del 27 de
enero en 33.000, hasta los 1,92 millones.

Valoracion: las peticiones iniciales de subsidios de desempleo llevan ya 153 semanas consecutivas por debajo
del nivel de las 300.000, nivel por debajo del cual se considera que el mercado laboral esta evolucionando
favorablemente. Nuevo sintoma de la fortaleza del empleo en EEUU, algo que, antes o después, debera
generar inflacion.

 CHINA

. El indice de precios de produccion (IPP) de Chinas  ubié en enero un 4,3% en tasa interanual , en linea
con las previsiones del consenso de analistas, tras haber subido un 4,9% en diciembre. La desaceleracion de la
tasa de crecimiento de los precios fue generalizada.

Por su lado, el indice de precios al consumo (IPC) subié un 1,5% en tasa interanual , también en linea con

las previsiones del consenso de analistas, y desacelerdndose tras el crecimiento del 1,8% registrado en
diciembre. El descenso de los precios de los alimentos (por los altos precios registrados el pasado afio) fue el
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principal lastre del indicador. No obstante, los precios excluyendo la alimentacién también se moderaron, hasta
una tasa de crecimiento del 2,0% en enero, frente al 2,4% registrado en diciembre.

Valoracion : Recordamos que los indicadores economicos de China en enero y febrero estan afectados por las
celebraciones del Nuevo Afo Lunar, lo que dificulta su comparativa. En cualquier caso, creemos que el
descenso de las presiones inflacionistas, teniendo en cuenta el efecto base de los elevados precios del afio
pasado, esta en linea con cierta desaceleracion econdmica, ya esperada, y no deberia ser una fuente de
preocupacion para los mercados.

Noticias destacadas de Empresas

. ACIERINSNEAEIa) sometera a la aprobacion de su Junta General de Accionistas, i ue ha sido convocada para el

dia 13 de marzo, la venta de su participacion del 57,05% en Hispasat a [J{=BR=N=e3 I W(aI=5)] a un precio
minimo de EUR 656 millones. Esto supone una valoracion total para la compafiia de satélites de EUR 1.149
millones.

Por otra parte, ABE cifra en EUR 2.603 millones el importe que el Estado le adeuda por las inversiones y los
descuentos en el peaje que la companiia realizé en un tramo de la autopista AP-7 en Catalufia en funcién de un
acuerdo alcanzado en 2006 con el Gobierno y aprobado entonces por Real Decreto. De este importe, EUR
835,95 millones corresponden a las obras de mejora y ampliacidon que el grupo, a través de Acesa, realizé en la
via, y los EUR 1.767 millones restantes a la compensacion acumulada desde entonces por el descenso del
volumen de trafico. El Ministerio de Fomento debera abonar la primera de estas cuantias en 2021, esto es,
cuando concluya el plazo de concesién de la autopista, que explota los tramos de la AP-7 Barcelona-La
Jonquera, Barcelona-Tarragona, Montmel6-El Papiol y Zaragoza-Mediterraneo.

Por otro lado, destacar que segun le indicaron a Reuters dos fuentes cercanas a la operacion, Atlantia se ha
asegurado la financiacion para elevar el precio de su Oferta Publica de Adquisicion (OPA) por el 100% del
capital de ABE, aunque dicho proceso podria durar un mes. La nueva oferta rondaria los EUR 19 por accion,
para superar los EUR 18,76 por accién de la contraOPA de Hochtief, filial de [X&. La novedad seria que ahora
Atlantia permitiria a los accionistas de ABE decidir si cobran en acciones o efectivo.

. El Banco Europeo de Inversiones (BEI) ha autorizado un crédito de EUR 1.500 millones -el mayor de su
historia- para la construccién del Gasoducto Transadriatico (TAP), un proyecto de 871 kilbmetros que unira
Turquia con Italia, participado por [ENINISHENTS). El TAP esta valorado en unos $ 40.000 millones (unos EUR
32.700 millones), y le permitird a la UE importar 16.000 millones de metros cubicos de gas azeri en 2020,
reduciendo con ello su dependencia de las importaciones de gas ruso, que ahora representan el 30% del total.

ENG tiene un 16% del proyecto desde el afio 2014 y ya ha invertido en él EUR 439 millones a cierre del afio
pasado. El resto de los socios son BP (20%), Socar (20%), Statoil (20%), Fluxys (19%) y Axpo (5%).
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. WARSR=NYAD] presento ayer sus resultados correspondientes al ejercicio 2017, de los que destacamos los
siguientes aspectos:

RESULTADOS MAPFRE 2017 vs 2016 / CONSENSO ANALISTAS FACTSET

EUR millones 1T2017 17/16 (%) Estimado Reallest. (%)

Primas emitidas 23.480,7 2,9% 23.519,0 -0,2%
BAI 1.508,7 -16,4% 1.595,0 -5,4%
B. Neto 700,5 -9,7% 704,0 -0,5%

Fuente: Estados financieros de la compafiia. Consenso de analistas de FactSet.

e MAP aumenté sus primas emitidas un 2,9% interanual en 2017, hasta situar su importe en EUR
23.480,7 millones, en linea (-0,2%) con la cifra esperada por el consenso de analistas de FactSet.

» Los ingresos totales alcanzaron los EUR 27.984 millones, un 3,3% mas que en 2016.

» El ratio combinado se situd en el 98,1%, destacando la positiva evolucion en Espafia y en las areas
regionales Latam Norte y Latam Sur. Sin el impacto de las catastrofes, el ratio combinado se situaria en
el 96,9%, 0,5 puntos porcentuales por debajo del afio anterior.

e Laaseguradora destacé también el comportamiento de la actividad reaseguradora que, pese al impacto
de las catéastrofes, mantuvo un ratio combinado excelente (94,8%) y aportdé al beneficio EUR 163
millones. También destac6 la evolucion de la rentabilidad en paises como Turquia, Perd, Colombia e
Italia.

» El beneficio neto atribuido  se situ6 en EUR 700,5 millones, ligeramente por debajo de lo esperado por
el consenso (-0,5%), pero significativamente inferior (-9,7%) al importe de 2016, debido al impacto de
las catastrofes naturales registradas en 2017.

e Las inversiones del grupo al finalizar el afio 2017 ascendieron a EUR 49.796 millones. La mayor parte
de las mismas, el 55%, corresponden a deuda soberana, mientras que el 19,2% son inversiones en
renta fija corporativa, y el 8,1% esta en renta variable y fondos de inversion.

» El patrimonio neto se situ6é en EUR 10.513 millones, mientras que los fondos propios ascendieron al
finalizar 2017 a EUR 8.611 millones, un 5,6% interanual menos, debido principalmente a la depreciacion
de las divisas frente al euro (EUR 639 millones). Los activos totales se situaron en EUR 67.570
millones.

Por otro lado, el presidente de MAP, Antonio Huertas, hizo hincapié en el impacto en los resultados de 2017 de
las catastrofes naturales del pasado afio. Asi, eventos catastroficos como el Huracan Harvey, el Irma, o los
terremotos en México supusieron un impacto neto de casi EUR 184 millones para MAP en 2017.

Sin embargo, el directivo explico que 2017 fue un afio excelente, insistiendo en que mantienen el compromiso
con los accionistas gracias a un 472017 que ha sido el mejor de su historia, pese a los momentos complejos en
septiembre con la coincidencia de tres catastrofes. Asi, recorddé que MAP mantiene los EUR 0,145 brutos por
accion de dividendo, lo que supone un total de EUR 447 millones y un pay-out del 64%.

. El diario Expansion destaca hoy, de acuerdo a fuentes bancarias, que el fondo britdnico CVC negocia con
diversas entidades un macro crédito para cubrir parte de la adquisicion del 20% de
que ostenta REPSOL (REP) con financiacidon externa. Asi, CVC planea cubrir un tercio de la operacién
con financiacion externa, aproximadamente EUR 1.200 millones, y el resto con fondos propios.

. Ericsson Espafia, filial del fabricante sueco de telecomunicaciones, ha aceptado la oferta vinculante de
CEIRCION=FASNNSN(=74S)| por el negocio de operaciones de Ericsson Espafia. Segun le indicaron fuentes del
mercado a Expansion, el acuerdo se encuentra a falta de que se redacten y firmen los contratos y se consigan
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las autorizaciones correspondientes. Las operaciones de campo de Ericsson engloban, en redes fijas, el disefio,
monitorizacion y despliegue de redes de fibra Optica. Las areas adquiridas por Ericsson facturan unos EUR 90
millones anuales y emplean a unos 700 trabajadores. Segun el diario, la operacion se financiara parte en
efectivo y parte en acciones de EZE.

. A OIS SSH=UINDIOSN(E®IRY) presentd ayer sus resultados correspondientes al primer trimestre del ejercicio
(1T2018) y su comparativa interanual, de los que destacamos los siguientes aspectos:

RESULTADOS PARQUES REUNIDOS 1T2018 vs 1T2017

EUR millones 172018 18/17 (%)
Ventas 68,7 2,9%
EBITDA -4.9 7,5%
EBIT -24.9 -5,1%
Beneficio neto -30,4 -28,8%

Fuente: Estados financieros de la compafiia.

e Las ventas de PQR mejoraron un 2,9% interanual en el 172018, a pesar de que el primer trimestre
suele ser de temporada baja para el negocio. Las ventas registradas en el mismo son aproximadamente
el 11% de las ventas totales del ejercicio.

» Los resultados mostraron un incremento en las ventas y una menor pérdida del EBITDA con respecto al
mismo periodo del afio anterior. Asimismo, es destacable que las tasas de crecimiento de ingresos
positivas se dieron en todas las regiones.

» Por otra parte, el 1T2018 registré un incremento del 7,6% en visitantes con respecto al mismo periodo
del afio anterior.

. El diario digital elEconomista.es destaca hoy que CountourGlobal negocia con la posible
adquisicion de su negocio de plantas termosolares, valorado en casi EUR 1.500 millones. La operacion, que se
lanz6 al mercado el afio pasado, permitird a ANA mejorar su situacion financiera y aspirar a un incremento de
su calificacion crediticia. Segun el citado medio, fuentes de la empresa declinaron este jueves hacer
comentarios sobre rumores del mercado.

. El diario Expansién informa hoy que la reduccién del Expediente de Regulacién de Empleo (ERE) de
desde los 2.510 trabajadores inicialmente previstos, a los 1.602 empleados, podria comprometer el
ahorro de costes previsto por BKIA tras su fusion con BMN, cuantificado en unos EUR 155 millones. No
obstante, fuentes de BKIA aseguran que las sinergias previstas se lograran con independencia de las cifras
finales del ERE. En este sentido, el diario indica que, para compensar este menor ajuste de plantilla, BKIA
podria recortar su inversién tecnoldgica, frenando su proceso de digitalizacién, o cerrar mas de las 145 oficinas
anunciadas.
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