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INDICADORES FINANCIEROS DEL DIA 19/02/2018

Indices Bursatiles Futuros IBEX-35 Tipos de Cambio (MAD)

Indices anterior 16/02/2018 Var(ptos) Var% Vto ultimo  Dif. Base $/Euro 1,241
IGBM 957,96 999,60 11,74 1,19% Febrero 2017 9.805.0 2710 Yen/$ 106,52
IBEX-35 9.714,9 9.832,1 117,2 1,21% Marzo 2018 9.804.0 2810 Eurolf 1.128
LATIBEX 4.409,30 4.443,30 M0 0,77% Renta Fija - Rentabilidad Bonos Soberanos Materias Primas
DOWJONES 2520037 25.219,38 19,01 0,08%  USA 5Yr (Tir) 262% -1pb Brent$/bbl 54,84
S&P 500 273,20 2.732,22 1,02 0,04%  USA 10YT (Tir) 2.88% 3pb Oro $fozt 1.352.10
MASDAQ Comp. 7-256.43 7.239,47 -16,96  -0,23%  USA 30¥r (Tir) 314% -2pb Plata $/ozt 16,84
VIX (Volatilidad) 19,13 19,46 0,33 1,73%  Alemania 10Yr (Tir) 0711% Spb Cobre $i/lbs 3,25
Nikkei 2172025 22.149,21 428,96 1,97%  Euro Bund 155,61 0.01 Miquel $/Tn 14.030
Londres(FT100)  7.234.81  7.294,70 59,89 0,83%  Espaiia 3Yr (Tir) 0.16% = Interbancario (Euribor)
Paris (CAC40) 522252 5.281,58 59,06 1,13%  Espafia 5Yr (Tir) 042% -1pb 1 mes -0,369
Frankfort (DAX) 12.34617  12.451,96 105,79 0,66%  Espafia 10¥r (TIR) 146% -3pb 3 meses 0,328
Euro Stoxx 50 3.389,63 3.426,80 ITAT 1,10%  Diferencial Espafia vs. Alemania T8 +2pb 12 meses -0,192

Volimenes de Contratacion Evolucion principales indices bursatiles mundiales - 2018
Ibex-35 (EUR millones) 1.879,09 Fuente: FactSet; Elaboracién propia

IGBM (EUR millones) 1.998.82 dlitimo 26 variacion | 26 variacidon | 26 variacion

_ . far Principales Indices cambio 2018 desde min | desde max
Bolsa Nueva York (NYSE) (mill acciones) 364524 oZp so0 = 73223 pp—y a9 %

Euro Stoxx 50 (EUR millones) 9 885 30 |DJ Industrial Average 25 219,28 z.0% 7% 2%
. MNASDAC Composite Index T.2329.47 4. 9% %0 . 5%
Valores Espafioles Bolsa de Nueva York Japan Nikkei 225 21.720.25 4. E% 795 0%
3% 3%
0% 7%
294 7%
0% 2%

(*) Paridad §Euro 7:15 a.m. 1,241 STOC 800 3ES.086 -3 5%

_ Eurc STOXK S0 2.426.80 -2.2%
Valores NYSE SIBE Difeuros | StTosoc 381,67 1.0%

TELEFONICA 7.59 7,63 -0.04 |Spain IBEX 35 9.832.10 -2.1%

- France CAC 40 5. 2Z81.58] -0 5% 025 .7 %0
B. SANTANDER 5.62 5,62 0.01 Sermany DA (TR) 12_ 451,96 -3, 6% 8% 2%
BBWA T.07 T7.06 0.0 |FTSE MIB 22 797.88 4.3% 4. 4%
FTSE 100 7.294.70 -5.1% 2,996
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Indicadores Macroeconomicos por paises y regiones

EEUU: Dia del Presidente: Mercados cerrados

Comentario de Mercado (aproximadamente 6 minutos y medio de lectura)

Tras las pronunciadas caidas gue experimentaron los principales indices bursatiles europeos

y estadounidenses a comienzos del presente mes de f  ebrero, la semana pasada estos
indicadores fueron capaces de recuperar una parte i __mportante de lo cedido . Asi, y tras una de
sus mejores semanas en afos -concretamente desde 2013-, los indices estadounidenses se han
puesto nuevamente en positivo en el ejercicio, mientras que los europeos, que se han quedado algo
rezagados, estan a las puertas de hacerlo en algunos casos -ver cuadro adjunto-, y todo ello a pesar
de que el detonante de la mencionada correccion, el repunte de la inflacion en EEUU vy el
consiguiente incremento de los tipos de interés a largo plazo, sigue siendo una realidad que puede
terminar condicionando la politica monetaria de la Reserva Federal (Fed).
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En este sentido, sefialar que quizds una de las citas mas relevantes de la presente semana sea la
publicacion de las actas de la reunién que mantuvo el Comité de Politica Monetaria (FOMC) en el
mes de enero, el Ultimo presidido por Janet Yellen. Serd interesante comprobar cémo de dividido
esta el comité en lo que hace referencia al proceso de subidas de tipos. En principio, el mercado
descuenta tres nuevas subidas este afio, la primera de ellas en la proxima reunion de marzo,
escenario que recoge el diagrama de puntos que elaboran los miembros del FOMC. No obstante, la
probabilidad de que sean cuatro las alzas de las tasas de interés oficiales en 2018 esta aumentando,
con algunos destacados analistas apostando claramente por ello. Habra, por tanto, que estar muy
pendientes del contenido de las mencionadas actas cuando se den a conocer el proximo miércoles,
como también lo habra que estar del de las actas de la ultima reunién del Consejo de Gobierno del
BCE, que se publicaran al dia siguiente. EI BCE, como venimos sefalando reiteradamente, tiene
actualmente mas margen de maniobra que la Fed, ya que la inflacion en la region del euro sigue muy
alejada del objetivo de cerca del 2% establecido por la institucion. Es por ello que, a pesar de la
division existente en el seno del comité, en el que los “alemanes” abogan por precipitar la retirada de
estimulos, el grupo mas cercano al presidente Draghi tiene todavia argumentos de peso para
mantener su actual plan de actuacién que pasa, en primer lugar, por terminar con el programa de
compras de activos de forma ordenada y, segundo, por comenzar a subir tipos de forma muy
paulatina, todo ello a pesar de la fortaleza que estd mostrando la economia de la region.

Por tanto, esta semana los bancos centrales volveran a estar en el foco de mira de los inversores, ya
que en los proximos meses seran los que con sus actuaciones determinen la tendencia de los
mercados.

Ademas, la semana presenta una agenda macro interesante, con la publicacion MANANA de los
indices ZEW del mes de febrero, indices que recogen el sentimiento que sobre el devenir de la
economia alemana tienen los inversores institucionales y los analistas. Este mismo dia la Comisién
Europea (CE) dard a conocer la lectura preliminar de febrero del indice de confianza de los
consumidores de la Zona Euro. Pero sera el miércoles cuando se den a conocer las cifras macro
mas relevantes. Asi, este dia se publicaran las lecturas flash del mes de febrero de los indices
adelantados de actividad de los sectores de las manufacturas y de los servicios en EEUU, Zona Euro
y sus dos principales economias (Alemania y Francia), Japon y China. Estos indices servirdn para
comprobar si la economia de estas regiones ha continuado expandiéndose al mismo ritmo elevado
con el gque iniciaron el afio o si, por el contrario, se aprecia cierta desaceleracion en las mismas.
Finalmente, el jueves se publicaran los indices alemanes IFO de febrero, que valoran la confianza
gue los empresarios que operan en Alemania tienen sobre el estado actual y el devenir de la
economia del pais y el viernes el PIB del 472017, también de Alemania, asi como la lectura final de
enero del IPC de la Eurozona.

Por lo demés, en Europa y en EEUU las cotizadas continuaran publicando sus cifras trimestrales.
Asi, destacariamos que en la Bolsa esparfiola en los proximos dias publicardn sus resultados Red
Eléctrica (REE), que lo hara HOY; Enagéas (ENG) y Ence (ENC); que lo haran MANANA; Dominion
(DOM) e Iberdrola (IBE) el miércoles; Telefonica (TEF), DIA, Catalana de Occidente (GCA) y Neinor
Homes (HOME) el jueves; e IAG el viernes. Esperamos, por tanto, movimiento en estas compafiias y
en sus respectivos sectores en funcién de la interpretacion que de las cifras que den a conocer
hagan los inversores, y, sobre todo, y en un primer momento, los traders.
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Para empezar, esperamos que las bolsas europeas abran la semana al alza, en linea con lo que han
hecho esta madrugada los mercados asiaticos. HOY Wall Street permanecera cerrado por la
celebracion en EEUU del Dia del Presidente, lo que lastrard la actividad en las plazas europeas, muy
dependientes en las Ultimas semanas de la marcha de los mercados estadounidenses.

Eventos Empresas del Dia

. Red Eléctrica (REE): publica resultados correspondientes al ejercicio 2017; conferencia con analistas a las
10:30h (CET);

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

= Euronext (ENX-FR);
= Poste Italiane (PST-IT);

Cartera Momento Bolsa Espafiola

sector precio EUR capitalizacion viar %acumul PER EV/EBI  TDA P/V. libros rent. div. (%)
ticker actividad 15/02/2018 EUR millones encarter a 2017E 2017E 2017E 2017E
AIR-ES Airbus Aerondutica 92,90 71.956 3,1% 21,1x 7,6x 9,3x 1,9
LBK-ES Liberbank Banca 0,48 1.404 3,2% 12,0x n.s. 0,5x 1,6
AMS-ES |Amadeus IT Tecnologia 58,96 25.873 (1,9%) 25,0% 15,0x 7,9x 1,8
MAS-ES |MasMouvil Ibercom Comunicaciones 109,20 2.179 15,9% neg. 10,3x 10,4x 0,0
SAN-ES |Banco Santander Banca 5,52 89.039 (7,1%) 10,7x] n.s. 0,9x 4,0
ENC-ES ENCE Celulosa Papel 5,10 1.255 (2,9%) 13,8x 7,1x 2,0x 3,5]
NHH-ES NH Hotel Group Ocio y Turismo 6,02 2.109| (2,7%) 50,5x 12,0x 1,9x 1,7
REP-ES Repsol Petréleo 13,75 21.401 0,00% 9,4x 4,8x 0,7x 5,8]
BBVA-ES |BBVA Banca 6,99 46.629 (1,9%) 10,1x n.s. 0,9x 4,0
IAG-ES IAG Transporte 6,80 13.927 0,00% 6,7X] 3,9x 2,2X 3,9

Entradas semana: Repsol (REP) e IAG
I salidas semana Logista (LOG) y AEDAS (AEDA)

Rentabilidad 2018 acumulada: -0,26%
Rentabilidad 2017 acumulada: 18,0%

(*) Recomendamos que para operar individualmente en algunos de los valores de la cartera momento se realice previamente un analisis
técnico del mismo.

El modelo utiliza 28 variables para la seleccién de los valores en cartera, entre las que destacariamos la evolucion reciente de las
estimaciones de resultados, valoraciones y recomendaciones de las compaiiias del consenso de analistas; la liquidez bursétil y la volatilidad
de los valores; ademés de algunos indicadores técnicos. Cada variable recibe una ponderacién concreta con el objetivo de identificar los
valores que presentan un mejor momento de mercado. El modelo se revisa semanalmente, por lo que cada lunes daremos a conocer las
entradas y salidas que se han producido.
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Economia y Mercados

« ESPANA

. Segun las cifras de deuda publicadas por el Banco de Espafia (BdE) y los calculos del Ministerio de Economia,
la deuda del conjunto de las administraciones publi cas alcanzo los EUR 1,144 billones en 2017, tras
aumentar en EUR 5.879 millones en diciembre, por lo que se situé en el 98,08% del Producto Interior
Bruto (PIB) , cumpliendo asi el objetivo anual del Ejecutivo establecido en el del 98,1%, aunque volvié a marcar
un nuevo récord histérico. En tasa interanual la deuda de las administraciones publicas aumenté el 3,4%,
porcentaje equivalente a EUR 37.424 millones. Destacar que, en porcentaje del PIB, el 98,01% de 2017 supone
el tercer afio de descenso consecutivo; en 2016 este porcentaje fue el 98,98%; en 2015 el 99,8%; y en 2014 el
100,4%.

Valoracion: el enorme montante de deuda publica que soporta el Estado espafiol es una de las mayores
debilidades estructurales de la economia espafiola y uno de sus mayores riesgos de cara a un cambio de ciclo.
En ese sentido, creemos que las distintas formaciones politicas deberian abordar conjuntamente este problema
gue no se va a solucionar solo.

. El servicio de estudios de BBVA calcula que el défi  cit pablico de 2017 habria terminado en el 3,1% del
Producto Interior Bruto (PIB) , y prevé que el ciclo econémico contintie reduciendo el déficit, pero a un
ritmo menor . Asi, cree que, en un escenario sin cambios en la politica fiscal, el déficit se reduciria hasta
alcanzar el 2,3% del PIB en 2018 y el 1,7% en 2019, ligeramente por encima de los objetivos del 2,2% vy el
1,3%, respectivamente, comprometidos con la Comision Europea (CE). Estas cifras situarian el saldo primario
ajustado de ciclo en torno a 0,2% del PIB de 2017. Ello supone que no se espera una mejora estructural de las
cuentas publicas, lo que implicaria una orientacion de la politica fiscal globalmente neutral.

« ZONA EURO-UNION EUROPEA

. La Oficina Nacional de Estadistica britanica (ONS) publicé el viernes que las ventas minoristas subieron en

el mes de enero el 0,1% en relacion a diciembre, se nsiblemente por debajo del 0,5% que esperaba el
consenso de analistas . En tasa interanual esta variable subi6 el 1,6% en el mes de enero frente al 1,5% que lo
habia hecho en diciembre y el 2,5% que esperaban los analistas.

Sin incluir la partida de combustibles para automdviles, las ventas minoristas subieron también el 0,1% en el
mes, mientras que en tasa interanual lo hicieron el 1,5% frente al 1,3% de diciembre y el 2,4% que esperaba el
consenso.

Valoracion: la realidad es que los consumidores britanicos llevan meses recortando sus gastos, bien como
consecuencia de los mayores precios (la tasa de inflacion lleva meses rondando el 3%), bien como
consecuencia de la incertidumbre que a muchos de ellos les genera el proceso del brexit. Ello, tarde o
temprano, terminard penalizando el crecimiento econdmico. Como hemos sefialado en muchas ocasiones, la
papeleta que tiene el Banco de Inglaterra (BoE) en estos momentos es muy compleja, con el crecimiento
econdmico ralentizdndose y la inflacion muy por encima del objetivo del 2%. Aunque todo apunta a que la
entidad volvera a incrementar sus tipos de interés en el mes de mayo, de momento no creemos que tenga
margen para hacerlo mucho mas.
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« EEUU

. La Administracion Trump esta considerando extender nuevos limites a las importaciones de acero y
aluminio como su proxima fase de la politica econdmica “América Primero”. Asi, el secretario de Comercio
Wilbur Ross, ha sefialado que las importaciones amenazan con dafiar la seguridad nacional del pais. Ross ha
presentado una serie de opciones al presidente Trump para proteger a las industrias estadounidenses de la
competencia extranjera, con varias combinaciones de tarifas y cuotas, y con el objetivo final de reducir
significativamente las importaciones e incrementar la produccion doméstica de acero y de aluminio. El
presidente tiene hasta abril para tomar una decision al respecto.

Tras este anuncio, el Ministerio de Comercio de China ha respondido que el informe con las recomendaciones
no tiene base y no se corresponde con la realidad y que China tomara las medidas necesarias para defender
sus intereses si las medidas que finalmente se acuerdan le afectan.

Valoracion : La noticia impulso al alza la cotizacion de los fabricantes estadounidenses el acero y el aluminio el
pasado viernes, asi como de la cotizacion del aluminio en los mercados. Por el contrario, los fabricantes que
utilizan estos materiales como materia prima vieron caer sus cotizaciones.

. El Departamento de Comercio publicé el viernes que el numero de viviendas iniciadas sub  i6 el 10% en
enero en relacion a diciembre, hasta una cifra anua lizada de 1,33 millones . El consenso de analistas
esperaba un aumento de esta variable en el mes analizado del 3,6%, hasta una cifra anualizada de 1,235
millones. El nivel alcanzado por esta variable en enero es el segundo mas alto desde la finalizacién de la
conocida como Gran Recesion. En tasa interanual el nimero de viviendas iniciadas subié en enero el 7%.

Por su parte, los permisos de construccion aumentaron el 7,4%, hasta una cifra actualizada de 1,4 millones, lo
gue supone su nivel mas elevado en diez afios y medio. El consenso de analistas esperaba que la cifra se
mantuviera sin cambios en el mes en relacion a diciembre en 1,3 millones de unidades.

Valoracion: las cifras mensuales tanto de viviendas iniciales como de permisos de construccion suelen ser
bastante volatiles y, por ello, poco fiables. Todo apunta a que las negativas condiciones atmosféricas de
diciembre han tenido mucho que ver con el fuerte repunte de ambas variables en enero. No obstante, la
fortaleza econémica y del mercado laboral y los bajos tipos de interés hacen que la evolucion subyacente de
ambas siga siendo muy sdélida. El mayor problema es la falta de producto, lo que esta impulsando los precios al
alza y dejando fuera a parte de la demanda con menor poder adquisitivo.

. El Departamento de Trabajo de EEUU publicé el viernes que los precios de las importaciones subieron el
1,0% en el mes de enero frente a diciembre, impulsa dos por los precios de los combustibles
importados , que aumentaron en el mes el 4,7%. El consenso de analistas esperaba un menor rebote de los
precios de las importaciones en el mes analizado, del 0,6%.

Si se excluyen los precios de los combustibles los precios de las importaciones subieron en el mes de enero el
0,4%, su mayor alza en un mes en seis afos.

En tasa interanual los precios de las importaciones subieron en enero el 3,6%. Excluyendo las importaciones de
crudo, los precios de las importaciones subieron en tasa interanual sélo el 1,9%.

Valoracion: tal y como sefialamos en nuestro comentario del viernes, esta variable es normal que repunte dada
la debilidad del dolar, factor claramente inflacionista. No obstante, en su evolucion también ha tenido mucho que
ver el repunte de los precios del crudo que, como estdn nominados en délares, tienen un doble impacto
inflacionista. No obstante, sin tener en cuenta los precios del petréleo los del resto de partidas han evolucionado
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al alza de forma moderada en los ultimos 12 meses. No obstante, habra que seguir muy de cerca esta variable
dado que EEUU es un pais netamente importador.

. El indice de sentimiento de los consumidores, que e  labora la Universidad de Michigan, se situ6 en su
lectura preliminar de febrero en los 99,9 puntos , lo que supone su segunda lectura mas alta en 14 afos.
Ademas, superd con creces tanto los 95,7 puntos de enero como los 95,3 puntos que esperaban los analistas,
impulsado por el repunte tanto del subindice de expectativas como por el del que mide la situacién actual.

Valoracion : nueva muestra de que la fortaleza por la que atraviesa la economia estadounidense tiene sélidos
fundamentos. En este sentido, destacar que Unicamente el 6% de los consultados citaron como factor de
preocupacion la correccion en los mercados financieros. Destacar, asimismo, que segun recoge la Universidad
de Michigan en su informe, las referencias favorables de los encuestados a las politicas gubernamentales
fueron citadas en un 35% en febrero, sin cambios desde enero, manteniéndose asi al nivel mas alto registrado
en mas de medio siglo.

Noticias destacadas de Empresas

. Expansién sefiala en su edicion del fin de semana que ultima la presentacién de un plan estratégico,
gue podria incluir una mejora en la parte del beneficio neto destinado a remunerar al inversor (pay-out). El diario
sefiala que esta mejora de la retribucién al accionista podria ser consecuencia de las exigencias del pago de un
dividendo extraordinario por parte del fondo britanico The Children’s Investment Fund, que ostenta un 11,3% del
capital de AENA.

. Segin explicé el viernes en la presentacién de resultados de 2017 Tobias Martinez, presidente de

, Reino Unido y Holanda son los dos mercados en los que la compafiia espafiola quiere crecer en un
futuro proximo, aunque actualmente no existen oportunidades. El diario Expansion sefiala que CLNX ha
reducido su peso en Espafia del 95% al 58% en tres afios y la intencion de la compaifiia es que el mercado
internacional suponga el 80% en pocos afios.

Actualmente CLNX cuenta con una liquidez de EUR 1.960 millones para afrontar nuevas operaciones, entre
lineas de crédito (EUR 1.060 millones) y tesoreria (EUR 900 millones).

. Segun recoge hoy el diario Expansion, ha firmado un acuerdo para vender a la empresa
Aqua Venture Holdings la participacion del 56% que tiene en la sociedad propietaria de una planta desaladora
en Accra (Ghana) por $ 26 millones (unos EUR 20,7 millones). El cierre de la operacion esta previsto para el
2T2018 y el precio acordado podria ser modificado por posibles ajustes.

. RSN CIN[OREAVIVAV ha presentado sus resultados correspondientes al ejercicio 2017, de los que
destacamos los siguientes aspectos:

RESULTADOS AXIARE PATRIMONIO 2017 vs 2016

EUR millones 2017 17/16 (%)
Ventas 69,7 36,6%
EBIT 232,0 55,8%
Beneficio neto 218,0 47,0%

Fuente: Estados financieros de la compafiia.
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» AXIA elevd un 36,6% en tasa interanual su cifra de negocio en 2017, hasta situarla en EUR 69,7
millones.

e Por su parte, el beneficio neto de explotacién (EBIT) alcanzé los EUR 232,0 millones, una mejora del
55,8% con respecto a 2016.

* Finalmente, AXIA incrementd su beneficio neto un 47,0% en tasa interanual, hasta situar su importe en
EUR 218,0 millones.

. Seglin Cinco Dias, Cobra, filial de construccion industrial de [X85), esta preparada para iniciar el desarrollo del
parque fotovoltaico de Mula (Murcia), con 493 MW de potencia instalada y cuya construccién comenzara el
préximo mes de marzo. La inversién total prevista alcanza los EUR 315 millones.

Ademas, Cobra esta a punto de cerrar la fase de autorizaciones de un complejo solar de 550 MW en Aragén.
Esta adjudicacion esta dividida en dos proyectos situados en los términos municipales de Escatrén (350 MW) y
Chiprana (200 MW). La inversién estimada sera superior a los EUR 350 millones.

. Segln informa el Diario Montafiés, ha tenido que suspender la actividad de Celltech durante
unos dias debido a la falta de madera, materia prima que utiliza SNC para producir celulosa. Segin SNC el
motivo es debido al temporal sufrido recientemente, que ha dificultado la recoleccion de esta materia prima. La
compafiia confia en que el problema esté resuelto a principios de esta semana.

. El Consejo de Administracion de [SU{OIZNON(ZA®] ha acordado la distribucion de EUR 0,1250 brutos por
accion a cuenta del dividendo del ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2017, incrementando un 31% el
dividendo a cuenta por accién. El dividendo a cuenta se abonara el proximo 26 de febrero.

Valoracion: actualmente tenemos una recomendacién de REDUCIR para el valor, con un precio objetivo de
EUR 10,67 por accion.

. ha anunciado resultados positivos de MI130004, un novedoso anticuerpo conjugado
que combina trastuzumab con PM050489, una molécula de origen marino. La compafia ha analizado su
actividad antitumoral en diferentes lineas celulares tumorales (cancer de mama, cancer de ovario y cancer
gastrico) que expresan diferentes niveles de HER2 en pruebas in vivo y en in vitro.

Esta nueva molécula induce en cancer de mama, de ovario y gastrico que expresan HER2 una respuesta mas
duradera e inhibe el crecimiento del tumor, aumentando el tiempo de supervivencia libre de progresion en
comparacion con trastuzumab.

. La sociedad mixta Oman Sustainable Water Services, SAOC, integrada por Aqualia (grupo [§&®) y la empresa
publica Majis Industrial Services, del Oman Investment Fund gestionara durante los proximos 20 afios la
operacion y mantenimiento de todos los servicios relacionados con el agua en la zona portuaria de la ciudad de
Sohar, la méas importante del norte de Oman. Con este nuevo encargo, Aqualia refuerza su presencia en el area
de Oriente Proximo y Norte de Africa, donde suma ya una cartera de EUR 250 millones.

. quiere aprovechar la coyuntura econémica actual de Argentina para que sus ventas sigan
creciendo por encima de la inflacién y el beneficio neto aumente en 2018 un 25%, hasta EUR 15 millones,
segun ha desvelado el responsable de la compafiia en el pais latinoamericano, Salvador Rueda, en una
entrevista a EFE. Ademas, la compafia quiere ganar rentabilidad y que mejore el ratio combinado, la
siniestralidad mas los gastos sobre los ingresos por primas.
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. FENENEG I NEIES) ha presentado sus resultados para el ejercicio 2017, de los que destacamos lo
siguiente:

RESULTADOS DE REE 2017 vs 2016 y ESTIMACIONES CONSE NSO DE ANALISTAS

EUR millones Fy2017 17/16 Estimaciones Reallest
Ventas 1.941 0,5% 2.008 -3,3%
EBITDA 1.519 2,3% 1.530 -0,7%
EBIT 1.031 2,8% 1.035 -0,3%
B. Neto 670 52% 669 0,1%

Fuente: Informe de resultados de la compafiia; consenso de analistas de FactSet.

* Moderado crecimiento de los resultados, en linea con las estimaciones del consenso de analistas.

» Destaca la mejora de los margenes de explotacion, fruto de la contencién de los costes, reflejo de los
esfuerzos en mejorar la eficiencia que esta llevando a cabo la compaiiia.

» Esto, unido a unos menores costes financieros, por el menor coste financiero soportado, permiten
alcanzar al grupo un crecimiento del 5% a nivel de beneficio neto.

» Elflujo de efectivo operativo después de impuestos ha sido de EUR 1.187,9 millones (+3,6%).
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