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INDICADORES FINANCIEROS DEL DIA

Indices Bursatiles

Futuros IBEX-35

19/03/2018

Tipos de Cambio (MAD)

anterior 16/03/2018
953,66
9.684.2
4.446.70
24.873.66

Indices
IGBM
IBEX-35
LATIBEX
DOWJONES

Var|ptos)
991,53 7,87
9.761,0 76,8

4.435,90 -10,8

24.946,51 72,85

S&P 500 274733 2.752,01 4,68

NASDAQ Comp. 748174 7.481,99 0,25

VIX (Volatilidad) 16.59 15,80 0,79

Nikkei 2167651  21.480,90 -195,61

Londres(FT100) 7.139.76 7.164,14 24,38

Paris (CAC40) 5.267,26 5.282,75 15,49

Frankfort (DAX) 12345 56 12.389,58 44,02

Euro Stoxx 50 341413 3.437,40 23,27

Volimenes de Contratacion

Ibex-35 (EUR millones)

IGEM (EUR millones)

Bolsa Nueva York (NYSE) (mill acciones)
Euro Stoxx 50 (EUR millones)

Valores Espafioles Bolsa de Nueva York

3.319.80
3.515,29
441543
20.268,88

Var % Vto
0,80% Marzo 2017
0,79% Abril 2018
-0,24%

altimo

-62,00

Renta Fija - Rentabilidad Bonos Soberanos

Dif. Base $/Euro
9.773.0 12,00
9.699.0

Yen/$
Euro/f

1,226
105,70
1,133

Materias Primas

0,29%  USA 5Yr (Tir)
0,475  USA 10Yr (Tir)
0,00%  USA 30YT (Tir)
-4,76%  Alemania 10¥r (Tir)
-0,90%  Euro Bund

0,34%  Espaiia 3Yr (Tir)
0,29%  Espaiia 5Yr (Tir)

0,36%  Espaiia 10Yr (TIR)

0,68%  Diferencial Ezspafa v=. Alemania

-0.08%

264% +3pb
284% +2p.b.
3.08% +3pb.
0.57% s
158,19 0,00
-1 p.b.
0.34% -1pb.
1,37% =

80 +1p.b.

Evolucion principales indices bursatiles mundiales - 2018

Fuente: FactSetf; Elaboracion propia
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Indicadores Macroeconémicos por paises y regiones

Italia: Produccion industrial (enero): Est MolM: -0,3%; Est YoY: 4,6%

Zona Euro: Balanza comercial {(enero): Est: EUR 22.500 millones

Comentario de Mercado

(aproximadamente 7 minutos de lectura)

Los inversores tienen esta semana una cita transcen dental con la reunion del Comité de

Mercado Abierto de la Reserva Federal estadounidens e (FOMC), reunion de dos dias que se

inicia MANANA y tras la cual el banco central estadounidense darda a conocer su nuevo cuadro
macroecondémico vy, lo que es mas importante para los mercados, el diagrama de puntos en el que
los miembros de la Fed plasman gréficamente las expectativas que manejan para los tipos de interés
de referencia a corto plazo. Si bien, como hemos venido sefialando en nuestros recientes
comentarios, el mercado descuenta una nueva subida de cuarto de punto de estas tasas en esta
reunion -seria una sorpresa mayuscula que no fuera asi-, lo mas relevante para los inversores es si
la Fed mantiene su intencién de subir sus tipos de referencia dos veces mas este ejercicio o, por el
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contrario, sus miembros contemplan ya un tercera subida adicional -cuatro en el afio-. Este segundo
escenario no esta descontado por los mercados por lo que de darse provocaria grandes tensiones
en los mismo, tanto en los de bonos, provocando un fuerte repunte de las rentabilidades, como en la
renta variable que, probablemente, sufriria fuerte pérdidas. Por el contrario, de confirmarse el
escenario de “solo” tres subidas de tipos oficiales este afio, entendemos que podria servir para
tranquilizar los animos de los inversores y animarles a tomar nuevas posiciones en las bolsas.

Para ello seria necesario, ademas, que el “tema de las tarifas” experimentara un giro radical, con una
Administracion estadounidense mas dispuesta a dialogar y a renegociar sus acuerdos comerciales
gue a imponer nuevos cargos a las importaciones. Este tema creemos que centrara a partir de HOY
la reunién del G20 que se inicia en Buenos Aires. En ese sentido, y segun lo manifestado por las
distintas partes, todo apunta a que la delegacion estadounidense va a ser sometida al “tercer grado”
para que el Gobierno Trump cambie su postura -en principio esta previsto que anuncie las tarifas
definitivas al aluminio y al acero a finales de semana-. Este tema, que los mas pesimistas ven como
detonante de una “guerra comercial” a gran escala, es en la actualidad, y en nuestra opinién, el
principal freno que esté impidiendo que las bolsas, especialmente las europeas, recuperen el terreno
perdido en la correccion de principios de febrero.

No obstante, la Fed y la “crisis de las tarifas” no serdn los Unicos factores a tener en cuenta en los
proximos dias, a pesar de que seran los que mas condicionaran la marcha de los mercados. Asi, la
semana presenta una agenda macro bastante intensa, en la que destacariamos la publicacion el
jueves de las lecturas preliminares de marzo de los indices adelantados de actividad de los sectores
de las manufacturas y de los servicios tanto en EEUU como en Europa. Sera importante comprobar
si la ligera desaceleracién del ritmo de expansion de la actividad que se pudo observar en la Zona
Euro en febrero ha continuado en marzo o, por el contrario, el crecimiento de la economia de la
region se ha vuelto a acelerar. Pero, ademéas, MANANA se publicaran en Alemania los indices ZEW
de marzo, que miden la confianza de los grandes inversores y de los analistas en la marcha de la
mayor economia de la Zona Euro. Ese mismo dia, la Comision Europea (CE) publicard la lectura
preliminar de marzo del indice de confianza de los consumidores, indice que en febrero sufrié un
ligero retroceso. Por ultimo, el jueves, y también en Alemania, se daran a conocer los indices que
elabora el instituto IFO, correspondientes al mes de marzo, que evallan el sentimiento que tienen los
empresarios alemanes sobre el estado actual de la economia del pais y las expectativas que
manejan. Es importante comprobar si la formacion de un nuevo Gobierno en Alemania ha tenido un
impacto positivo en las expectativas de este colectivo o, por el contrario, las mismas siguen
retrocediendo como ocurrié en febrero. Ese mismo dia, y en el Reino Unido, se redne el Comité de
Politica Monetaria del Banco de Inglaterra (BoE), reunion en la que no esperamos se modifiquen las
lineas maestras de la politica de la institucién, aunque si pensamos que se pondran las bases para
una nueva subida de las tasas oficiales de cara a la reunién del proximo mes de mayo, algo con lo
gue ya cuentan los inversores.

Dado este entorno complejo, y aprovechando los reciente recortes de muchos valores, no estaria de
mas aprovechar para tomar algunas pequefias posiciones en compafiias europeas de corte
defensivo, que tras las recientes caidas ofrecen interesantes rentabilidades por dividendo. Asi, en la
bolsa espafiola destacariamos a Endesa (ELE) y Enagas (ENG), que a precios actuales presentan
una rentabilidad por dividendo 2018E de mas del 7%, Repsol (REP) -este valor es de corte ciclico,
pero tiene asegurado el pago del dividendo- que ofrece una del 6,3%, o Logista (LOG) que presenta
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una del 5,8%. En Europa, y entre valores integrantes del Euro Stoxx 50, destacariamos a las
italianas Eni y Enel, y a las francesas Orange, Engie y Axa, compafiias que ofrecen todas
rentabilidades por dividendo 2018E superiores al 5%.

Por lo demés, y en lo que hace referencia a la sesion de HOY, sefalar que esperamos una apertura
de las bolsas europeas ligeramente bajista, con los inversores a la espera de acontecimientos. En
este sentido, sefalar que habra que estar muy atentos a lo que se discuta en el seno del G20, sobre
todo en relacion a las politicas comerciales. No obstante, esperamos que los mercados no se
decanten en un sentido u otro hasta conocer el resultado de la reunién del FOMC el préximo
miércoles. Hasta entonces, los indices se moveran en una estrecha franja de precios, sin tendencia
definida.

Eventos Empresas del Dia

Wall Street: publica resultados trimestrales, entre otras compafiias:

= Oracle (ORCL);

Cartera Momento Bolsa Espafola

sector precio EUR capitalizacion viar %acumul IPER EV/EBI  TDA P/V. libros rent. div. (%)
ticker actividad 15/03/2018 EUR millones encarter a 2018E 2018E 2018E 2018E
MAS-ES |MasMouvil Ibercom Comunicaciones 123,80 2.470) 31,4% 33,8x 10,1x 6,5x 0,0
ENC-ES ENCE Celulosa Papel 6,00 1.478 14,4% 14,9x 6,9x| 2,2x 3,3
MTS-ES ArcelorMittal Metales 26,43 27.009 (0,5%) 8,6X| 4,6x 0,8x 0,6
NHH-ES NH Hotel Group Ocio y Turismo 6,36 2.228| 2,9% 29,6x 10,4x 1,8x 2,2
CLNX-ES [Cellnex Telecom Comunicaciones 22,47 5.206 7,0% 70,2x 17,6x 9,2x 0,5
AIR-ES Airbus Aeronautica 97,01 75.140 7,6% 21,8x 8,0x 4,8x 1,8
PSG-ES Prosegur Otros Senicios 6,58 4.061] 3,5% 21,9x 7,6x 3,3x 1,8
AMS-ES |Amadeus Tecnologia 62,28 27.330 4,0% 25,0x 14,2x 8,0x 1,9
MEL-ES |Melia Hotels Ocio y Turismo 12,13 2.786 0,0% 20,2x 9,8x 1,6x 1,4
CAF-ES |CAF Bienes Equipo 41,30 1.416 0,0% 17,3x| 8,2x 1,6x 1,9

Entradas semana: CAF y Melia Hotels (MEL)
I salidas semana: Inmobiliaria Colonial (COL) e IAG

Rentabilidad 2018 acumulada: 4,9%
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

. Segln los ultimos datos del Banco de Espafa (BdE) dados a conocer, la deuda del conjunto de las
Administraciones Publicas aumenté EUR 1.184 millone s en enero respecto a diciembre hasta los EUR
1.145.813 millones . Por administracion, sefialar que la deuda del Estado se redujo en enero desde los EUR
996.472 millones hasta los EUR 996.033 millones; la de las comunidades autbnomas desde EUR 288.313
millones hasta EUR 287.558 millones y la de las corporaciones locales desde EUR 29.161 millones hasta EUR
29.025 millones. Por su parte, la deuda de la Seguridad Social también bajé desde EUR 27.393 millones hasta
EUR 27.363 millones. No obstante, y a pesar de que todas las administraciones redujeron su deuda, el
endeudamiento del conjunto fue mayor en enero por el efecto de la consolidacion de la deuda en poder de
varias administraciones.

Segun el Ministerio de Economia, la deuda publica sobre el PIB ha descendido del 98,36% al 98,14%, conforme
a la proyeccion de PIB fijada en la ultima actualizacién del Plan Presupuestario. Ello supone una prolongacion
de la tendencia a la baja de la deuda publica que se explica por la reduccion del déficit pablico y el crecimiento
econdémico.

« ZONA EURO-UNION EUROPEA

. Klas Knot , gobernador del Banco Central de los Paises Bajos y miembro del Consejo de Gobierno del Banco
Central Europeo (BCE), ha sefialado que tiene un “alto grado de confianza” en que la inflacién en la
Eurozona alcanzara el objetivo del BCE  de situarse justo por debajo del 2% “en algin momento” tras varios
trimestres en los que la inflacién se ha mantenido estable.

. Segun datos finales de Eurostat, el indice de precios de consumo de la Zona Euro sub i6 en tasa
interanual el 1,1% en el mes de febrero frente al 1  ,3% al que lo habia hecho en enero . Esto sitda la tasa de
crecimiento ligeramente por debajo del 1,2% de su lectura preliminar, dada a conocer a finales del mes pasado,
que era lo esperado por los analistas. Ademas, este retroceso es el tercero que experimenta la tasa de
crecimiento interanual del IPC en los Ultimos tres meses. De eta forma, la misma se ha situado en febrero a su
nivel mas bajo desde diciembre de 2016.

En relacién al mes de enero, el IPC de la Zona Euro subié el 0,2% en febrero, en linea con su lectura preliminar
y con lo esperado por los analistas.

No obstante, la tasa de crecimiento interanual del subyacente del IPC, que excluye los precios de la energia, de
los alimentos y del alcohol y el tabaco, se mantuvo en febrero sin cambios respecto a la de enero en el 1,0%, en
linea con su lectura preliminar y con lo esperado por los analistas. Si s6lo se excluyen los precios de la energia
y de los alimentos frescos la tasa de crecimiento del IPC se mantuvo también estable en febrero, en el 1,2%.

Por conceptos, sefialar que en febrero y en tasa interanual, los precios de los bienes industriales no energéticos
subieron el 0,6%, en linea con lo que lo hicieron en enero. Por su parte, los de los servicios subieron el 1,3%
(1,2% en enero), mientras que los de los alimentos, alcohol y tabaco subieron el 1,0% (1,9% en enero) y los de
la energia el 2,1% (2,2% en enero).

Valoracion: esta caida, mayor de la anticipada, de la tasa de crecimiento del IPC de la Zona Euro vuelve a
demostrar que la batalla del BCE contra la baja inflacion no ha terminado todavia. Este retroceso refuerza
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dentro del seno del Consejo de Gobierno del BCE al bando liderado por su presidente, el italiano Mario Draghi,
qgue aboga por mantener las actuales politicas monetarias acomodaticias por mucho tiempo. Los bonos
recibieron con subidas el dato, lo que provocé una caida generalizada de sus rentabilidades. El euro, en un
primer momento, ni se inmuto.

« EEUU

. El indice de sentimiento de los consumidores, que e  labora la Universidad de Michigan, subié hasta los
102,0 puntos en su lectura preliminar de marzo desd e los 99,7 puntos de finales de febrero . La lectura de
marzo, que superé igualmente los 99,2 puntos que esperaban los analistas, se situé a su nivel mas alto desde
marzo de 2004, impulsada por la positiva percepcién que tienen los consumidores de su situacion actual.
Destacar, por ultimo, que casi todo el avance que experimentd el indicador en marzo vino de la mano de la
mejora del sentimiento de los hogares de menores ingresos.

. El Departamento de Trabajo publicé el viernes que el nimero de empleos disponibles subié en el me s de
enero hasta los 6,3 millones en EEUU desde los 5,7 millones del mes precedente . Esta lectura, que es un
récord histdrico, super6 igualmente los 5,9 millones de empleos disponibles que esperaban los analistas.

En el mes de enero 5,6 millones de personas fueron contratadas y 5,4 millones perdieron su empleo. El
porcentaje de personas que dejaron voluntariamente su empleo en el sector privado se mantuvo estable frente
a diciembre en el 2,5%.

Valoracion: el hecho de que tanto el sentimiento de los consumidores como la fortaleza del mercado laboral,
factores ambos muy relacionados, continlen mostrando gran solidez a comienzos de 2018 es muy positivo para
el devenir de la economia estadounidense ya que impulsara sin duda al alza el consumo privado, variable que
en los (ltimos meses se ha debilitado sensiblemente. Debemos destacar, ademas, que el incremento de la
oferta de trabajo es un sintoma de que el empleo en el pais va a seguir creciendo en los proximos meses.

La reaccion de las bolsas a estos datos fue positiva, al igual que la del ddlar, mientras que los bonos
estadounidenses perdian algo de terreno, impulsando asi sus rentabilidades al alza.

. Segun datos del Departamento de Comercio, el nimero de viviendas iniciadas bajé en el mes de febrero
el 7,0% en relacion a enero, hasta una cifra anuali zada de 1,24 millones unidades . Cabe destacar, no
obstante, que la cifra de enero (1,33 millones de viviendas) habia sido la mas elevada desde 2008. El consenso
de analistas esperaba un descenso de esta variable en el mes analizado del 2,7%, hasta los 1,29 millones de
unidades. Destacar que el descenso fue consecuencia de la caida en el mes del inicio de viviendas
multifamiliares, mientras que el de unifamiliares subio. Este dltimo segmento es el mas importante, al
representar algo mas de dos terceras partes del total de viviendas.

Por su parte, los permisos de construccion bajaron el mismo mes e | 5,7%, hasta una cifra anualizada de
1,3 millones . El consenso en este caso esperaba un descenso mayor, del 4,1%, hasta los 1,32 millones de
permisos.

. La Reserva Federal (Fed) publicé el viernes que la produccién industrial estadounidense aumenté en el
mes de febrero el 1,1% en relacidn a enero, muy por  encima del 0,4% que esperaban los analistas . Esta
evolucion se vio apoyada por el fuerte incremento en el mes de la produccién manufacturera (+1,2% vs 0,5%
esperado) y de la minera (+4,3%), esta Ultima impulsada por la extraccidon de gas y petréleo (+12% en tasa
interanual) y de carbon. En sentido contrario, la produccion de las utilidades bajo en el mes el 4,7% como
consecuencia de unas temperaturas mas elevadas de lo normal.
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Por su parte, la capacidad de produccion utilizada subi6 con firm eza en el mes desde el 77,4% de enero
hasta el 78,1% en febrero , situandose a su nivel mas elevado desde enero de 2015. El consenso de analistas
esperaba un incremento de esta variable muy inferior, hasta el 77,7%.

Valoracion: la capacidad de produccién es una variable inflacionista, por lo que habra que estar muy atentos a

su evolucidén en los proximos meses. Por lo demas, destacar el incremento de la produccion de gas y petroleo
estadounidense, aprovechando los mayores precios de estas materias primas.

« CHINA
. China ha nombrado a Yi Gang nuevo gobernador del Ba nco Popular de China . Yi, hasta ahora

vicegobernador del banco central, es un economista formado en EEUU y conocido por su apoyo a las reformas
promercado.

Noticias destacadas de Empresas

. El diario Expansion sefiala que el Fondo de Reestructuracion Ordenada Bancaria (Frob) tiene previsto
continuar con la estrategia actual de privatizar mediante la colocaciéon de paquetes
accionariales en el mercado cuando se abran ventanas de oportunidad, si bien el organismo publico contempla
la posibilidad de incrementar el tamafio de las operaciones.

El calendario actual apunta a que la proxima ventana de colocacion se podria abrir en el proximo mes de mayo,
una vez BKIA haya comunicado sus resultados correspondientes al primer trimestre de 2018 (1T2018), ya que a
partir del 31 de marzo comenzara el periodo de “black out” y no se prevé que se efectlie una operacion antes de
Semana Santa, segun le indicaron al diario distintas fuentes del mercado.

. se ha adjudicado un contrato de obras por valor de EUR 1.000 millones en el que constituye uno de los
mayores proyectos hidroeléctricos de la historia de Canada. ACS sigue reforzando asi su internacionalizacion y
su negocio en Norteamérica, su actual primer mercado.

En virtud del proyecto logrado ahora, ACS se ha hecho con parte de los trabajos del nuevo complejo
hidroeléctrico que se levanta en la provincia canadiense de British Columbia, al Este del pais. Se trata del
denominado Site C Clean Energy Project, una obra de EUR 6.700 millones que lleva a cabo British Columbia
Hydro. En el marco de este proyecto, ACS se encargara de la construccion de los aliviaderos y de la estacion
de generacion.

La comparfiia se ha hecho con la obra hidraulica a través de un consorcio que controla al 55% mediante sus
filiales Dragados y Flatiron, y que completan la firma local Aecon y EBC. En su conjunto, el proyecto consiste en
construir una central hidroeléctrica que contard con seis grupos turbogeneradores, de 183 MW de potencia
instalada cada uno. Se prevé que el proyecto esté terminado en 2023.

Por otro lado, Expansién informa de que ACS y Atlantia podran emprender a partir de esta misma semana la
toma conjunta de AGISRIISHEEIS) en virtud del acuerdo alcanzado, una operacion valorada en EUR 18.181
millones con la que formaran un gigante mundial de infraestructuras.

Este lunes, 19 de marzo, se publicara el anuncio de la OPA que los socios mantendran y reconvertiran en oferta
conjunta, la que Hochtief lanzé en octubre de 2017 y la Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMV)
autorizd esta semana. De esta forma, el martes comenzara el periodo de aceptacion de la propuesta y, por
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tanto, también se abrird legalmente la puerta a que ACS y Atlantia presenten esta OPA modificada y ademas
retiren la OPA de la italiana.

Asi, mediante un suplemento al folleto de la OPA de Hochtief ya aprobado, los dos socios fijaran en EUR 18,36
el precio que finalmente ofreceran por cada accion de ABE, importe que ademas pagaran integramente en
efectivo. Se trata del mismo precio que Hochtief planteaba por ABE, tras restar el dividendo de EUR 0,40 brutos
por accién que ABE hace efectivo precisamente el martes dia 20. La modificacion suprimira asi la opcién de la
OPA original de atender el 19,5% de la operacidon mediante un canje de acciones e incluird ademas la opcién de
venta forzosa con el fin de lograr el 100% de la compafiia y excluirla de Bolsa.

Segun lo establecido en la legislacién espafiola de OPAs, la presentacion de esta modificacion de la oferta no
supondra la paralizacion del plazo de aceptacién, que inicialmente sera de treinta dias naturales, hasta el 20 de
mayo. No obstante, la CNMV podria ampliarlo, si asi lo considerara oportuno, una vez que se apruebe el
suplemento de modificacion a la OPA que se presente, autorizacion para la que no tiene establecido un plazo.

El lanzamiento de la OPA modificada de Hochtief por ABE supondra el primer paso de la alianza de ACS y
Atlantia en torno a la compafiia espafiola de infraestructuras. En una segunda fase, una vez que se haga con el
100% de ABE, Hochtief la vendera a la sociedad conjunta que Atlantia, ACS y la propia Hochtief constituiran
para tomar y gestionar juntos la concesionaria.

La firma tendra sede en Espafia, pese a que Atlantia tendra un 50% mas una accion de la sociedad y ACS y
Hochtief el resto. En cuanto a la financiacion de la operacion, los tres socios realizaran una aportacién de EUR
7.000 millones a la firma conjunta que negociara con la banca el importe restante de la operacion.

Aunque ACS y Atlantia concretaran los detalles de la alianza en la modificacién de la OPA, ya han fijado su
objetivo, conformar el mayor grupo mundial de infraestructuras y pujar por proyectos internacionales por EUR
200.000 millones.

Por otra parte, el diario Expansion destaca hoy que ABE tiene comprometidas inversiones por valor de EUR
4.000 millones hasta 2020 en sus carreteras. Esta cifra podria incrementarse un 50% si una vez completada la
OPA pactada entre ACS, Atlantia y Hochtief, los nuevos accionistas aprueban que ABE presente ofertas por, al
menos, cuatro proyectos entre Espafia (relicitacion de concesionarias), EEUU (American Roads), Brasil
(autopista Rota das Bandeiras) y Canadéa (autopista de peaje A-25 en Montreal), cuyo valor estimado conjunto
ronda los EUR 2.000 millones.

Valoracion: nuestra recomendacion es la de acudir a la OPA ya que consideramos la valoracion atractiva y no
vislumbramos ninguna posibilidad de que vaya a surgir una oferta mas atractiva.

. suscribié el viernes un acuerdo para la venta al fondo IFM Global Infrastructure Fund (a través de su
participada Global Infraco Spain, S.L.U. “IFM”) de un 49% del capital de su filial FCC Aqualia, S.A. Los
principales aspectos de la Operacion son:

e El precio a pagar por IFM por el 49% de Aqualia asciende a EUR 1.024 millones. La Operacién supone
un valor (Equity Value) por el 100% de Aqualia de EUR 2.090 millones.

 EIl cierre de la Operacion esta sujeto a las condiciones precedentes habituales (competencia,
autorizacién de entidades financieras, entre otros).

» FCC mantendra el control de Aqualia.
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» El principal destino de los fondos es la reduccion del endeudamiento financiero de FCC y el resto para
atender otras necesidades corporativas del grupo.

» Aqualia prevé la continuidad de la estrategia actual, el mantenimiento de sus operaciones y relaciones
comerciales (administraciones publicas, clientes privados, proveedores, etc.), el fortalecimiento y
desarrollo de nuevos mercados con la participacién activa y sinergias derivadas de la incorporacion del
nuevo socio y la permanencia del equipo directivo de la sociedad.

. Expansién sefiala que la Comision Europea ha archivado el expediente abierto contra Espafia por los blindajes
accionariales de los dos operadores de transporte energéticos, [J=DR=R=S IO W=D Y ﬁmm
Las autoridades europeas habian mostrado su preocupacion por las restricciones que la legislacién espafiola
impone a la toma de participaciones en estas dos compafiias pero, tras analizar el caso, considera que los
limites no son intrusivos de cara a los inversores privados.

. El presidente de [8]3}¥/4, Francisco Gonzélez, ha afirmado que la entidad aumentara el dividendo "de la misma
forma" que lo haran sus resultados durante los proximos afios y lo repartira al 100% en efectivo, con dos pagos
por ejercicio.

Por otro lado, sefiald6 que BBVA dificilmente va a comprar franquicias fisicas, como ha demostrado
recientemente en Espafia, como es el caso de Banco Popular. Recordamos que recientemente se ha
especulado sobre una posible fusién de BBVA con [SJANAN(EIAN.

. WSS SIM@EES)] propondra a la Junta General de Accionistas que celebrara el proximo 18 de abril, entre
otros asuntos:

- Dividendos : i) la distribucién de un dividendo de EUR 050289506 brutos por cada accidn (tras descontar el
importe que corresponderia a las acciones propias) con cargo al ejercicio 2017 el proximo dia 3 de mayo de
2018; ii) aprobar un dividendo extraordinario, a pagar en efectivo con cargo a reservas de libre disposicion, por
importe de EUR 010026558 brutos por cada accion (tras descontar el importe que corresponderia a las
acciones propias) el proximo 3 de mayo. Con ello, el dividendo total, ordinario y extraordinario, a repartir
asciende a EUR 0'60316064 brutos por accion.

- Reduccion del capital social : reducir el capital social de la sociedad por importe de EUR 4.641.137,
mediante la amortizacién de 9.282.274 acciones propias existentes actualmente en autocartera, representativas
del 2'756% del capital social, quedando por tanto fijada la cifra de capital social en EUR 163.717.608.

. ha firmado un contrato con la compaififa de energias renovables NTR para
extender el contrato de servicio y mantenimiento del parque eélico Ardoch and Over Enoch (Escocia) diez afos,
hasta 2034. El emplazamiento cuenta con cinco turbinas con una potencia total de 11,5 MW. Ademas, se sitla
proximo al parque Whitelee, el mayor onshore de Reino Unido, que también es mantenido por SGRE.

Por otro lado, segun recoge el diario Expansion, las grandes agencias de proxy (aglutinan los derechos de voto
de los grandes fondos y recomiendan sobre las votaciones en las Juntas de Accionistas) han aceptado la parte
esencial de las propuestas de [EJ=3OIWNEIS], que posee un 8% del capital de SGRE, de cara a la Junta de
Accionistas que esta Ultima compafiia celebrara el viernes.

En concreto, IBE solicitd la inclusiéon de dos puntos adicionales en la Junta: i) medidas para “garantizar el
mantenimiento de la sede efectiva de la sociedad” en Espafia; y ii) el “reforzamiento del gobierno corporativo de
la sociedad en materia de operaciones vinculadas para la proteccién de los accionistas minoritarios, frente al
riesgo de administracién de hecho por parte del accionista mayoritario”.
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Valoracion : Recordamos que nuestro precio objetivo para la compafiia es de EUR 12,28 por acciéon y nuestra
recomendacion de REDUCIR.

. Seglin fuentes consultadas por el diario Expansion, presentard una oferta no vinculante
para adquirir la filial espafiola del banco portugués Caixa Geral de Depositos. Fuentes de LBK han declinado
hacer declaraciones al respecto. La filial de Caixa Geral en Espafia tiene algo mas de EUR 5.000 millones en
activos, una plantilla de unos 500 empleados y unas 110 oficinas.

. Segun recoge el diario Cinco Dias, [N®&[e]\VANVAWNA] se ha adjudicado el contrato de obras de construccién de
dos plantas de tratamiento de agua potable en Nicaragua, por un importe de $ 22,4 millones (unos EUR 18
millones). Las instalaciones tendran capacidad para generar 36.000 metros clbicos de agua al dia.

. propondra a la Junta General de Accionistas que se celebrara el proximo 20 de abril la distribucién de un
dividendo de EUR 0,18 brutos por accion en efectivo y con cargo a los resultados del ejercicio 2017 y con cargo
a reservas voluntarias. El citado importe se hara efectivo el 17 de julio de 2018.

De no existir acciones en autocartera, este dividendo alcanzaria un importe total maximo de EUR
112.042.172,34, que se distribuira con cargo a: i) la totalidad de los beneficios del ejercicio 2017, por importe de
EUR 88.897.812,3; y ii) reservas voluntarias, hasta un importe maximo de EUR 23.144.360.

Valoracion: Recordamos que nuestro precio objetivo para las acciones de DIA es de EUR 5,44 por accion y
nuestra recomendacion de COMPRAR.
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