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INDICADORES FINANCIEROS DEL DIA 26/02/2018

Indices Bursatiles Futuros IBEX-35 Tipos de Cambio (MAD)
Indices anterior 23/02/2018  Var(ptos) Var% Vto altimo  Dif. Base $/Euro 1.233
IGBM 1.003,03 999,02 401 -0,40% Marzo 2017 9.828.0 5,60 Yen/$ 106,51
IBEX-35 9.876,5 9.822.4 541 -0,55% Abril 2018 9.786,0 -36,40  EurolE 1,136
LATIBEX 4 568,50 4.573,10 46 0,10% Renta Fija - Rentabilidad Bonos Soberanos Materias Primas
DOWJONES 2496248  25.309,99 1,39%  USA 5YT (Tir) 261% 4pb  Brent$/bbl 67,31
S&P 500 270396  2.747,30 1,60%  USA10Yr (Tir) 286% 6pb  Oro $lozt 1.327 .95
MASDAQ Comp. 7-210.,03  7.337,39 1,77%  USA 30Yr (Tir) 315% -Epb  Plata $/ozt 16,61
VIX (Volatilidad) 18,72 16,49 -2, -11,91%  Alemania 10Yr (Tir) 0.,65% -5 p.b. Cobre $/lbs 321
Nikkei 2189278 22.153,63 1,49%  Euro Bund 159 48 Niquel $/Tn 13.800
Londres(FT100)  7.252,39  7.244,41 -0,11%  Espaifia 3Yr (Tir) 0.14% = Interbancario (Euribor)
Paris (CAC40) 5.309.23 531737 0,45%  Espafia 5Yr (Tir) 0,46% = 1 mes -0.370
Frankfort ([DAX) 1246191 12.483,79 0,48%  Esparfia 10¥r (TIR) 151% -1pb.  3meses 0,329
Euro Stoxx 50 3.431,99 3.441,46 0,28% Diferencial Espafia vs. Alemania 86 +1pb. 12 meses -0.191

Volimenes de Contratacion Evolucion principales indices bursatiles mundiales - 2018

Ibex-35 (EUR millones) 1.648,15 Fuente: FactSel; Evelucion propia

IGBM (EUR millones) 1.793.90 %o wvariacion | 2 variacion | 3% wariacidn

) i Principales Indices 2018 desde min | desde max
Bolsa Nueva York (NYSE) (mill acciones) 31727 —aF 500 - - P, - T
Euro Stoxx 50 (EUR millones) 5.997.92 | DJ Industrial Average . . 2.4% 9%
MNASDAQ Composite Index - - 5, 32% 2%

K _ Japan Mikkei 225 - . -32,8%% . 2%
{*) Paridad $Euro 7:15 a.m. 1,233 STO0C 600 ' 2 aes Tsen

Valores NYSE SIBE  Dif euros | E4re STO><50 -4, -1.8% .32
Eurc STO>3C . -0, 7% . 5%

TELEFONICA 8,01 8,02 0,01 | spain IBEX 25 . . -2,2% 4%

B. SANTANDER 5,70 5,65 0,04 |Franee CAC 40 -317. 0.1% - 196
Germany DSl (TR) . =3.4% 9%
BBVA 6,87 6.91 0.4 |Frese miB . 2.7% 1%

FTSE 100 -5, 2% . 996

Valores Espafioles Bolsa de Nueva York

MWW h 2 Wwwwwoad

Indicadores Macroeconémicos por paises y regiones

EEUU: i) indice Nacional de Actividad de Chicago (enero): Est: 0,25; ii) Ventas viviendas nuevas (enero): Est Mol: 4,0%; Est: 650.000
iii} Actividad manufacturas Dallas (febrero): Est: 30,0

Comentario de Mercado (aproximadamente 8 minutos de lectura)

Los mercados de valores europeos y estadounidenses afrontan _una _semana__que

consideramos puede ser trascendental para su deveni r en el corto plazo _dada la relevancia de
la cifras macroeconémicas que se daran a conocer, especialmente las relacionadas con los precios,
y porque en ella el nuevo presidente de la Reserva Federal (Fed), Jerome Powell, se enfrenta por
primera vez al Congreso estadounidense, donde intervendra el martes ante el Comité de Servicios
Financieros de la Casa de Representantes (cAmara baja) y el jueves antes el Comité Bancario del
Senado (cdmara alta) para hablar de politica monetaria. Ademas, durante la semana muchas
empresas publicaran sus cifras trimestrales, destacando el elevado numero de compaiiias que lo
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haran en la bolsa espafiola, especiaimente MANANA y pasado, donde una parte importante de las
cotizadas reportara sus cifras. Por ultimo, el domingo dos importantes acontecimientos politicos
tendréan lugar en Europa: i) se celebraran las elecciones italianas, que apuntan a un resultado nada
concluyente que podria dificultar la formacion de gobierno; y ii) se conocera el resultado de la
votacion que desde hace dias vienen haciendo por correo los militantes del SPD aleman para
determinar si aprueban o no el pacto de gobierno con los conservadores de la canciller Merkel.
Ambos acontecimientos entendemos que condicionaran el comportamiento de los mercados
financieros de la Zona Euro, especialmente a medida que se vaya acercando el fin de semana.

Asi, y como hemos sefalado, a lo largo de los préximos dias se daran a conocer muchas cifras
macro relevantes, entre las que destacariamos la publicacion MANANA de las lecturas preliminares
de la inflacion de febrero en Espafia y Alemania y el miércoles las de Francia, Italia y la Zona Euro.
En todos los casos las estimaciones apuntan a que la tasa interanual de crecimiento del IPC se
mantendrd muy lejos del objetivo del BCE de cerca del 2%, lo que, de confirmarse, debe servir de
alivio a los mercados tanto de bonos como de renta variable, que en las Ultimas semanas se han
mostrado algo tensos por la posibilidad de que la m&xima autoridad monetaria de la region acelere la
retirada de estimulos monetarios o, al menos, se decante por cambiar su discurso y ser mas
agresiva en este sentido. Entendemos, como hemos venido defendiendo desde hace tiempo, que
mientras la inflacion no repunte con consistencia, el “bando” de Draghi dentro del Consejo de
Gobierno del BCE tendrd argumentos para mantener las actuales politicas monetarias acomodaticias
de la institucion sin cambios.

Ademas, el jueves se publicara en EEUU el indice de precios de los consumidores, el conocido como
PCE, que es la medida de la inflacidbn mas seguida por la Fed. También se espera que tanto el indice
general como su subyacente se mantengan alejados del objetivo del 2%, lo que, de cumplirse,
servira para que el mercado de bonos estadounidense se relaje, siendo incluso factible que los
precios de estos activos, muy castigados desde comienzos de afio, recuperen terreno, lo que haria
gue sus rentabilidades bajasen, algo que seria celebrado por las bolsas estadounidenses v,
especialmente, por los valores de corte defensivo.

El mismo jueves, por otra parte, se publicaran en EEUU y Europa las lecturas definitivas de febrero
de los indices adelantados de actividad de los sectores de las manufacturas, los PMis y los ISM
manufacturas, que se esperan confirmen que la expansion economica sigue firme en estas regiones.

Pero a nivel macro entendemos que las citas mas relevantes de la semana seran las intervenciones
de Powell ante los mencionados comités del Congreso estadounidense, algo que ocurre de forma
bianual y que siempre atrae la atencion de los inversores ya que el presidente de la Fed suele
afrontar fuertes criticas de los representantes y senadores mas conservadores en temas
economicos. Asi, se espera que Powell en sus intervenciones dé a conocer cudles seran las lineas
maestras de su “legislatura” al frente del banco central estadounidense, lineas maestras que
esperamos sean continuistas con las de su predecesora, Janet Yellen. No obstante, habra que estar
muy atentos a lo que diga Powell sobre la inflacién y sobre el impacto que en el crecimiento
economico espera que tengan las politicas fiscales expansivas adoptadas por el Congreso
estadounidense, y sobre como éstas pueden terminar condicionando las monetarias aplicadas por la
Fed. Lo que diga Powell va a tener impacto seguro en los mercados de bonos y de renta variable
estadounidenses.
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Por otro lado, en el &mbito empresarial, sefialar que esta semana muchas empresas europeas
presentan sus cifras, mientras que en Wall Street, donde la temporada esta ya muy avanzada, la
mayor atraccion seran las compafias del sector de la distribucién minoristas, compafias que, como
pudimos observar el viernes con la fuerte caida de las acciones de Inditex (ITX), estan siendo muy
penalizadas por el temor de los inversores a la competencia de las grandes compafiias de venta
online. Como hemos sefialado antes, en la bolsa espafiola la concentracion de presentaciones de
resultados en los proximos dos dias es muy elevada. Para empezar, y tal y como mostramos en
nuestra seccion de eventos de empresas, HOY dardn a conocer sus cifras, entre otras compaiiias,
Gestamp (GEST) y las inmobiliarias patrimonialistas Colonial (COL), Lar Espaia (LRE) e Hispania
(HIS), entre otras. Esperamos, por tanto, mucho movimiento en las cotizaciones de las compafias
gue publiquen sus cifras, tal y como viene siendo habitual en esta temporada de presentaciones.

Por dltimo, reiterar que los acontecimientos politicos en Italia y Alemania, que tendran lugar el
préximo domingo y que determinaran la gobernabilidad de dos de las mayores economias de la Zona
Euro, esperamos que condicionen el comportamiento de las bolsas de la region, al menos durante
los dltimos dias de la semana, ya que muchos inversores es factible que adopten una posicion
“defensiva” por lo que pueda ocurrir.

Para empezar, y en linea con el comportamiento que tuvo el viernes Wall Street, que cerr6 con
fuerza al alza, y esta madrugada de las bolsas asiaticas, esperamos que los mercados de valores
europeos abran con significativos avances. Posteriormente serdn los resultados empresariales y el
comportamiento de los futuros de los indices bursétiles estadounidenses los que determinen el
sentido que adoptan los principales indices europeos. El volumen de contratacién, por su parte,
seguira siendo corto ya que muchos inversores optaran por mantenerse al margen de los mercados,
a la espera de acontecimientos.

Eventos Empresas del Dia

. Gestamp (GEST): publica resultados ejercicio 2017; conferencia con analistas 18:15h (CET);

. Almirall (ALM): conferencia con analistas 10:00h (CET);

. Colonial (COL): publica resultados ejercicio 2017; conferencia con analistas 15:00h (CET);

. Lar Espafia (LRE): publica resultados ejercicio 2017; conferencia con analistas 16:30h (CET);

. Hispania (HIS): publicar resultados ejercicio 2017; conferencia con analistas martes 27 a las 14:30h (CET);

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

Standard Chartered (STAN-GB);
Monclear (MONC-IT);

Pirelli (PIRC-IT);

Luxottica Group (LUX-IT);

. Wall Street: publican resultados trimestrales, entre otras compainiias:

= Fitbit (FIT-US);
= Palo Alto Network (PANW-US)

@\«

Link Securities SV Comentario diario Bolsa



INK

LINK Anadlisis

Lunes, 26 de febrero 2018

Cartera Momento Bolsa Espafiola

sector precio EUR capitalizaciéon var%acumul PER EV/EBI  TDA P/V. libros rent. div. (%)
ticker actividad 22/02/2018 EUR millones encarter a 2017E 2017E 2017E 2017E
AIR-ES Airbus Aeronautica 97,91 75.837 8,5% 21,9x 8,1x 4,9x 1,8
SAN-ES Banco Santander Banca 5,66 91.395 (4,7%) 11,0x n.s. 0,9x 3,9
ENC-ES ENCE Banca 5,10 1.256 (2,8%) 12,9x 6,1x 1,9x 3,9
MAS-ES |MasMouvil Ibercom Comunicaciones 108,20 2.159| 14,9% neg. 10,3x 10,3x 0,0]
AMS-ES |Amadeus Tecnologia 59,62 26.163 (0,8%) 25,3x 15,0x 8,0x 1,8
LBK-ES Liberbank Banca 0,47 1.379 1,3% 11,8x n.s. 0,5x 1,5
NHH-ES  |NH Hotel Ocio y Turismo 6,06 2.121 (2,2%) 50,8x% 12,0x 1,9x 1,7]
IAG-ES IAG Transporte 7,05 14.443 3,71% 7,0% 3,9x 2,3x 3,8
BKT-ES Bankinter Banca 9,11 8.189 0,0% 15,2x| n.s. 1,8x 3,3
REP-ES |Repsol Petréleo 14,12 21.977, 2,69% 9,7x 4,7x 0,7x 5,7

Entradas semana: Bankinter (BKT)

I salidas semana BBVA
Rentabilidad 2018 acumulada: 1,04%
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.

Economia y Mercados

« ESPANA

. El Instituto Nacional de Estadistica (INE) publicé el viernes que el indice de precios industriales (IPP) subio

en enero el 0,2% en relacion a diciembre, mientras que en tasa interanual lo hizo el 0,1%, muy por
debajo del 1,7% que lo habia hecho en diciembre . Esta moderacion de la tasa interanual fue consecuencia
del descenso en casi 5,5 puntos porcentuales de la tasa de variacion interanual de los precios de la energia,
hasta el -4,3%, debido al abaratamiento de la produccién de energia eléctrica, asi como de la bajada en 0,6
puntos porcentuales, hasta el 2,8%, de la tasa de crecimiento de los precios de los bienes intermedios por el
menor coste de la fabricacion de productos basicos de hierro y de productos quimicos.

Los precios de los bienes de consumo no duradero también contribuyeron a la desaceleracién de la tasa
interanual de crecimiento del IPP al bajar la suya en 0,3 puntos porcentuales, hasta el 0,8%, por la evolucion de
los precios de fabricacion de aceites y grasas vegetales y animales.
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+ ZONA EURO-UNION EUROPEA

. Segun el vicegobernador del Banco de Inglaterra (Bo  E) Dave Ramsden, la institucion tendra que subir
tipos antes de lo que él esperaba si el crecimiento de los salarios repunta pronto este afio. Ramsden fue
uno de los dos miembros del BoE que se opuso a la subida de tipos de interés que el organismo llevé a cabo en
noviembre (la primera en una década). Asi, Ramsden ha sefialado que se vigilara lo que pase en la primera
parte de este afio para ver si se cumplen las previsiones del BoE de un crecimiento de los salarios de hasta el
3%. Ramsden considera que la economia no puede crecer mas del 1,5% anual sin comenzar a sumar presiones
inflacionistas.

. La Oficina Federal de Estadisticas alemana, Destatis, publico el viernes las cifras finales correspondientes

al Producto Interior Bruto (PIB) de Alemania del 4T 2017, que mostraron un crecimiento de esta variable
del 0,6% en relacion al trimestre precedente . En tasa interanual, el PIB aleman subié el 2,3%, mientras que,
en términos ajustados a efectos de precio y calendario, el crecimiento fue del 2,9%. Todas estas lecturas
estuvieron en linea con lo esperado por el consenso de analistas y con sus lecturas preliminares.

Destacar que las exportaciones aumentaron en el trimestre analizado el 2,7%, algo por encima del 2,2%
esperado por el consenso, mientras que las importaciones lo hicieron el 2,0%, también superando el 1,4% que
habian estimado los analistas.

En el conjunto de 2017, el PIB de Alemania crecio el 2,2%, lo que supone su tasa de crecimiento mas elevada
desde 2011.

. Segun datos definitivos de Eurostat, el indice de precios de consumo (IPC) de la Zona Eu  ro subi6 en tasa
interanual en el mes de enero el 1,3%, una décima p or debajo de la tasa a la que lo habia hecho en
diciembre . En relacion al mes de diciembre el IPC bajé el 0,9%. Ambas lecturas coincidieron con sus
preliminares, publicadas hace unas semanas, y con lo esperado por los analistas.

Excluyendo los precios de la energia, de los alimentos frescos, del alcohol y el tabaco, el IPC subyacente subié
en el mes de enero el 1,0% (0,9% en diciembre), en linea con lo esperado por los analistas.

Destacar que el descenso de la tasa de crecimiento del IPC de la Eurozona fue debido a los componentes mas
volatiles. Asi, la tasa de incremento de los precios de la energia baj6é 0,7 puntos porcentuales hasta 2,2% vy la
de los precios de los alimentos, alcohol y tabaco 0,2 puntos porcentuales hasta los 1,9%.

Por Gltimo, sefialar que la tasa de crecimiento de los precios de los bienes industriales no energéticos subio6 0,1
puntos porcentuales, hasta el 0,6% en el mes, pero la de los precios de los servicios se mantuvo estable por
cuarto mes consecutivo en el 1,2%.

Valoracion: si bien en enero la inflacién subyacente, la que mas preocupa al BCE, repunt6 ligeramente, esta
tasa se mantiene aun muy alejada del objetivo de cerca del 2% establecido por la institucién. Aunque, tal y
como adelantamos que sucederia, el impacto de estas cifras fue marginal en los mercados, al coincidir sus
lecturas con lo esperado por los analistas, si se pudo observar un mayor “relajamiento” del mercado de bonos,
lo que llevo a las rentabilidades de estos activos a bajar ligeramente tras la publicacion de los datos.

« EEUU

. La presidenta de la Reserva Federal de Cleveland, Loretta Mester, sefial6 el pasado viernes que esta lista

para revisar la estrategia operativa de la Reserva  Federal (Fed) estadounidense este afio, aunque considera

que la actual forma de la Fed de llevar a cabo su politica ha funcionado bien. Asi, Mester ha recordado que la
M1 5
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expansion economica esta firmemente arraigada, que los mercados laborales estan fuertes y que se espera una
recuperacion de la inflacion hasta el 2% de forma sostenida en los proximos dos afios. En este sentido, la
economia ha vuelto a la normalidad y la politica monetaria se estd normalizando, afiadiendo que se esta
produciendo una transicion suave hacia el nuevo liderazgo de la Fed.

No obstante, Mester considera que la vuelta a una economia y una politica monetaria normal otorga la
oportunidad de examinar otros temas de largo plazo, por lo que podria ser apropiado comenzar una valoracion
del actual marco de politica monetaria y sus alternativas mas avanzado el afio.

. El presidente de la Reserva Federal de San Francisco, John Williams, ha sefialado que las perspectivas
econémicas no han cambiado de forma fundamental des de que se emitid la directriz de una senda
gradual de tipos de interés . Recordamos que desde finales del pasado afio la Fed viene apuntando hacia tres
subidas de tipos este afio, si bien el mercado comenzo a anticipar la posibilidad de que se produzca una cuarta
subida tras la publicacién de las cifras del mercado laboral para el mes de enero, que incluian una subida de
salarios del 2,9% interanual.

Williams ha sefialado que si la inflacion es mayor de lo que espera revisara su perspectiva de subidas de tipos,

pero que, por ahora, la directriz sigue vigente, ya que considera que la economia no se ha acelerado de forma
fundamental debido a la reforma fiscal y otros factores.

Noticias destacadas de Empresas

. presenté el viernes sus resultados correspondientes al ejercicio 2017, de los que destacamos los
siguientes aspectos:

RESULTADOS IAG 2017 vs 2016

EUR millones 2017 17/16 (%)
Ingresos totales 22972 1,8%
Ingresos por pasaje 20.245 1,6%
B° Operaciones antes p.e. 3.015 18,9%
B° Operaciones después p.e. 2,727 9,8%
Beneficio neto 2.021 3,5%

Fuente: Estados financieros de la compafiia.

e La cifra de ingresos totales se elevo un 1,8% en relacidn a la alcanzada en 2016, hasta situarse en
EUR 22.972 millones. De dicho importe, EUR 20.245 millones correspondieron a ingresos por pasaje
(+1,6% interanual), con un efecto cambiario adverso de 2,5 puntos, mientras que la capacidad aumento
un 2,6%.

» Por su parte, el beneficio operativo antes de partidas excepcionales alcanzé los EUR 3.015 millones,
un 18,9% superior al del ejercicio precedente. El margen operativo ajustado del grupo mejoré 2,1
puntos, hasta el 14,4%.

« En 2017, IAG reconocié una partida de excepciones de EUR 288 millones relacionada con costes de
reestructuracion, frente a los EUR 51 millones de 2016. De esta forma, el beneficio después de partidas
excepcionales repunté un 9,8% en tasa interanual, hasta los EUR 2.727 millones.

» Asi, el beneficio después de impuestos  alcanzo los EUR 2.021 millones, un 3,5% mas que en 2016.
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Por otro lado, Cinco Dias se hizo eco de las declaraciones del primer ejecutivo de Vueling, aerolinea integrante
de IAG, en las que afirm6 que la crisis politica y los atentados de verano en Barcelona habian influido con una
caida no muy significativa de la demanda en el 4T2017. No obstante, Vueling ha programado crecimiento para
2018, con un aumento de capacidad del 12,9% para el gjercicio; por el 7,5% que crecera lberia; el 9,7% que lo
hara Aer Lingus; y el 3% planeado para British Airways.

Asimismo, el presidente de Iberia, Luis Gallego, alabé en la presentacién de resultados la decision del Ministerio
de Fomento de reactivar el plan de conectar el aeropuerto Madrid-Barajas con el AVE, y recordé que un 65%
del trafico de Madrid es de conexion.

. YN e{o RS\ NN ETAS)N celebro el pasado viernes su Dia del Inversor en Londres (Reino Unido), del que
destacamos los siguientes objetivos dados a conocer por sus gestores:

* Duplicar la rentabilidad sobre los activos tangibles (ROTE) hasta alcanzar en 2020 una ratio del 13%
(7% al cierre de 2017).

e ElIReturn on Equity (ROE) deberia situarse por encima del 10%.

e El volumen de activos crecera a un 5% anual acumulativo (tacc)

» Compromiso de abono de un pay-out de entre el 45 - 50% del beneficio neto.

SAB basaré el incremento de su rentabilidad en 4 ejes: i) crecimiento de los ingresos bancarios, ii) incremento
de la eficiencia, iii) reduccion intensiva de activos problemaéticos, y iv) incremento sensible de los margenes por
las previsibles subidas de tipos de interés a finales de 2019.

. El sistema InShield DIRCM (Contramedida Infrarroja Dirigida) de ha sido escogido para equipar
hasta nueve aviones de transporte militar A400M del Ejército del Aire Espafiol, lo que permitira proteger las
aeronaves frente ataques con misiles de guiado infrarrojo tierra-aire y aire-aire. El contrato ha sido adjudicado a
IDR por el Ministerio de Defensa a través de la Organizacién Conjunta de Cooperacion en Materia de
Armamento (OCCAR). La adjudicacion llega después de que la compafia haya suministrado un primer
demostrador de este sistema dentro del programa nacional SYP 21501 para su evaluacion en vuelo.

Por otro lado, el Consejo de Ministros autorizd el pasado viernes la inversién extranjera en tres sociedades
vinculadas con la defensa nacional, entre las que se incluye la posibilidad de que la firma estadounidense
Fidelity alcance una participacién del 20% en el accionariado de IDR. Segun publican las referencias del
Consejo de Ministros, la empresa norteamericana Fidelity realizara una inversién en la sociedad espafiola IDR
hasta alcanzar una participacion del 20% de su capital, frente al 9,4% que posee actualmente. Dado que es una
empresa cotizada, el importe total sera el que corresponda segun valor de mercado.

Valoracion: Recordamos que tenemos una recomendacion de COMPRA para el valor, y un precio objetivo de
EUR 14,86 por accion.

. El consejo de administracién de propondrd en su préxima Junta General de Accionistas la
distribucion de un dividendo complementario de EUR 0,75 brutos por acciéon que se abonara el préximo 28 de
marzo. Tras el dividendo a cuenta de EUR 0,30 brutos por acciéon ya repartido, el dividendo total del ejercicio
aumentaria un 16,7%, hasta EUR 1,05 por accién, manteniendo la politica de remuneracién al accionista,
consistente en distribuir al menos el 90% del beneficio neto consolidado.

. comunicé el viernes que ha procedido a suscribir una alianza estratégica con Rural
Servicios Informaticos (RSI) (filial tecnoldgica del Grupo Caja Rural y lider en outsourcing tecnoldgico para
entidades financieras) para desarrollar conjuntamente su negocio de tecnologia para el sector de banca y
seguros a nivel internacional. En virtud de dicha alianza estratégica, RSI suscribird una participacion del 49,9%
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en la sociedad de DOM encargada de desarrollar la tecnologia para el sector de bancaseguros dentro de la
division de Dominion Digital, denominada Abside Smart Financial Technologies, S.L. (anteriormente
denominada Centro Near Servicios Financieros, S.L.). El grupo RSI (a través de Nessa Global Banking
Solutions S.A.) aportard a esta sociedad (mediante una aportacion de capital) sus soluciones de negocio y
soluciones tecnoldgicas en el sector. Esta aportacion esta valorada en aproximadamente EUR 2 millones.

Abside Smart Financial Technologies, S.L. continuard bajo el control de DOM vy tendra su sede central en
Bilbao, donde se ubicara su Centro Global de Servicios, y una sede en Madrid, donde se ubicara su Centro de
Competencia.

Valoracion : Aunque el importe del contrato no es muy significativo, el mismo permite a DOM expandir su
negocio en el sector de banca y seguros, un sector en el que la digitalizacion esta en auge. Recordamos que
tenemos una recomendacion de COMPRAR para el valor y un precio objetivo de EUR 5,59 por accion.

. El diario Expansion sefiala en su edicién del fin de semana que la Agencia Tributaria ha reclamado a
el pago de EUR 665 millones en concepto de ayudas de Estado por las bonificaciones de
las que disfruté al comprar compafiias en el extranjero. En concreto, IBE disfrutd de las bonificaciones en la
compra de la escocesa Scottish Power y de la estadounidense Energy East.

El pasado 16 de noviembre de 2017 la Agencia Tributaria notificé a IBE una liquidacién tributaria por EUR 576
millones de cuota y EUR 89 millones por intereses de demora. No obstante, el pago de esta liquidacion esta
suspendido en aplicacién del auto del presidente del Tribunal General de la Unién Europea (TGUE) del 24 de
noviembre, que resolvié suspender la obligacion de la recuperacién de la ayuda hasta la fecha del auto que
ponga fin al procedimiento de medidas provisionales.

Otras comparfiias que obtuvieron bonificaciones fueron [EN=EZeINIFWEI=S] con la compra de 02; FIXN[e]6)
SRV S SR ETAN)] con Abbey National; o [FSREGNAN(ESR), con BAA, entre otras.

Por otro lado, sefalar que IBE abonara EUR 0,183 brutos por accion en el dividendo flexible (scrip dividend)
previsto para julio. La cantidad es superior en un 24% a la abonada en las mismas fechas del afio pasado.

Asimismo, este pago supondra el aumento hasta los EUR 0,323 brutos por accion la remuneracion prevista para
el afio 2018. Esta cantidad es un 3,5% superior sobre lo abonado en conjunto en 2017.

. El diario Cinco Dias informé que el Gobierno del Estado de Australia Meridional adjudicé el viernes a A4
S[&%R3), en consorcio con la australiana Leed Engineering, el disefio, la construccion y la gestion de una planta
de tratamiento de agua en Adelaida, por un importe de AU$ 133,4 millones (unos EUR 85 millones).

. [RERENIAN(EERY] ha logrado su primer contrato de agua en Australia. Asi, FER se encargara del proyecto de
construccion y mantenimiento de una instalacion de recuperacion energética en la planta de tratamiento de
agua que Water Corporation tiene en Perth.

. ultima sellar un acuerdo estratégico para reforzar su posicionamiento en crédito al consumo.
Asi, el diario Expansién sefiala que BKIA esta cerca de aliarse con el banco francés Crédit Agricole para
aprovechar la experiencia de la entidad francesa y competir en el segmento. Cetelem, financiera de BNP
Paribas también estaba interesada en una posible alianza con BKIA.
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. El diario econémico Exiansi()n informa hoy de que la banca acreedora de [BlYJg{ON S = Nelv]SZVN(\%Ip]D], con el

AN RSN IVANBISENEIAN)] a la cabeza, ha remitido al Consejo de Administracion de la compafiia una
propuesta para garantizar su viabilidad. Esta propuesta incluiria una importante quita, del orden del 75% sobre
una deuda bancaria de EUR 320 millones; la liberacién de avales por EUR 100 millones; y aportaciones de
dinero nuevo por EUR 25 millones, condicionado a una ampliaciéon de capital que tendria que ejecutarse de aqui
a verano.

. Segun el diario Finanzas.com, estaria contactando con los analistas para moderar las
expectativas sobre la compafiia en la proxima presentacion de resultados, informacion que estaria detras
del fuerte descenso de los titulos de la compafia el pasado viernes. La compafiia no ha realizado
declaraciones al respecto.

. Segun publica el diario Cinco Dias, la agencia de calificacion del riesgo crediticio Moody’'s advirtié el
pasado viernes que prevé una nueva guerra de precios en la distribucién de alimentacién en Espafia,
adelantando que las empresas que han perdido cuota de mercado frente a Mercadona podrian comenzar
a rebajar sus precios para atraer a los clientes. Esta presion competitiva se podra traducir en una rebaja
de la calificacion de E&

Valoracion: Recordamos que nuestro precio objetivo para DIA es de EUR 5,44 por accidon y nuestra
recomendacion de COMPRAR.
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“Link Securities SV, S.A. no asume ninguna responsabilidad por posibles errores de hecho u opinién contenidos en este documento, el cual esta basado en
informacion obtenida de fuentes fidedignas. Este documento no representa una oferta de compra o venta de valores. Los clientes de Link Securities SV, S.A.y
sus empleados pueden tener una posicién o haber realizado transacciones sobre cualquiera de los valores a los que se hace referencia en este documento”.

“Link Securities SV, S.A. es una entidad sometida a la supervision de la Comisiéon Nacional del Mercado de Valores (CNMV)”

9

@k

Link Securities SV Comentario diario Bolsa



