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INDICADORES FINANCIEROS DEL DIA 16/11/2018

Indices Bursatiles Futures IBEX-35 Tipos de Cambio (MAD)
Indices anterior 15/11/2018 Var(ptos) Var% Vto altimo  Dif. Base $/Euro 1,135
IGBM 916,77 913,12 3,65 -0,40% Hoviembre 2018 9.137.0 6350  Yenf$ 113.32
IBEX-25 9.106.6 9.073.,5 331 0,36% Diciembre 2018 90940 20,50 Eurolf 1,130
LATIBEX 4.697,10 4.643,70 534  -1,14% Renta Fija - Rentabilidad Bonos Soberanos Materias Primas
DOW.JONES 26.080.50 25.289,27 0877 083 USASYr(Tir) 294% -1pb  Brent$/bbl 66.62
S&P 500 270158  2.730,20 28,62 1,06%  USA 10Yr (Tir) 311% -1pb  Oro $lozt 1.211,85
NASDAQ Comp. 7-1363%3  7.259,03 122,64 1,72% USA 30¥r (Tir) _ 3.36% = _Plata §lozt 1413
VIX (Volatilidad) 21,25 19,98 4,27 -598% Alemania 10Yr (Tir) 0,35% Hpb Cobre $ilbs 2,81
Mikkei 21.803.62 21.680,34 423,28  -0,57% EuroBund 160,64 0,00 Nigquel $/Tn 11.340
Londres{FT100) 703379  7.038,1 422 0,06%  Espaiia 3Yr (Tir) 0.00% +1pb  Interbancario (Euribor)
Paris (CACA0) 506885  5.033,62 -3523  -0,70% Espana 5Yr (Tir) 059% +1pb 1mes 0,369
Frankfort (DAX) 1141253 11.353,67 58,86  -0,52% Espafia 10Yr (TIR)  163% +1pb 3meses 0,316
Euro Stoxx 50 3.205 36 3.190,31 -16,06  -047% Diferencial Espaiia ve. Alemania 127 +6pb 12 meses -0.147

Volimenes de Contratacion Evolucion Subyacente IPC Zona Euro (var % interanual; mes) -15 afios

Ibex-35 (EUR millones) 1.224 25  Fuente: Eurostat; FactSet

IGBM (EUR millones) 1.331.95 CPl Core EU Harmonizated NSA YVY (Final) -
Bolsa Nueva York (NYSE} (mill acciones) 417914

Euro Stoxx 50 (EUR millones) 7.703.81

Valores Espafioles Bolsa de Nueva York

(*} Paridad §/Euro 7:15 a.m 1,135

Valores NYSE SIBE Dif euros

TELEFONICA .57 7.50 0.07

B. SANTANDER 426 4.23 0.03

BEVA 4,97 4,598 -0.01

2000 2010 2011

Indicadores Macroeconomicos por paises y regiones

EEUL: i) Produccion industrial {octubre): Est MoM: 0,2%; il) Capacidad de produccion utilizada {octubre): Est; 78,2%
iit) Produccién manufacturera {octubre): Est MoM: 0,2%; iv) indice Fed Kansas (noviembre): Est: 11
Zona Euro:i) IPC (octubre; final): Est MoM: 0,2%; Est YoY; 2,2%; ii) Subyacente IPC (octubre; final): Est YoY: 1,1%

Ampliaciones de Capital en Curso Bolsa Espaiicla

Valor Proporcion Plazo de Suscripcion Compromiso Compra/Desembolso
Ferrovial-noviembre 1x43 06/11/2018 al 20/11/2018 Compromise EUR 0,407
Miquel y Costas-noviembre Ixb 09/11/2018 al 23/11/2018 Ampliacion capital liberada

Comentario de Mercado (algo menos de 6 minutos de lectura)

Los principales indices bursatiles europeos cerraro n AYER a la baja, lastrados por la
incertidumbre que estd generando en la regién la re spuesta que el acuerdo alcanzado entre

Reino Unido vy la UE esta teniendo en la politica br__itanica. Asi, y tras lograr el pasado miércoles
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la primera ministra del Reino Unido, Theresa May, la aprobacion por parte de su gabinete del
mencionado acuerdo, AYER seis miembros de su gobierno presentaron la dimisién, tras afirmar que
no podian apoyar las condiciones recogidas en dicho acuerdo. Es mas, todo parece indicar que May
debera hacer frente a una mocion de “no confianza” en el seno de su partido, lo que podria provocar,
de salir adelante, un cambio de liderazgo en los conservadores britanicos y en el gobierno. Ademas,
AYER el partido Unionista, el DUP, que con sus escasos diputados da la mayoria absoluta al partido
conservador de May en la Camara de los Comunes del parlamento britanico, dijo AYER que votara
en contra del acuerdo. La situacion politica en el Reino Unido, con May dispuesta a llegar hasta el
final, es cadtica, pudiéndose dar multiples escenarios que irian desde una salida del Reino Unido de
la UE sin acuerdo, un “brexit duro” algo que seria terrible para el pais y muy negativo para la UE en
su conjunto, hasta una repeticion del referéndum y un “no brexit’, escenario que seria el mas
favorable para los mercados.

La primera damnificada de todo este sin sentido fue AYER la libra esterlina, que se desplomd en
relacion al euro y al délar. Curiosamente, el indice FTSE 100 britdnico fue el Unico capaz de cerrar
AYER al alza de entre los principales indices bursatiles europeos, dado el elevado peso de las
compafias exportadoras dentro del mismo, compafias que, en principio, se ven beneficiadas por la
debilidad de la divisa britanica.

En la bolsa espafiolas las compafias mas expuestas al mercado britAnico como IAG o los bancos
Santander (SAN) y Sabadell (SAB), entre otras, fueron duramente castigadas, en especial la primera,
gue sufriria mucho en un escenario de “brexit duro”.

Por lo demas, comentar que durante la jornada en Europa fueron los valores de los sectores de las
materias primas minerales, apoyados por el buen comportamiento de las grandes mineras que
cotizan en Londres, y los relacionados con el crudo, que AYER rebot6 por segundo dia de forma
consecutiva a pesar del fuerte incremento de los inventarios semanales estadounidenses de esta
materia prima -ver seccion de Economia y Mercados-. En sentido contrario, fue el sector del ocio el
mas penalizado, lastrado por la fuerte caida de las acciones de IAG.

En Wall Street, por su parte, asistimos a una nueva sesion de elevada volatilidad que, en esta
ocasion, acabo con los indices al alza, rompiendo asi una racha de cinco sesiones bajistas. En este
mercado fueron los valores de corte tecnolégico y los relacionados con el crudo los que lideraron las
alzas, rebotando tras dias de fuertes descensos. En sentido contrario, las utilidades y los valores de
corte defensivo en su conjunto se quedaron rezagados. Decir que esta positiva reaccion de los
indices, que tuvo un importante componente técnico, se vio favorecida por las noticias/rumores sobre
el acercamiento de posturas entre EEUU y China de cara a la reunion que mantendran los lideres de
ambos paises en el marco del G20 a finales de mes. Todo apunta a que China esta dispuesta a
hacer algunas concesiones, pero que éstas son consideradas de momento como insuficientes por la
Administracion Trump -ver seccién de Economia y Mercados-.

En principio HOY esperamos que las bolsas europeas abran al alza, favorecidas por el buen
comportamiento de Wall Street AYER. No obstante, tanto el brexit como la crisis presupuestaria
italiana seguirdn monopolizando la atencidén de los inversores. En este sentido, sefialar, en primer
lugar, que es posible que HOY haya mas ministros de May que dimitan y, en segundo lugar, que
AYER se supo que tanto Austria como Holanda han reclamado que se abra un procedimiento de
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sancién a Italia por déficit excesivo, o que apunta a que el gobierno populista italiano va a encontrar
una fuerte resistencia en el seno de la UE.

Por lo demas, destacar en la agenda macro del dia la publicacion del dato final del IPC de octubre de
la Zona Euro y en EEUU de la produccién industrial de octubre. No esperamos que estas cifras
“muevan” los mercados, con los inversores totalmente centrados en “la politica”: brexit, Italia y el
conflicto comercial entre EEUU y China, factores que seran los que determinen la tendencia de cierre
de las bolsas esta semana.

Analista: Juan J. Fdez-Figares

Eventos Empresas del Dia

Bolsa Espafola:

. Acciona (ANA): conferencia con analistas para explicar resultados 9M2018 a las 11:00 horas (CET);

Economia y Mercados

« ESPANA

. Segun datos del Colegio de Registradores, el precio de la vivienda subio6 el 6,7% en tasa inte  ranual en el
3T2018. De esta forma, esta variable se ha recuperado ya un 26,5% desde los precios minimos registrados a
finales de 2014. A su vez, y desde los maximos alcanzados a mediados de 2007, el precio de la vivienda se
encuentra todavia un 18% por debajo.

Por otra parte, en el 3T2018 se inscribieron en los registros de la propiedad 133.295 compraventas de vivienda,
lo que supone un incremento del 11,9% en tasa interanual. Esta es la segunda mayor cifra de compraventas de
viviendas registrada en un trimestre desde mediados de 2008. En relacién al 272018 las compraventas se
redujeron el 0,7%.

+ ZONA EURO-UNION EUROPEA

. Segun datos de la Asociacion de Constructores Europeos de Automéviles (ACEA), el pasado mes de octubre
se matricularon en Europa 1,11 millones de automovi les, cifra que representa un descenso interanual
del 7,4%. Las ventas retrocedieron en los cinco mayores mercados en el mes analizado: Espafia (-6,6% en tasa
interanual); Reino Unido (-2,9%), Italia (-7,4%), Alemania (-7,4%) y Francia (-1,5%).

De esta forma, las ventas europeas de automoviles continuaron en octubre con su caida tras la entrada en vigor
de la normativa WLTP (nuevo procedimiento para la determinacién de las emisiones y consumos homologados
de los coches a la venta en la Union Europea) el pasado mes de septiembre. No obstante, en 10M2018 las
matriculaciones de vehiculos suben un 1,4% en tasa interanual, hasta los 13,42 millones de unidades.

. La Oficina Nacional de Estadistica britanica (ONS) publicé ayer que las ventas minoristas bajaron en el mes
de octubre el 0,5% en relacion a septiembre, mientr as que en tasa interanual esta variable subi6 en el
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mes analizado el 2,2% frente al 3,3% que lo habia h echo el mes anterior . El consenso de analistas
esperaba cifras mucho mas optimistas, ya que apostaba por un crecimiento de esta variable en el mes del 0,2%
y uno del 2,8% en términos interanuales.

Si se excluyen las ventas de combustibles para automéviles, las ventas minoristas bajaron en el mes el 0,4%,
mientras que en tasa interanual avanzaron el 2,7% (3,6% en septiembre). Los analistas esperaban un aumento
en el mes del 0,2% y uno del 3,4% en tasa interanual.

« EEUU

. Segun la agencia Reuters, un funcionario de la Administracion Trump indic6é qu e China dividié su lista
de concesiones comerciales en asuntos que quiere ne  gociar, asuntos en los que ya esta negociando y
asuntos considerados fuera de los limites . El funcionario indicé que la lista de asuntos comerciales no
negociables es inaceptable para los EEUU. Ademas, afadié que el mejor escenario en la reunién que
mantendran Trump y Xi Jinping durante el encuentro del G20 sera que mantendran las conversaciones a futuro,
y que era demasiado pronto para determinar si la oferta de China seria suficiente para evitar que aumentasen
las tarifas el préximo afio. Finalmente, indicé que una opcién para EEUU seria la demora en elevar las tarifas a
partir de enero cambio de medidas a corto plazo adoptadas por China.

. El presidente de la Reserva Federal (Fed), Jerome P owell, reiter6 ayer sus comunicados previos en los
gue indico que el crecimiento de la economia de EEU U es fuerte . Powell dijo que la Fed debe pensar sobre
hasta donde elevar los tipos de interés y a qué ritmo, aunque no revis6 su comentario de octubre de que los
tipos se encontraban lejos de su tasa neutral. Ademas, el presidente de la Fed adopté un punto de vista
moderado sobre las recientes turbulencias del mercado e indicé que los precios de las acciones son solo uno de
los muchos factores que la Fed toma como guia de sus politicas y que los funcionarios estaban observando
muy detenidamente cémo los mercados, la economia y los negocios responden a las subidas de tipos de
interés. Finalmente, Powell afirmé que la Fed debe devolver su balance de situacion a un menor tamafio, y
también remarco el decrecimiento de los estimulos fiscales y la ralentizacion del crecimiento extranjero como
otros factores a vigilar.

. Segun datos del Departamento de Trabajo, las peticiones iniciales de subsidios de desempleo subieron
en 2.000 en la semana del 10 de noviembre hasta una cifra ajustada estacionalmente de 216.000 . El
consenso de analistas esperaba, por su parte, una cifra ligeramente inferior de 213.000 peticiones. La media
movil de esta variable de las Gltimas cuatro semanas subi6 en 1.500 peticiones, hasta las 215.250.

Por su parte, las peticiones continuadas de subsidios de desempleo subieron en la semana del 3 de noviembre
en 46.000, hasta los 1,68 millones. No obstante, esta cifra continu6 muy cerca de sus niveles mas bajos desde
principios de los afios 70.

. El indice manufacturero de Nueva York que elabora | a Reserva Federal local, the Empire State Index |,
subié en el mes de noviembre desde los 21,1 puntos de octubre hasta los 23,3 puntos , superando lo
esperado por el consenso de analistas, que era de una lectura de 20,0 puntos. Destacar el buen
comportamiento en el mes de los subindices que miden la evolucion de los inventarios, asi como del que mide
las horas medias de trabajo semanales.

Por su parte, el indice de manufacturas de Filadelfia, indice ade lantado de actividad que elabora la
Reserva Federal local, bajé en noviembre hasta los 12,9 puntos desde los 22,2 puntos del mes de
octubre . En este caso, los analistas esperaban una lectura superior, de 20,0 puntos.

En ambos indices una lectura por encima de los cero puntos sugiere expansion de la actividad en relacion al
mes precedente y por debajo de ese nivel, contracciéon de la misma.
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. El Departamento de Comercio publicd ayer que las ventas minoristas aumentaron el 0,8% en el mes de
octubre en relacion a septiembre tras haber caido |  igeramente en los dos meses precedentes . El
consenso de analistas esperaba un incremento en el mes de esta variable de sélo el 0,5%.

Si se excluyen las ventas de automdviles, que subieron con fuerza en el mes analizado (+1,1%), y las ventas en
las estaciones de servicios (+3,5%), las ventas minoristas subieron en octubre un mucho mas moderado 0,3%,
ligeramente por debajo del 0,4% que esperaban los analistas.

Valoracion: buenas cifras que apuntan a que la temporada de compras navidefias puede ser positiva, aunque,
en principio, no excepcional. Es evidente que la reciente caida de los precios del crudo, que debe reflejarse en
los precios de los combustibles, aumentara el dinero disponible para el consumo de otros productos y servicios
de las familias estadounidenses en los proximos meses. Cabe recordar que muchas de las empresas cotizadas,
en especial las cadenas de distribucién minorista, se juegan gran parte de sus ventas y de sus resultados en la
temporada navidefia, de ahi la relevancia de que el consumo privado muestre gran solidez antes del comienzo
de la misma.

La Administracion de Informaciéon de la Energia (EIA) publicé ayer que los inventarios de crudo
estadounidenses subieron en 10,3 millones de barrii  es, hasta los 442,1 millones (-3,7% en tasa
interanual) en la semana del 9 de noviembre , cifra muy superior a los 2,3 millones que esperaban los
analistas. Estos inventarios llevan ya 8 semanas consecutivas de incrementos. Por su parte, los inventarios de
gasolinas bajaron en 1,4 millones de barriles la misma semana, hasta los 226,6 millones (+7,7%), por encima de
los 0,9 millones que esperaban los analistas, mientras que los de destilados se redujeron en 3,6 millones de
barriles, hasta los 119,3 millones (-4,4%) también algo mas de los 2,7 millones que esperaban los analistas.

Analisis Resultados 9M2018

. La compafiia espafiola fabricante de celulosa dissolving y de fibrana SINVA®I=lEIN[®] ha publicado recientemente sus
resultados correspondientes a 9M2018:

RESULTADOS 9M2018 vs. 9M2017

EUR millones 9M2018 9M2017 var %

Ventas 45,6 30,8 48,0%
. Celulosa y derivados 15,1 22,9 -34,3%
. Fibrana y derivados 11,0 0,0 n.s.
. Energia 18,6 6,0 211,7%
. Otros 0,9 19 -54,7%
EBITDA -4,6 -4,7 +1,3%
B° Neto Atribuible -2,6 -0,6 n.s.

Fuente: Direccion Financiera Sniace.
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La cifra de negocios de SNC aumenté en 9M2018 en tasa interanual el 48%, hasta los EUR 45,6 millones, gracias
a la puesta en marcha de la produccion de fibra viscosa y, como consecuencia, al incremento de la facturacion en
el segmento de energia -se opera actualmente con dos turbinas frente a una en el mismo periodo de 2017 para
poder atender la demanda térmica de las lineas productivas de fibra viscosa-. Destacar que la caida experimentada
por las ventas de celulosa es consecuencia de su uso como materia prima de fibra viscosa cuando el afio pasado
se vendia la totalidad al mercado exterior.

Por su parte, el cash-flow de explotacion o EBITDA mejora ligeramente en relacién al de 9M2017, hasta situarse en
los EUR -4,6 millones. El hecho de que la planta de fibra viscosa todavia no se encuentre en condiciones de
funcionamiento regular y participacion plena en el proceso productivo, ya que esta operando por debajo del 75% de
su capacidad tedrica prevista y no ha alcanzado el porcentaje de indice de calidad minimo previsto, sigue pesando
en los resultados de explotacion del grupo, aunque éstos apuntan a estar estabilizandose (EUR -4,01 millones en el
1S2018).

Por dltimo, sefalar que el resultado en 9M2018 fue de una pérdida neta de EUR 2,55 millones, lo que compara
muy positivamente con los EUR -8,32 millones del 1S2018. Esta evolucion ha sido consecuencia, en gran medida
de la reversion del deterioro provisionado de los activos de cogeneracién por un importe de EUR 8,3 millones en el
periodo analizado. Esta reversion se elevé a EUR 5,6 millones en 9M2017. De esta forma se ha realizado ya la total
reversion de los activos que fueron deteriorados en diciembre de 2013.

Pasamos ahora a analizar brevemente la evolucion de las distintas areas de negocio del grupo en 9M2018 vy las
expectativas que maneja la comparfiia para ellas en el 4T2018:

i) SNC vendi6 en el 3T2018 toda su produccion de celulosa dissolving destinada a mercado (en formato de
hoja seca), produccion dirigida principalmente al continente asiatico. Sefialar, por otro lado, que al estar ya
operativa la fabrica de viscosa, parte de la produccion de celulosa dissolving (en formato humedo) se
destin6 como materia prima para la produccion de fibra viscosa.

Los precios de la celulosa dissolving se han mantenido en linea con los del trimestre anterior, con ligeras
bajadas a mediados del mismo y tendencia al alza a finales, mientras que la demanda ha sido estable y
sostenida en un escenario de precios fuertes de celulosa papelera y una menor oferta y mas equilibrada
de celulosa dissolving.

En cuanto a las perspectivas para el 472018, SNC espera que la demanda se mantenga en linea con la
del trimestre anterior. En este sentido, la compafiia ha sefialado que se sigue manteniendo una prevision
de crecimiento anual del mercado de fibra viscosa del 5-6%, principal destino de la produccién global de
celulosa dissolving. Por su parte, se espera que los precios aumenten ligeramente al comienzo del 472018
y se estabilicen posteriormente.

ii) En lo que hace referencia al area de fibra, sefialar que tras el inicio de la produccion en diciembre 2017
aun continua el proceso de incremento de capacidad de produccién y el de alcanzar el objetivo de calidad
de este producto, lo que ha impedido operar en condiciones de funcionamiento regular. Asi, durante el
3T2018 se ha continuado consolidando la mejora de calidad de la fibra exigida por los mercados junto con
el objetivo de incrementar la produccién y venta.

Destacar, no obstante, que los precios de venta de SNC de fibra viscosa estan teniendo una tendencia
creciente, en consonancia con el aumento progresivo de la calidad de la fibra viscosa producida y el mix
de produccion.

Decir, ademas, que continda el incremento de la demanda de este producto a nivel mundial, asi como el
de sus precios, especialmente para fibras con caracteristicas técnicas especiales y de mayor valor
afiadido, segmentos de mercado en los que SNC va reentrando poco a poco. En este sentido, sefialar que
SNC espera que en el 1T2019 haya obtenido la homologacién en varios clientes recuperando asi la cuota
de mercado que tenia en el pasado. SNC, ademas, sigue avanzando con su proyecto de nueva linea de
produccion de fibra viscosa para toallitas dispersables recogido en el Plan Estratégico, que se encuentra
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en fase de ingenieria de detalle. Este mercado se estima que crecera a un rimo anual del 10% en los
préximos afios.

iii) La energia eléctrica vertida a la red por la compaiiia en 9M2018 se ha elevado a 384 GWh. En el 3T2018
estanco la produccion eléctrica se ha incrementado un 35% sobre el trimestre anterior. El precio medio
aritmético del mercado eléctrico espafiol en este periodo ha sido 55,40 €/ MWh. Para el 4T2018 se espera
que el resultado de esta linea de negocio supere al de los tres trimestres anteriores.

. ISR INN RO S SRR =CH(VIEE®) presentd sus resultados correspondientes a 9M2018, de los que destacamos los siguientes
aspectos:

RESULTADOS MERLIN PROPERTIES 9M2018 vs 9M2017

EUR millones 9M2018 18/17 (%)
Ingresos totales 376,1 3,3%
Rentas brutas 371,0 5,3%
Rentas netas 319,9 2,8%
EBITDA recurrente 296,4 -0,4%
Margen (%) 79,9%

FFO 2127 -4,1%
Beneficio neto 481,8 1,4%

Fuente: Estados financieros de la compafiia.

¢ MRL obtuvo unos ingresos totales de EUR 376,1 millones en 9M2018, una cifra superior en un 3,3% en
comparacion con la de un afio antes. De dicho importe de ingresos totales, EUR 371,0 millones correspondieron a
rentas brutas , que aumentaron un 5,3% interanual a septiembre, con aumentos en todas sus lineas de negocios
(oficinas, centros comerciales, logistica, High Street retail).

¢ En términos homogéneos (like-for-like), las rentas netas aumentaron un 2,8% interanual, hasta los EUR 319,9
millones. El nivel de ocupacion aument6 en 128 pbs en el 3T2018, hasta situarse en el 93,4%.

¢« Por su parte, el cash flow de explotacion (EBITDA) recurrente cayo6 ligeramente (-0,4%; hasta EUR 296,4
millones) con respecto al importe de un afio antes, debido a la cancelacion del contrato de servicios con Testa
Residencial. En términos sobre ingresos totales, el margen EBITDA se elevd hasta el 79,9% (vs 84,5% de
9M2017).

¢ Elresultado neto arrojé un beneficio de EUR 481,8 millones, lo que supone un 1,4% mas que en el mismo periodo
del afio anterior.

« El valor neto de sus activos (NAV) por accién se incremento un 19,2% interanual, hasta situarse en EUR 14,33.

Por otro lado, destacar que el BBVA ha recomprado a MRL un lote de 166 sucursales bancarias que el banco ocupaba en
régimen de alquiler por un importe de EUR 252 millones. Se trata de parte de las oficinas bancarias que BBVA vendio entre
2009 y 2010 a los fondos de inversidon que posteriormente promovieron y constituyeron MRL. En el caso de MRL, la venta se
enmarca en el proceso de desinversion de este paquete de oficinas que lleva a cabo desde hace afios. En la actualidad, y
una vez se cierre la venta de este lote al BBVA, MRL habra ya vendido un total de unas 260 oficinas y aun le quedan en
cartera otras 699. En cuanto al lote de 166 sucursales bancarias recomprado ahora por la entidad son oficinas situadas en
ciudades de mediano tamafio, no en grandes capitales, segun detallaron en fuentes del mercado.

La operacién se ha cerrado ya en este mes de noviembre y ha supuesto para la socimi una prima del 3,6% respecto a la
Gltima valoracién que habia realizado sobre los activos. La operacidon no se incluye ni tiene reflejo alguno en los resultados
de MRL de 9M2018.
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. Ie{e[e]\VAWPAWVAY) presento sus resultados correspondientes a 9M2018, de los que destacamos los siguientes aspectos:

RESULTADOS ACCIONA 9M2018 vs 9M2017

EUR millones 9M2018 18/17 (%)
Importe cifra de negocio 5.427 1,8%
EBITDA 883 -2,6%
EBITDAhomogéneo 851 9,9%
EBIT 508 0,6%
BAl 323 -2,3%
Beneficio neto 222 -4,2%

Fuente: Estados financieros de la compafiia.

Notici

ANA gener6 una cifra de negocio de EUR 5.427 millones entre enero y septiembre, lo que supone un incremento
interanual del 1,8% a septiembre.

Desglosando la cifra de ventas por area de negocio, Infraestructuras aumento ligeramente sus ventas (+1,4%;
hasta EUR 3.658 millones, destacando Construccion (+2,3%)), mientras que Energia elevé sus ventas un 24,5%
interanual, hasta EUR 1.587 millones, como consecuencia del crecimiento de la produccion tras un 2017 atipico, la
contribucion de nuevos proyectos en operacion y, en menor medida, por mayores precios en Espafia. Finalmente,
Otras Actividades redujo un 46,0% su importe de negocio, hasta EUR 288 millones, debido principalmente a la
desconsolidacion de Trasmediterranea (-51,9%) y a los menores ingresos de la Inmobiliaria (-79,2%) tras la
rotacion de activos en 2017.

El cash flow de explotacion (EBITDA) ascendio a EUR 883 millones, un 2,6% menos que el importe alcanzado un
afio antes. Esta cifra se alcanz6 por el efecto combinado del crecimiento de Energia (+1,2%) e Infraestructuras
(+8,3%), y la reduccion de la contribucién de Otras Actividades (-54,2%). No obstante, en términos homogéneos,
excluyendo la contribucion de los activos vendidos (Ruta 160, negocio termosolar en Espafia y Trasmediterranea),
el EBITDA aument6 un 9,9% interanual, hasta situarse en EUR 851 millones.

El beneficio neto de explotacion (EBIT) se situé en EUR 508 millones, en linea (+0,6%) con el obtenido en el
mismo periodo de 2017.

El resultado antes de impuestos (BAI)  se redujo un 2,3% interanual, hasta los EUR 323 millones. En términos

homogéneos y eliminando los resultados de operaciones corporativas, el BAI se incrementd un 9% interanual. El
resultado neto atribuible  se situé en EUR 222 millones, frente a los EUR 232 millones alcanzados en 9M2017.

as destacadas de Empresas

. El Consejo de Administracion de [I=ZYXHINGIEISY, en su reunion celebrada ayer, acordé por unanimidad de todos los
asistentes, aprobar una ampliacion del capital social de la sociedad mediante aportaciones dinerarias, con reconocimiento
del derecho de suscripcion preferente, por un importe nominal de EUR 42.109.858,08, mediante la emision y puesta en
circulacion de 175.457.742 nuevas acciones de la misma clase y serie y con los mismos derechos que las ya existentes, de
EUR 0,24 de valor nominal cada una de ellas y con una prima de emision de EUR 0,61 por cada nueva accién emitida. Por
consiguiente, el precio de suscripcion es de EUR 0,85 y el importe efectivo de la ampliacion es de EUR 149.139.080,70. El
precio supone un descuento del 7,6% respecto al precio de cierre de ayer.
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El aumento de capital sera suscrito en la proporcién de 11 acciones actualmente en circulacién por cada 3 nuevas acciones.
La ampliacién de capital se estructurara en tres periodos de suscripcion: (i) un periodo de suscripcién preferente, (ii) un
periodo de asignacién proporcional de las acciones no suscritas durante el periodo de suscripcion preferente; y (iii) un
periodo de asignacién discrecional de las acciones no suscritas durante el periodo de asignacion proporcional

. anuncié ayer que la joint venture que tiene con la compafiia china BHAP acaba de iniciar sus
operaciones con la apertura de una planta en Tianjin (China). La alianza permitird mejorar el posicionamiento estratégico de
GEST en el pais, apoyando a clientes como Daimler y Hyundai en la zona de Pekin, Tianjin y Hebei. Ademas, GEST podra
trabajar con el resto de los clientes en todas las deméas zonas del pais y en toda China con las marcas de vehiculos propias
del grupo BAIC, al que pertenece BHAP.

La planta de Tianjin, con una inversion de mas de EUR 50 millones, cuenta con una plantilla de mas de 250 empleados y se
centrara principalmente en la estampacion y el ensamblaje de carrocerias y piezas de chasis. Con su puesta en
funcionamiento, la presencia industrial de GEST en China asciende a 11 instalaciones de produccién y 2 centros de 1+D.

Valoracion : Noticia positiva para el valor, que aumenta su presencia en el pais y refuerza el plan de crecimiento en China,
el mayor productor de automoviles del mundo, aunque creemos que ya tendria que estar descontada por el mercado, ya que
se anuncid la construccion de esta planta como uno de los hitos mas importantes de la joint venture firmada por GEST con
BAHP en enero de 2018.

Recordamos que, en la actualidad, mantenemos una recomendacion de ACUMULAR el valor en cartera y un precio objetivo
de EUR 6,16 por accién . Aprovechariamos cualquier recorte en la cotizacion del valor para tomar posiciones en el mismo.

. Sle]WANRIANEINEI] comunico aﬁer iue ha cerrado un acuerdo de compraventa de energia a largo plazo (PPA), en su

modalidad fisica, con [R{SZSIO]M(Z=)] con una duracién de 7 afios y una potencia total contratada de 52MW, generada por
dos instalaciones fotovoltaicas ubicadas en Espafia.

Por otro lado, REP informé de que el Consejero Delegado acordé ejecutar la reduccion de capital mediante la amortizacion
de acciones propias aprobada por la Junta General de Accionistas de Repsol celebrada el 11 de mayo de 2018. El capital
social de REP se ha reducido en EUR 68.777.683, mediante la amortizacién de 68.777.683 acciones propias, de EUR 1 de
valor nominal cada una de ellas. El capital social de la sociedad resultante de la reduccién ha quedado fijado en EUR
1.527.396.053, correspondientes a 1.527.396.053 acciones de EUR 1 de valor nominal cada una. La finalidad de la
reduccion de capital es la amortizacion de acciones propias, coadyuvando a la retribucion al accionista de la sociedad
mediante el incremento del beneficio por accion.
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