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INDICADORES FINANCIEROS DEL DIA 09/05/2019

Indices Bursatiles Futuros IBEX-35 Tipos de Cambio (MAD)
Indices anterior 08/05/2019  Var(ptos) Var% Vio altimo  Dif. Base $/Euro 1.119
IGBM 931,62 930,93 0,59 -0,06% Mayo 2018 9.231.0 4.00 Yen/$ 109,93
IBEX_35 9.2351 9.227,0 81 -0,09% Junio 2019 9.172.0 -55.00 Euro/E 1,160
LATIBEX 5.030.80 5.100,90 701 1,3%% Renta Fija - Rentabilidad Bonos Soberanos Materias Primas
DOWJONES 2596509 25.967,33 2,24 0,01%  USA 5¥r (Tir) 2.28% +3 pb Brent $/bbl 70,37
S&P 500 2.884.05 2.879,42 4,63 -0,16%  USA 10¥r (Tir) 248% +2pb Oro $lozt 1.285,20
NASDAQ Comp. 7.963.76  7.943,32 2044 -026% USA30Yr (Tir) 289% +3pb. Plata §lozt 14,93
VIX (Volatilidad) 19.32 19,40 0,08 0,41%  Alemania 10Yr (Tir) -0,05% -2pb Cobre $/lbs 2,77
Nikkei 2160259 21.402.13 -200,46 40,93% | Euro Bund 166.25 0,00 Niquel $Tn 11.965
Londres{FT100) 7.260.47 7.271,00 10,63 0,15%  Espaiia 3Yr (Tir) -0,25% Interbancario (Euribor)
Paris (CACA40) 5.395.75 5.417,59 21,84 0,40%  Espafia 5Yr (Tir) 0.12% 1 mes -0.367
Frankfort (DAX) 1209274  12.179,93 87,19 0,72%  Espaiia 10Yr (TIR} 0.96% 3 meses -0,308

Euro Stoxx 50 340116 3.417,26 16,10 0,47%  Diferencial Espaiia vs. Alemania 101 +2 pb 12 meses -0.115

Volimenes de Contratacién Evoluciéon acciones de Amadeus (AMS) vs. lbex-35 - Base 100: 12 meses
Ibex-35 (EUR millones) 253532 Fuente: FactSet
IGBM (EUR millones) 2.666.05

Bolsa Nueva York (NYSE) (mill acciones) 348579

Euro Stoxx 50 (EUR millones) 5.919.58

Valores Espafioles Bolsa de Nueva York

(* Paridad §Furo 7:15 a.m 1,119

Valores NYSE SIBE  Dif euros

TELEFONICA 7.10 7.18 -0.08

B. SANTANDER 419 4.25 -0.06

BEVA 517 5.20 -0.03

Indicadores Macroecondomicos por paises y regiones

EEUL: i) indice precios produccion; IPP {abril): Est MoM: 0,3%; Est YoV¥: 2,3%; i) Subyacente IPP {abril): Est Mol: 0,2%; Est YoY: 2,5%

iii} Balanza comercial (marzo): Est. $ -50.100 millones; iv) Peticiones inciales subsidios desempleo (semana): Est: 220.000
v) Ventas mayoristas {(marzo): Est Mol 0,6%; i} Inventarios mayoristas (marzo): Est Mol: 0,0%
Espafia; Produccion industrial (marzo): Est MoM: 0,3%; Est YoY: -1,2%

Ampliaciones de Capital en Curso Bolsa Espanola

Valor Proporcion Plazo de Suscripcion Compromiso Compra/Desembolso
Reig Jofre-mayo 1x 56 07/05/2019 al 21/05/2019 Compromiso EUR 0,045

Comentario de Mercado (algo méas de 5 minutos de lectura)

Los mercados de valores europeos se movieron AYER e n funcion de las noticias gue fueron
conociéndose o filtrandose sobre el estado de las n egociaciones comerciales entre EEUU vy
China. La retérica empleada por ambas partes mantiene alerta a unos inversores que ven en una
potencial ruptura de las negociaciones una importante fuente de incertidumbre, que podria abocar a
las bolsas mundiales a una nueva correccion. En este contexto, los principales indices europeos
abrieron AYER a la baja, siguiendo la estela dejada el dia precedente por Wall Street, mercado
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cuyos indices sufrieron el martes las mayores caidas en un dia en meses. La amenaza de que
EEUU incrementara desde el 10% al 25% a partir de MANANA las tarifas que viene aplicando a $
200.000 millones de importaciones procedentes desde China y las acusaciones vertidas por la
Administraciéon Trump sobre la “marcha atras” dada por el Gobierno chino cuando el acuerdo
comercial estaba casi cerrado, lastraron al comienzo de la sesion en Europa a los valores de corte
mas ciclico. En este sentido, sefialar que China amenaz6 AYER con tomar represalias si EEUU
procedia con el alza de las tarifas. Sin embargo, las posteriores declaraciones del presidente de
EEUU, Donald Trump, en las que afirmaba que China todavia queria alcanzar un acuerdo y que su
vicepresidente Liu He viajaba a EEUU con ese propdsito, sirvieron para calmar a los inversores,
propiciando un pequefio rally de dltima hora, que permiti6 a los principales indices bursatiles
europeos cerrar con significativos avances. De esta tendencia generalizada se desmarco el Ibex-35,
qgue termino el dia ligeramente a la baja.

La sesion en Wall Street, por su parte, también estuvo condicionada por la mencionada retérica
alrededor de las negociaciones comerciales entre EEUU y China. Ello provocdé una elevada
volatilidad, con los principales indices entrando y saliendo de terreno negativo constantemente. Al
cierre, el Dow Jones termind plano, mientras que tanto el S&P 500, éste por tercer dia de forma
consecutiva, y el Nasdag Composite, lo hicieron con ligeras pérdidas.

Posteriormente, y ya con el mercado bursatil estadounidense cerrado, Trump “volvié a la carga” en
un mitin en Florida -ver seccién de Economia y Mercados-, en el que acusé a China de haber roto el
acuerdo y de robar a los trabajadores estadounidenses, intentando justificar de este modo la
implementacion de las nuevas tarifas, previstas para MANANA.

Todo parece indicar que, si bien la delegacion china va a llegar HOY para negociar con los
representantes comerciales estadounidenses, no hara ninguna nueva oferta que pueda permitir que
las negociaciones comerciales retomen su pulso. Segun publica HOY the Wall Street Journal, el
Gobierno de China habria optado por una linea mas dura en las negociaciones comerciales al
interpretar, evidentemente de forma equivocada, las recientes declaraciones y acciones del
presidente Trump como una sefal de que EEUU estaba listo para hacer concesiones. Todo depende
ahora de si alguna de las partes o las dos optan por volver a “dar marcha atras” en su actual postura
para intentar retomar las negociaciones o si ambas se decantan por el enfrentamiento. En el primer
caso, los mercados bursatiles lo celebrarian con importantes alzas, mientras que, si tanto EEUU
como China optan por la confrontacién, las bolsas seguiran cediendo terreno.

Por tanto, HOY, y como desde comienzos de la presente semana, sera este tema el que
monopolizara la atencion de los inversores, dejando en un segundo plano a los resultados y
expectativas de negocio que estan presentando muchas cotizadas, que podrian quedar
desactualizados ya que el escenario macro al que se deberan enfrentar las mismas puede variar
sustancialmente en funcién de si EEUU y China terminan o no alcanzando un acuerdo comercial,
factor éste que tendra sin duda un impacto importante en los resultados de muchas compafias y en
sus valoraciones.

Para empezar, esperamos que las bolsas europeas retomen HOY la senda bajista, al igual que lo
han hecho esta madrugada las asiaticas y en linea con las caidas que vienen marcando esta
madrugada los futuros de los indices estadounidenses. Por lo demas, comentar que la agenda
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macro del dia es muy liviana, destacando Unicamente la publicacién en EEUU del indice de precios
de la produccién (IPP) del mes de abril, mientras que la micro seguir4 siendo muy intensa, con
multiples compafias dando a conocer sus cifras trimestrales -ver seccion de Eventos de Empresas-.

Analista: Juan J. Fdez-Figares

Eventos Empresas del Dia

Bolsa Espafiola:

FCC: publica resultados 1T2019; conferencia con analistas a las 9:00h (CET);

Acciona (ANA): 1T2019; conferencia con analistas dia 10 de mayo;

ArcelorMittal (MTS): publica resultados 1T2019;

Indra (IDR): publica resultados 1T2019; conferencia con analistas a las 18:30h (CET);

Inmobiliaria Colonial (COL): publica resultados 1T2019; conferencia con analistas a las 18:30h (CET);
Laboratorios Reig Jofre (RFJ):  publica resultados 1T2019;

Neinor Homes (HOME): publica resultados 1T2019; conferencia con analistas a las 19:00h (CET);

Mediaset Espafia (TL5): conferencia con analistas para tratar resultados 172019 a las 11:30 h (CET);

Liberbank (LBK): descuenta dividendo ordinario a cuenta 2018 por importe bruto de EUR 0,007239 por accion;
paga el dia 13 de mayo;

Bolsas Europeas: publican resultado y datos operativos trimestrales, entre otras compaiias:

Natixis (KN-FR): 1T2019;

Continental (CON-DE): 1T2019;

Deutsche Telekom (DTE-DE): 1T2019;

Frankfurt Airport (FRA-DE): 1T2019;

freenet (FNTN-DE): 1T2019;

HeidelbergCement (HEI-DE): 1T2019;

Dialog Semiconductor (DLG-DE): 1T2019
Rheinmetall (RHM-DE): 1T2019;

Azimut Holding (AZM-IT): 1T2019;

Banca Monte dei Paschi di Siena (BMPS-IT): 1T2019;
Buzzi Unicem (BZU-IT): 1T2019;

Mediobanca (MB-IT): 1T2019;

Moncler (MONC-IT): ventas e ingresos 1T2019;
UniCredit (UCG-IT): 1T2019;

argenx (ARGX-BE): 1T2019;

Banco Comercial Portugues (BCP-PT): 1T2019;
The Navigator (NVG-PT): 1T2019;

Swiss Life (SLHN-CH): 1T2019;

BT Group (BT.A-GB): 4T2019;

Wall Street: publican resultados trimestrales, entre otras compafiias:

@\«

Dropbox (DBX-US): 1T2019;

Duke Energy (DUK-US): 1T2019;

Eastman Kodak (KODK-US): 1T2019;

GoPro (GPRO-US): 1T2019;

L Brands (LB-US): ventas e ingresos abril 2019;
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Economia y Mercados

« ESPANA
. La subgobernadora del Banco de Espafia (BoE), Margarita Delgado, instd ayer al sector financiero a
ajustar sus politicas de dividendo y payout en funcion de sus resultados y de sus necesidades de

generacion de capital . En su opinién, las politicas de retribucion al accionista deben adecuarse a la necesidad
de generacion organica de capital de cada entidad. A este respecto, afiadié, llama la atencidn la variabilidad del
payout medio de los ultimos ejercicios. Segun Delgado, en gran medida, ello es consecuencia de la politica de
comunicacion de las entidades, que trasladan previsiones de dividendo expresadas en forma de dinero por
accion, en vez de en términos de payout. Cabe recordar que el payout es el porcentaje del beneficio neto que
se destina al pago de dividendos.

En este sentido, Delgado inst6 a la banca a hacer estos ajustes en las politicas de dividendo de cara a mejorar
la solvencia, una de sus principales asignaturas pendientes. Segun dijo, la banca espafiola es el farolillo rojo en
solvencia en Europa, habiendo ampliado en los ultimos afios de 200 a 300 puntos basicos el diferencial de la
ratio de solvencia de los bancos espafioles en relacion a los europeos. Asi, y segun constaté Delgado, la banca
europea ha reforzado mas su capital que los de nuestro pais. Delgado animé asi a los bancos espafioles a
reforzar sus ratios de capital.

« ZONA EURO-UNION EUROPEA

. La Oficina Federal de Estadistica alemana, Destatis, publicé ayer que la producciéon industrial alemana
aumento en el mes de marzo el 0,5% en relacién a fe brero, superando asi las expectativas de los analistas,
que preveian un descenso del 0,5% de esta variable en el mes. En tasa interanual la produccion industrial bajo
el 0,8% frente al incremento del 0,1% que habia experimentado en febrero. Este descenso es consecuencia de
varios efectos que condicionan la base de referencia.

Por tipo de producto, sefialar que la produccion de bienes de consumo subid el 1,1% vy la de bienes intermedios
el 0,4%, mientras que la de bienes de capital se mantuvo estable, sin cambios respecto a febrero. Por su parte,
la construccion crecié en marzo el 1,0% y la produccién de energia el 0,3%.

Por ultimo, destacar que la produccién de las manufacturas aumenté en marzo el 0,4% en relacién a febrero.

Valoracion: esta es una de las pocas alegrias que ha dado el sector industrial, concretamente el
manufacturero, aleman en los dltimos meses. Lo importante seria que esta tendencia fuera sostenible en el
tiempo.

« EEUU

. Segun la agencia Reuters, que cito a fuentes de la Administracién estadounidenses conocedoras del caso, el
Gobierno de EEUU tiene pocas esperanzas de que el v iceprimer ministro chino, Liu He, llegue a
Washington con una oferta que pueda volver a encarr ilar las negociaciones comerciales . La agencia
destacé en su articulo la aparente falta de voluntad de China para cambiar sus leyes y acomodarlas asi a los
acuerdos alcanzados. También sefiald hasta qué punto China habia rechazado el lenguaje sobre temas de alta
prioridad en el Ultimo borrador. En ese sentido, los funcionarios dijeron a Reuters que la amenaza de
implementar nuevos aranceles lanzada por el presidente de EEUU, Trump, no era una estrategia de
negociacion.

@\«
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Por otra parte, the Washington Post dijo ayer que habia sido informado por los funcionarios de la Casa Blanca
de que Trump esté preparado para adoptar una linea dura co n China a partir de 2020 a pesar de las
posibles implicaciones politicas

Ademas, sefialar que Trump dijo ayer en un tweet que el viceprimer ministro de China, Liu He, llegab a a
EEUU para cerrar un acuerdo . Trump también dijo que China se habia echado atras en algunos acuerdos ya
cerrados con la esperanza de tratar con una futura Administracion demécrata.

Posteriormente, en un mitin en Florida, Trump utilizé una fuerte retérica para atacar a Chi  na, acusando al
pais asiatico de haber roto el acuerdo vy advirtiéndole de que EEUU no se echaria atras, en relacion a la
imposicién de nuevas tarifas, mientras “China no deje de hacer trampas y robar empleos a los trabajadores
estadounidenses”.

Por ultimo, destacar que, segun recoge the Wall Street Journal, la nueva linea dura adoptada por China en las
negociaciones comerciales se produjo después de que el Gobierno de Beijing interpretara las recientes
declaraciones y acciones del presidente Trump como una sefal de que EEUU estaba listo para hacer
concesiones .

. La Administracién de Informacion de la Energia (EIA) publicé ayer que los inventarios de crudo bajaron en 4
millones de barriles en EEUU en la semana del 3 de mayo frente a la caida de 2,2 millones que
esperaban los analistas . Por su parte, los inventarios de gasolinas bajaron en la misma semana en 0,6
millones de barriles (0,98 millones de barriles esperados) y los de productos destilados en 0,2 millones (1,1
millones esperados).

Valoracion: los datos sobre la evolucion semanal de los inventarios de crudo estadounidense impulsaron al
alza al precio del crudo, que se habia situado el dia precedente a su nivel mas bajo en el dltimo mes. Ya por la
mafiana las crecientes tensiones entre Iran y EEUU habia servido para estabilizar el precio de esta materia
prima, el cual habia caido con fuerza en las Gltimas sesiones como consecuencia del temor a que la demanda
de crudo se vea afectada por el impacto negativo que en el crecimiento econémico mundial podria tener una
guerra comercial abierta entre EEUU y China.

 CHINA

. El indice de precios al consumo (IPC) repunté un 2, 5% en tasa interanual en abril en China , en linea con
la lectura esperada y tras un aumento del 2,3% en marzo. El principal impulsor fue la aceleracion de los precios
de los alimentos por el aumento de los del cerdo y los vegetales frescos, mientras que la inflacién sin alimentos,
la inflacién subyacente, se desaceler6 hasta un 1,7% en tasa interanual en el mes. El factor de la subida de
precios del cerdo se contempldé como un riesgo, por el brote de fiebre porcina, que llevé a una fuerte caida en la
oferta.

Por su parte, el indice de precios industriales (IPP) aumenté un 0,9% en tasa interanual en abril ,
superando la lectura del consenso de analistas, que era de un aumento del 0,6%, y la del aumento del 0,4%
alcanzada por el indice en el mes de marzo. El detalle mostr6 una mejora generalizada liderada por la
extraccion de minerales metalicos. Los precios de bienes de produccion se incrementaron a su mayor ritmo
desde diciembre, mientras que los precios de los bienes de consumo fueron los mas elevados del ultimo afio.
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Analisis Resultados Empresas 172019

. e1xe)=y\myn el IIN[[elNH(nIe]\V)] presentd sus resultados correspondientes al primer trimestre del ejercicio (1T2019), de los
gue destacamos los siguientes aspectos:

RESULTADOS DOMINION 1T2019 vs 1T2018

EUR millones 172019 19/18 (%)
Cifra de negocio ajustada (sin ventas de terminales) 212,6 11,0%
EBITDA 20,9 48,0%
EBITA 11,7 18,0%
EBIT 10,5 21,0%
Beneficio neto 6,7 14,0%

Fuente: Estados financieros de la compafiia.

DOM obtuvo una cifra de ventas en el 172019 de EUR 285,4 millones (+4,0% interanual). No obstante, la cifra de
ventas ajustadas , que excluye la venta de terminales, se elevé hasta los EUR 212,6 millones, un 11,0% mas que
en el 1T2018 (+0,1% sin el efecto de tipos de cambio). A perimetros comparables (like-for-like), el crecimiento
organico se sitlia en el 7,2%, superando el guidance estratégico de DOM para todo el 2019, del 7%.

Desglosando la cifra de ventas ajustadas por area de negocio, Servicios aporté EUR 126,9 millones (60% del total),
una mejora del 16,2% con respecto a un afio antes, mientras que Soluciones alcanz6 los EUR 85,7 millones (40%
del total), un 3,12% mas que en el 1T2018.

Desglosando las ventas por geografia, Europa & Africa contribuyé con el 56%, América con el 33%, mientras que
Asia y Oceania aportaron el 11% restante. Asimismo, desglosando la cifra de negocio por campo de actividad, T&T
contribuyd con un 51%, Industria con un 40% y Energia con el 9% restante.

En lo que respecta al cash flow de explotacion (EBITDA) , indicar que el efecto de la aplicacién de la NIIF16
(arrendamientos), impacté de forma positiva en EUR 4,5 millones, elevando la mejora interanual hasta el 48,0% y
una cifra de EUR 20,9 millones. En términos sobre ventas, el EBITDA se elevé hasta el 9,8% (7,4% en 1T2018)

El margen de contribucion total  alcanzé los EUR 26,9 millones en el 1T2019 que, en términos sobre la cifra de
negocios, se elevo hasta el 12,7% (11,1% en el 1T2018). De dicho importe, EUR 13,9 millones correspondieron a
Servicios (10,9% sobre ventas vs 8,0% en 1T2018; 2,5 p.p. de la mejora vinieron de NIIF16), mientras que EUR
13,0 millones los aport6é Soluciones (15,2% sobre ventas vs 15,1% del 1T2019)

El EBITA, sin tener en cuenta los costes de depreciacion, se situé en EUR 11,7 millones, un 18,0% mas que en el
mismo periodo del afio precedente. En términos sobre ventas, el EBITA mejoré desde el 5,1% del 1T2018 hasta el
5,5% del 1T2019.

El beneficio neto de explotaciéon (EBIT) también aumentd, un 21% interanual, hasta los EUR 10,5 millones, es
decir un 4,8% sobre las ventas (4,5% en 1T2018).

De esta forma, el beneficio neto atribuible  crecié un 14% interanual, hasta situar su importe en EUR 6,7 millones.

Valoracion : Creemos que los resultados de DOM siguen mostrando un crecimiento sostenible en sus dos areas de negocio,
Servicios y Soluciones, tanto en lo que se refiere al crecimiento organico del 7,2%, que esta en linea con el objetivo anual
del 7% de la propia DOM, como gracias a la integracion de las recientes adquisiciones. Ello unido a los resultados positivos
que comunic6 del ejercicio 2018 ha propiciado que DOM haya cumplido con su Plan Estratégico con antelacion a lo previsto,

@\«
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por lo que esta misma semana present6 su nuevo Plan Estratégico para el periodo 2019-2022. En el mismo, DOM anunci6é
el pago de dividendos en 2020 con cargo a un tercio del beneficio neto de 2019, y presenté como principal objetivo duplicar
en 4 afos el beneficio neto obtenido en 2018, de EUR 32 millones, ademas de un crecimiento de ventas del 5% y un EBITA
de un 10% y un ratio de endeudamiento inferior a 2x (veces) Deuda financiera neta / EBITDA.

. AYABISBERAWIS)] ha presentado sus resultados correspondientes al 172019, de los que destacamos los siguientes
aspectos:

RESULTADOS AMADEUS 1T2019 vs 172018

EUR millones 172019 19/18 (%)
Ingresos ordinarios 1.409,9 14,6%
EBITDA 599,8 11,3%
Margen EBITDA / Ingresos ordinarios 42,5%

B. Neto 334,7 9,5%

Fuente: estados financieros de la compaifiia.

¢ AMS elevd su cifra de ingresos ordinarios en un 14,6% interanual, hasta situar la misma en EUR 1.409,9
millones. Desglosando dicha cifra por area de negocio, Distribucién increment6 sus ingresos un 5,6% con respecto
al 1T2018, hasta los EUR 839,9 millones, mientras que Soluciones IT increment6 los suyos un 31,2%, aportando
EUR 570,0 millones, impulsado por el fuerte crecimiento de los nuevos negocios.

¢ Las reservas totales aumentaron un 1,5%, hasta los 179,8 millones, de las que las reservas aéreas subieron un
1,6%, hasta 162,6 millones, gracias al aumento de cuota de mercado en todas las regiones salvo en Asia Pacifico,
debido principalmente a la India (excluyendo India, las reservas aumentaron un 3,4% a nivel global) y las reservas
no aéreas aumentaron un 0,6%, hasta 17,2 millones. Norteamérica fue el area de mayor crecimiento, con un alza
del 14,6% y en Europa Occidental AMS volvi6 a lograr crecimiento gracias al aumento de cuota de mercado.

¢« Los pasajeros embarcados (PBs), por su lado, aumentaron un 4,6% interanual, hasta los 436,1 millones,
apuntalado por las migraciones de 2018 (S7 Airlines, Maldivian Airlines, Cyprus Airways y Aeromar a Altéa y Volaris
Costa Rica a New Skies) y las realizadas en lo que va de 2019 (como Philippine Airlines). El crecimiento organico
del 6,0% también contribuyd al incremento de los pasajeros embarcados. A cierre de marzo, el 63,9% de los
pasajeros embarcados se generaron fuera de Europa, en comparacion con el 60,3% registrado al cierre de 2018.

¢ El cash flow de explotacion (EBITDA) aument6 un 11,3% interanual, hasta los EUR 599,8 millones. El margen
EBITDA sobre ingresos ordinarios cayo 1,3 p.p. hasta el 42,5%. La deuda financiera neta de acuerdo con las
condiciones de los contratos de financiacion se situaba en EUR 3.038,2 millones a 31 de marzo de 2019 (1,43
veces el EBITDA de los ultimos doce meses).

*  El beneficio neto también crecid, un 9,5% interanual, hasta los EUR 334,7 millones. La sélida evolucion de sus dos
lineas de negocio, asi como la integracion de la adquirida TravelClick (desde octubre de 2018) y un impacto
positivo por el cambio de divisa fueron las palancas de crecimiento de estos resultados. No obstante, en el terreno
negativo los mayores gastos de depreciacion y amortizacion, asi como los mayores costes financieros limitaron el
crecimiento del beneficio neto.

Valoracion : A pesar de haber sufrido el impacto negativo de India (en pleno proceso electoral, y que se ha visto agravado
por las dificultades financieras de una importante aerolinea india cliente de los GDS), el resultado de AMS en el resto de
regiones ha sido muy positivo. Ademas, el crecimiento de los nuevos negocios, entre los que se incluye la consolidacion de
TravelClick, impulsé al alza (+31,2% interanual) la evoluciéon de su negocio de Soluciones IT, aunque la evolucién de los
margenes (42,5% EBITDA sobre ventas en 1T2019 vs 43,8% en 1T2018) se vio afectada por la integracion de TravelClick.

En relacion a nuestras estimaciones, que se cifran en un importe de cifra de negocio global de EUR 5.488,4 millones, un
EBITDA de EUR 2.272,6 millones y un beneficio neto atribuible de EUR 1.087,5 millones, consideramos que, de mantener
AMS la misma tendencia de resultados en los préximos trimestres tendra factible alcanzar las mismas.
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Por ello, reiteramos nuestra recomendacion de MANTENER el valor en cartera y nuestro precio objetivo de EUR 68,86 por
accion .

Noticias destacadas de Empresas

. El Consejo de Administracion de B, en su reunién de 7 de mayo de 2019, ha respaldado por unanimidad la OPA
modificada de LetterOne sobre la cadena de supermercados al considerar que la eliminacién del nivel minimo de aceptacion
favorece la eventual puesta en practica de los planes de recapitalizacion de la compafiia. Asi, el Consejo ha expresado su
opinién favorable sobre la oferta modificada, "en coherencia con el parecer expresado en su informe sobre la oferta inicial”,
al entender que "la supresién de la condicion de aceptacion minima conlleva la eliminacion de la principal incertidumbre que
pendia sobre la oferta inicial y favorece por ello la eventual puesta en préactica de los planes de recapitalizacion de la
sociedad y su grupo".

. La CNMV ha comunicado que la Oferta Publica de Adquisicién (OPA) formulada por Tasty Bidco, S.L.U. sobre el 100% del
capital social de ha sido aceptada por un ntimero de 27.928.965 acciones que representan un 38,82% de
las acciones a las que se dirigi6 la oferta y un 27,73% del capital social de la entidad. Tasty Bidco, S.L.U. ha comunicado
con fecha 8 de mayo de 2019 su decision de renunciar al limite minimo (46.769.648 acciones, representativas del 46,44%
del capital) al que habia condicionado la oferta. En consecuencia, la oferta surtird todos sus efectos, adquiriendo Tasty
Bidco, S.L.U. 27.928.965 acciones de TPZ incluidas en las aceptaciones. Asi, la participacion alcanzada por Tasty (KKR) en
el capital de TPZ asciende al 56,29%.

En relacion a este mismo asunto, fuentes financieras les indicaron a varios periddicos que KKR tiene intencién de convocar
una Junta General de Accionistas, ordinaria o extraordinaria, para votar la exclusion de Bolsa de TPZ.

. Expansion sefiala que se ha impuesto en la puja para realizar las obras de remodelacién del Estadio Santiago
Bernabéu en Madrid. El proyecto base costara al Real Madrid unos EUR 470 millones, unos EUR 30 millones menos que el
presupuesto estimado inicialmente. La oferta de FCC era la mas econémica y con el menor plazo de ejecucion.

. En la celebracién de su Junta General de Accionistas ayer, el presidente de [SEENVITOIYIOIINVI=M(®IS). Anton Pradera, y el
consejero delegado, Jesus Herrera, indicaron que la multinacional se adelanté en el cumplimiento de sus objetivos para
2020, que seran realidad en 2019; y prepara un nuevo Plan Estratégico 2020-2025, que estara marcado por un crecimiento
muy ambicioso que en buena parte procedera de mas adquisiciones. CIE apostara en el Plan por el mercado indio, ademas
de por el crecimiento en los sistemas de confort.

Valoracion : En la actualidad, mantenemos una recomendacion de ACUMULAR el valor en cartera y un precio objetivo de
EUR 26,01 por accién .

. WASIVeVIIN(YVAS)] anuncié que se han completado segln el calendario inicial las siguientes operaciones de la Recompra
de la deuda convertible de Providence en MAS y la Refinanciacién:

*« MAS ha realizado el pago correspondiente al primer tramo del Convertible de Providence por importe de EUR 351
millones.

¢ MAS ha completado la ampliacion de capital integramente suscrita por Providence por un importe de EUR 120
millones mediante la emision de 6,5 millones de nuevas acciones a EUR 18,45 por accion.

¢ MAS ha cerrado la subscripcion y desembolso del Term Long B con 6 entidades financieras nacionales e
internacionales de primera linea y se ha lanzado la sindicacion del mismo.

¢ MAS ha cerrado la suscripcion tanto de la linea de Capex como de la linea de crédito de liquidez, que han sido
exitosamente sindicadas.

@\«
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Asimismo, MAS también comunicé la suscripcion la ampliacién de capital de EUR 100 millones. Esto, junto con los anuncios
relativos a las operaciones de red FTTH realizados ayer, permite a MAS eliminar la emisién de EUR 200 millones en
acciones preferentes (y la subsecuente colocacion acelerada de nuevas acciones, ABO) dado que el Cash Flow necesario
seria generado por vias alternativas:

« EUR 150 millones de fondos netos por las transacciones relativas a la red FTTH
¢« EUR 100 millones de la nueva ampliacion de capital detallada anteriormente

. El diario Expansion inform6 ayer que Bank of America ha comunicado este miércoles una participacion del 7,78% en el
capital de [MIE]SSEVANN(M=]9N. De esta forma, el banco estadounidense se convierte en el tercer accionista del banco
espafiol, en proceso de fusién con UNICAJA (UNI).

. Expansién informé ayer que la inmobiliaria ha creado una filial patrimonial para entrar en el negocio del
alquiler residencial y convertirse en un actor mediano en este mercado. En concreto, la compafiia entregara en el 252019
las primeras viviendas de renta social en un primer proyecto compuesto por entre 80 y 90 unidades en Tres Cantos (Madrid)
aungue su propdsito es crecer rapido.

. NYSEEENOVZEIENENY, cuya actividad se centra en la comercializacion y la generacién de electricidad 100%
renovable, ha incorporado proyectos fotovoltaicos por 320 MW para su desarrollo y puesta en operacion, 60 MW de los
cuales se encuentran en una fase muy avanzada. La compafiia, que pretende aumentar su cartera de generacién con el
objetivo de suministrar a sus clientes energia de origen renovable producida en sus propias plantas, ha incorporado a su
portfolio proyectos fotovoltaicos ubicados en Andalucia, Castilla la Mancha y Murcia. La compafiia prevé desarrollar y poner
en marcha en los préximos meses estos 320 MW.

En la pasada Junta de General Ordinaria de Accionistas, ADX expuso las principales lineas de actuacion previstas para
2022 que suponen mantenerse como la primera comercializadora independiente en el segmento PYMES del mercado
espafiol, cubrir 2/3 de la energia suministrada a sus clientes con contratos PPAs, basandose en una politica de rotacion de
activos, y replicar el modelo de crecimiento en el negocio internacional. En ese sentido, ADX trabaja con la intencion de
situarse en el ejercicio 2022 con mas de 500.000 clientes, suministrar mas de 15 TWh de energia, alcanzar alrededor de los
EUR 1.500 millones de ingresos, en torno a los EUR 100 millones de EBITDA y reducir la ratio de su deuda financiera
neta/EBITDA hasta 1,5x.
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