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INDICADORES FINANCIEROS DEL DIA

Indices Bursatiles

Futuros IBEX-35

01/03/2023

Tipos de Cambio (MAD)

anterior 280212023
927,48 935,69
9.314.3 9.394.6

5.264,00 5.251,40

32.889,09 32.656,70

Indices
IGBM
IBEX-35
LATIBEX
DOWJONES

S&P 500
NASDAQ Comp.
VIX (Volatilidad)
Nikkei
Londres(FT100)
Paris (CACA40)
Frankfort (DAX)
Euro Stoxx 50

3.962.24
11.466,98
20,95
27.445 56
7.935,11
7.295,55
15.381.43
4.248,01

3.970,15
11.455,54
20,70
27.516,53
7.876,28
7.267,93
15.365,14
4.238,38

Volimenes de Contratacion

Var(ptos)
8,21
80,3

12,6
232,39
-12,09
11,44
0,25
70,97
58,83
27,62
16,29
9,63

Var %
0,89%

Vto
Marzo 2023
0,86% Abril 2023

-0,24%

altimo
9.426.0
9.361.0

31.40
-33.60

Renta Fija - Rentabilidad Bonos Soberanos

Dif. Base

$/Euro 1,059
Yen/$ 136,36
Euro/E 1,142

Materias Primas

-0,71%  USA 5Y¥T (Tir)

417% 1phb

-0,30%
-0,10%
-1,19%

0,26%
-0,74%
-0,38%
-0,11%
-0,23%

USA 10YT (Tir)
USA 30YT (Tir)
Alemania 10YT (Tir)
Euro Bund

Espaiia 3Yr (Tir)
Espaiia 5Yr (Tir)
Espaiia 10Yr (TIR)

Diferencial Espana vs. Alemania

3.92% =

3.93%
2.67%
132.91
3.41%
3.38%
3.63%

a7

+1 p.b.
+9 p.b.
-0.54%
+11 p.b.
+8 p.b.
+9 p.b.
+1 p.b.

83,89
1.824,60
20,53

Brent $/bbl
Oro $/ozt
Plata $/ozt
Cobre $/lbs 4,01
Niquel $/Tn 24820
Interbancario (Euribor)
2422
2,716
3,680

1 mes
3 meses

12 meses

Ibex-35 (EUR millones)

IGEM (EUR millones)

S&P 500 (mill acciones)

Euro Stoxx 50 (EUR millones)

Valores Espafioles Bolsa de Nueva York

(*) Paridad $Euro 715 a.m. 1,059

2.075,31
2.221,25
2.549,25
10.515,76

Evolucién principales indices bursatiles mes de febrero de 2022

Fuente: FactSef; elaboracion propia

[hdice

Price as of
21/01/22

Frice as of
28/02/22

NYSE
3.85
3.69
7.32

SIBE
3.85
3.72
7,37

Valores
TELEFONICA

B. SANTANDER
BBWVA

Indicadores Macroeconémicos por paises y regiones

Dif euros
0,00
-0,04
-0,06

S5&P 500

) Industrial Average
NASDACQ Composite Index
Japan Nikkel 225

STOXX Europe 600 ex Eurozone
Euro STOXX 50

IBEX 35

France CAC 40

GSermany DAX (TR)

FTSE MIB

FTSE 100

Eurostoxx

4.076,60
34.086,04
11.584,55
27.327,11]
444,84

4. 163,45
9.034,00)|
7.082,42|
15.128,27
26.599,74
7.771,70)
447,71

3.970,15
32 656,70
11 455,54
27.445, 56|
452,14
4.2385,38
9.394,60
7.267,93
15 365,14
27.478,37
7.876,28
456,00

EEUL: i) Consumo construccion (enero): Est MoM: 0,2%; i) PMI manufacturas (enero; final): Est: 47,8

iii) 1SM manufacturas (enero): Est: 47,8

Alemania: i) PMI manufacturas {(enero; final): Est: 46,5; ii) Cambio desempleo (febrero): Est: -10.000; iii) Tasa desemple (feb): Est: 5,5%

iii) IPC (febrero; prel): Est MoM: 0,8%; Est YoY: 8,7%; iv) IPC armonizado (febrero; prel): Est MoM: 0,6%; Est YoY: 9,0%

Francia: PMI manufacturas (febrero; final): Est: 47,9

Eurozona: PMI manufacturas (febrero; final): Est: 48,5

Reino Unido: PMI manufacturas (febrero; final): Est: 49,2

Espafia: PMI manufacturas (febrero): Est: 49,1
Italia: PMI manufacturas (febrero): Est: 51,0

Comentario de Mercado

(aproximadamente 7 minutos de lectura)

En una sesién que fue de menos a mas y de mas a men

os tanto en las plazas bursatiles

europeas como en Wall Street, los principales indic

es bursatiles de estos mercados cerraron

en su mayoria con ligeros descensos __, con excepciones como la del 1bex-35, que terminé el dia al
alza, apoyado en el buen comportamiento del sector bancario. La clave del dia en Europa fue la
publicacion en Francia y Espafa de las lecturas preliminares de los IPCs del mes de febrero, lecturas
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que sorprendieron negativamente a los inversores al volver a subir la inflacion en el mes en ambos
paises tras el repunte que ya experimenté en enero. Este hecho terminé al cierre del dia por
penalizar el comportamiento de las bolsas de la region al provocar un fuerte repunte del rendimiento
de los bonos, los cuales en muchos casos han alcanzado ya niveles de maximos multianuales.

En ese sentido, sefialar que el hecho de que la inflacibn haya vuelto a repuntar en dos de las
principales economias de la Eurozona, la francesa y la espafiola, no son buenas noticias para el
BCE, y contradicen el discurso de que esta variable estaba empezando a ser controlada -habra que
estar atentos HOY a la publicacién de los datos de la inflacién de Alemania en febrero-. Si bien un
par de meses no marcan una tendencia, si la inflacion no se gira drasticamente a la baja en los
proximos meses en la region vamos a ver tasas de interés mucho més elevadas de lo en principio
descontado por los mercados. Asi parece que lo entendieron los inversores en los mercados de
bonos europeos AYER, activos cuyos precios se giraron a la baja tras la publicacién de las
mencionadas cifras de inflacion. Sefialar, ademds, que los futuros sitian actualmente la tasa terminal
del BCE, el nivel al que daria por terminado el proceso de subidas de tipos, en el 4% cuando ésta se
situaba en el 3,5% hace sdélo un par de meses. Ademas, los mercados dan por seguro que en su
Consejo de Gobierno del mes de marzo el BCE volvera a subir sus tasas de interés de referencia en
medio punto porcentual.

AYER en las bolsas europeas fue el sector bancario, que comenzd la sesién a la baja, el que mejor
reacciond antes este potencial escenario de tipos de interés mas elevados, siendo los valores del
sector los que mejor se comportaron, tras girarse bruscamente al alza. Ademas, el hecho de que el
escenario econdémico en la Eurozona parece que no va a deteriorarse tanto como se anticipaba
hasta hace unos meses, también beneficia a un sector que ver4d como la demanda de créditos
seguira creciendo, aunque de forma mas moderada, mientras se mantiene bajo control la morosidad.
Todo ello le permitirA mejorar sus margenes y su rentabilidad, lo que debe reflejarse en una
expansién de multiplos. Seguimos apostando por el sector a pesar del mas que positivo
comportamiento que ha tenido en lo que va de ejercicio. Es por todo ello que aprovechariamos
recortes en las cotizaciones, que se produciran sin duda alguna, para incrementar posiciones en el
mismo.

En Wall Street la sesién también acabé a la baja, con los inversores intentando determinar cual va a
ser el escenario al que se deberan enfrentar las bolsas en lo que resta de ejercicio. Asi, la inflacion
sigue sin moderarse al ritmo esperado, mientras que la economia y el mercado laboral siguen
mostrando gran solidez, Todo ello forzara a la Reserva Federal (Fed) a continuar subiendo sus tasas
de interés de referencia, lo que a medio/largo plazo podria provocar el tan temido “aterrizaje brusco”
de esta economia. Este hecho ha llevado a los principales indices bursatiles de Wall Street a ceder
durante la segunda mitad del mes de febrero una parte importante de lo ganado en enero, con el
Dow Jones incluso entrando en negativo en lo que va de ejercicio (-1,5%). No ha ocurrido lo mismo
en las bolsas europeas, que durante febrero han seguido escalando posiciones, aunque han cerrado
el mes algo por debajo de sus niveles mas altos del afio, con la excepcion del Ibex-35, que termind la
sesion de AYER marcando nuevos maximos anuales.

HOY la atencidén de los inversores volvera a monopolizarla la macroeconomia. En ese sentido,
sefialar que la publicacion en China de los indices adelantados de actividad oficiales, los PMIs
oficiales, que han sorprendido al alza, hecho que ha propiciado fuertes alzas en las bolsas asiaticas
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esta madrugada, creemos que también serd bien recibido por los inversores en Europa, beneficiando
el comportamiento de los valores que, como los de materias primas minerales, los de automéviles o
los de gran lujo, estan mas expuestos al mercado chino. Ademas, durante la jornada se publicaran
en Europa y EEUU las lecturas finales del mes de febrero de los PMIs manufactureros y, en EEUU,
el ISM manufacturero. Se espera que todos ellos sigan indicando contraccion mensual de la
actividad, aunque a ritmos mas moderados que en meses precedentes. No creemos, sin embargo,
gue estas cifras “sorprendan” HOY a los inversores y, por ello, su impacto en la marcha de las bolsas
serd limitado. Si lo podria tener la publicacion de la lectura preliminar de febrero de la inflacion
alemana, inflacion que se espera se haya mantenido al nivel de la de enero. En principio, apostamos
HOY por una apertura entre plana y ligeramente alcista de las bolsas europeas. Posteriormente, sera
el comportamiento de los bonos y del délar, asi como la tendencia que adopten los futuros de los
indices estadounidenses y los propios indices, una vez abierto Wall Street, los que determinen el
comportamiento de los indices europeos durante el resto de la sesion.

Analista: Juan J. Fdez-Figares

Eventos Empresas del Dia

Bolsa Espafiola:

« Acerinox (ACX): conferencia con analistas para tratar resultados 2022 a las 10:00 horas (CET);
¢ Cellnex (CLNX): resultados 472022 y 2022; conferencia con analistas a las 12:00 horas (CET);
*« Ence (ENC): conferencia con analistas para tratar resultados 2022 a las 16:30 horas (CET);

« Vidrala (VID): resultados 4T2022 y 2022; conferencia con analistas a las 10:00 horas (CET);

« Viscofan (VIS): conferencia con analistas para tratar resultados 2022 a las 9:30 horas (CET);

Bolsas Europeas: publican resultados trimestrales y datos operativos, entre otras compafiias:

¢ PUMA (PUM-DE): resultados 4T2022;

¢ Amplifon (AMP-IT): resultados 4T2022;

e Juventus Football Club (JUVE-IT): resultados 4T2022;

¢ Just Eat Takeaway.com (TKWY-NL): resultados 4T72022;
« EDP-Energias de Portugal (EDP-PT): resultados 472022
¢ Swiss Life Holding (SLHN-CH): resultados 4T2022;

Wall Street: publican resultados trimestrales, entre otras companiias:

« American Eagle Outfitters (AEO-US): 4T2022;
« Dollar Tree (DLTR-US): 4T2022;

« Lowe's (LOW-US): 4T2022;

¢ Jazz Pharmaceuticals (JAZZ-US): 4T2022;

e Salesforce (CRM-US): 4T2023;

¢ Snowflake (SNOW-US): 4T2023;

¢ Splunk (SPLK-US): 4T2023;

¢ Wendy's (WEN-US): 4T2022;

@\«

Link Securities SV Comentario diario Bolsa




Mesa Contratacion

Ifigo Isardo

I N I< Laura Fernandez
Enrique Ramos

LINK Analisis Tel Directo: 915 733 027

Fax: 915 044 046

Miércoles, 1 de marzo 2023

Economia y Mercados

« ESPANA

. Segun la estimacion preliminar del dato, dada a conocer ayer por el Instituto Nacional de Estadistica (INE), el indice de
precios de consumo (IPC) repuntd en Espafia el 1,0% en el mes de febrero con relacién a enero. En tasa interanual, el
IPC subi6 en febrero el 6,1% frente al 5,9% que lo h  abia hecho en enero , con lo que la inflacion encadena de esta forma
dos meses consecutivos al alza. Los analistas del consenso de FactSet esperaban un incremento en el mes del IPC del
1,4% y uno en tasa interanual del 6,2%, en ambos casos superior al real.

El INE achaca el repunte de la inflacion en febrero a  que los precios de la electricidad suben este mes, frente al
descenso registrado en febrero de 2022, y a que los alimentos y bebidas no alcohdlicas aumentan mas qu e en
febrero del afio pasado . En sentido contrario, destaca la bajada de los precios de los carburantes y lubricantes, los cuales
aumentaron en febrero de 2022, y del transporte combinado de pasajeros, frente a la estabilidad del afio anterior.

A su vez, la inflaciéon subyacente , indice que excluye para su célculo los precios de los alimentos no elaborados y de los
productos energéticos, aument6 dos décimas en febrero con relacién a enero , hasta el 7,7%, lo que la sitda a su nivel
mas elevado desde 1986 .

Por ultimo, sefialar que el IPC armonizado (IPCA) repunt6 en febrero el 1,0%  con relacion a enero, mientras que en
tasa interanual lo hizo el 6,1% (5,9% en enero) . En este caso los analistas esperaban un incremento en el mes del 0,8% y
uno en tasa interanual del 5,5%, en ambos casos muy por debajo de sus lecturas reales.

Valoracion: la evolucion reciente de la inflacién en Espafia, especialmente de la subyacente, es muy preocupante, ya que
no hay indicios de que la tendencia al alza de esta segunda variable vaya a cambiar en el corto plazo. Asi, y si bien la
inflacion general sigue siendo una de las mas bajas de entre las de los paises de la Eurozona, aunque lleva dos meses
subiendo, su subyacente supera por mucho la del conjunto de la Eurozona, que esta cercana al 5%. De momento parece
que todas “las intervenciones” llevadas a cabo para moderar la inflacion no han dado sus frutos, por lo que habra que
analizar bien de dénde estan surgiendo esas presiones de precios y por qué se estan produciendo, siempre desde un
prisma técnico ya que el ideoldgico parece no estar funcionando.

« ZONA EURO-UNION EUROPEA

El economista jefe del BCE, el irlandés Philip Lane, dijo en unas recientes declaraciones qu e ve evidencia
significativa de que la politica monetaria se esta activando, lo que sugiere que los indicadores prosp ectivos
apuntan a una disminucién de la presion sobre los p recios de la energia, los alimentos y los bienes . Dichos precios
mas bajos del petréleo y el gas, la relajacion de los problemas en las cadenas de suministro, la reapertura de China, el
abundante apoyo fiscal y las propias subidas de tipos del BCE son factores que comienzan a pesar en la inflacién. Ademas,
dijo que los precios mas bajos de los bienes intermedios como indicio de que incluso la inflacién subyacente esta a punto de
disminuir. Por otra parte, Lane dijo que el BCE dejara de subir las tasas de in  terés oficiales cuando vea proyecciones
de inflacion mas bajas a través de su horizonte de prondstico de tres afios, vea un progreso en la redu ccion de la
inflacion subyacente y tenga evidencias de que lap  olitica monetaria esta funcionando

Valoracién: al menos en el corto plazo, la evidencia de un repunte de la inflacion en febrero en Francia y Espafia
desmienten la vision, creemos que, en exceso optimista, que sobre la evoluciéon de la inflacion en la Eurozona tiene Philip
Lane. Otros miembros del Consejo de Gobierno del BCE no se muestran tan seguros de que el escenario que describe Lane
sea el actual, al menos en lo que hace referencia a la inflacion y a su subyacente. De momento, los bonos siguen
corrigiendo mientras que sus rendimientos alcanzan maximos multianuales.

. Segun la estimacioén preliminar del dato, dada a conocer ayer por el Instituto Nacional de Estadistica francés, el INSEE, el

indice de precios de consumo (IPC) subi6 en Francia el 0,9% en el mes de febrero con relacién a enero , lectura que
estuvo en linea con lo esperado por el consenso de analistas de FactSet.
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En tasa interanual el IPC de Francia aument6 en febre  ro el 6,2% (6,0% en enero), en lo que es su segundo  repunte
en un mes consecutivo . En este caso los analistas esperaban un aumento menor, del 6,1%. En febrero los precios de los
alimentos se aceleraron (14,5% vs 13,3% en enero), asi como también los de los servicios (2,9% vs 2,6% en enero) y los de
los productos manufacturados (4,6% vs 4,5% en enero). Por el contrario, los precios de la energia se desaceleraron (14% vs
16,3% en enero).

Por su parte, el IPC armonizado (IPCA) de Francia , también segln la primera estimacion dada a conocer por el INSEE,
subi6 el 1% en enero con relacién a febreroy el 7, 2% en tasa interanual (7,0% en enero) . En este caso los analistas
esperaban un alza del IPCA en el mes del 1,0% y una del 7,1% en tasa interanual.

Valoracion: el hecho de que la inflacion haya vuelto a repuntar en dos de las principales economias de la Eurozona, la
francesa y la espafiola, no son buenas noticias para el BCE, y contradicen el discurso de que esta variable estaba
empezando a ser controlada. Si bien un par de meses no marcan una tendencia, si la inflacién no se gira drasticamente a la
baja en los proximos meses en la region, vamos a ver tasas de interés mucho mas elevadas de lo en principio descontado
por los mercados. Asi parece que lo entendieron los bonos ayer, que se giraron a la baja tras la publicacion de las cifras de
la inflacion en febrero en Francia y en Espafia.

Sefialar, ademas, que los futuros sitdan actualmente la tasa terminal del BCE, el nivel al que daria por terminado el proceso
de subidas de tipos, en el 4% cuando ésta se situaba en el 3,5% hace solo un par de meses. Ademas, los mercados dan por
seguro que en su Consejo de Gobierno del mes de marzo el BCE volvera a subir sus tasas de interés de referencia en
medio punto porcentual.

Ayer fue el sector bancario, que comenzé la sesién a la baja, el que mejor reaccion6 antes este potencial escenario de tipos
de interés mas elevados, siendo los valores del sector los que mejor se comportaron, tras girarse bruscamente al alza.
Ademas, el hecho de que el escenario econémico en la Eurozona parece que no va a deteriorarse tanto como se anticipaba
hasta hace unos meses, también beneficia a un sector que vera como la demanda de créditos seguird creciendo, mientras
se mantiene bajo control la morosidad. Todo ello le permitira mejorar sus margenes y su rentabilidad, lo que debe reflejarse
en una expansion de sus multiplos. Seguimos apostando por el sector a pesar del mas que positivo comportamiento que ha
tenido en lo que va de ejercicio. Aprovechariamos recortes en las cotizaciones, que se produciran sin duda, para
incrementar posiciones en el mismo.

. EI INSEE publicé también ayer que el Producto Interior Bruto (PIB) de Francia se expand  i6 un 0,1% en el 4T2022 con
relacion al 3T2022, en lo que es su menor crecimien  to desde la contraccion del 0,2% que experiment6 en el 1T2022.
La lectura coincidié con su preliminar y con lo esperado por el consenso de analistas de FactSet. En el 4T2022 el consumo
privado disminuy6 (-1,2% vs +0,4% en el 3T2022), arrastrado por el consumo de bienes. Asimismo, la formacion bruta de
capital fijo se desaceleré (0,3% vs 2,3% en el 3T2022). Por otro lado, el gasto publico aument6 mas rapido (0,6% vs 0,3% en
el 3T2022) y el comercio exterior neto contribuyé positivamente, ya que las exportaciones aumentaron el 0,5% y las
importaciones disminuyeron el 0,4%, como resultado de las menores importaciones de energia.

En tasa interanual el PIB de Francia se expandié un  0,5% en el 4T2022, en linea con estimaciones preliminares y con lo
proyectado por el consenso de analistas. La del 472022 es la tasa de crecimiento interanual mas baja en la actual secuencia
de crecimiento iniciada en 2021.

En el conjunto del 2022 el PIB de Francia crecié el 2 ,6%, tras un aumento del 6,8 % en 2021.

. Por ultimo, el INSEE publicé ayer que el gasto de los hogares aumenté un 1,5% en Francia  en el mes de enero con
relacion a diciembre , lectura que superd con creces el descenso del 0,3% que habian proyectado los analistas del
consenso de FactSet. En enero el consumo de energia se recuperé (4,0% vs al -0,8% en diciembre), mientras que el
consumo aumenté tanto de productos manufacturados (1,3%) como de alimentos (0,6%).

En tasa interanual el consumo de los hogares bajé en Francia el 3,7% en el mes de enero frente al 6,1% que lo habia
hecho en diciembre , quedando también muy por encima de la caida del 6,0% estimada por los analistas.
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« EEUU

El Departamento de Comercio informé ayer que, seglin estimaciones preliminares, los inventarios mayoristas
descendieron un 0,4% en enero con relacion a diciem bre, hasta los $ 929.700 millones tras haber aument ado el 0,1%
en el mes anterior . El consenso de analistas de FactSet esperaba que esta variable se mantuviera sin cambios en el mes
(0,0%). La de enero fue la primera reduccién de los inventarios mayoristas en EEUU desde la del mes de julio de 2020, ya
que las existencias cayeron tanto para los bienes duraderos (-0,1% vs 0,6% en diciembre) como para los no duraderos (-
0,8%, igual que en diciembre). En tasa interanual, los inventarios mayoristas aumen taron en enero el 15,9% .

. Segun datos del Departamento de Comercio, el déficit comercial de bienes aumenté en EEUU hasta los $ 91.500
millones en enero desde los $ 89.700 millones de di  ciembre , seglin mostraron datos preliminares. Las exportaciones de
bienes aumentaron el 4,2% en enero con respecto al mes anterior, hasta los $ 173.800 millones gracias a las mayores
ventas de insumos industriales (+0,3%) y bienes de capital (+4,3%). Mientras tanto, las importaciones avanzaron a un ritmo
del 3,4%, hasta los $ 265 300 millones, impulsadas por las compras de bienes de capital (+1,8%) y de bienes de consumo
(+6,4%).

. El indice Case-Shiller, que calcula el comportamiento de los precios de la vivienda en las 20 mayores me  trépolis
de EEUU, bajo en el mes de diciembre el 0,5% con rela cién a noviembre , lo que representa su sexto mes consecutivo
de descensos mensuales. La lectura estuvo en linea con lo esperado por los analistas del consenso de FactSet.

En tasa interanual, el indice Case-Shiller subié un 4 6% diciembre de 2022 (6,8% en noviembre) , quedando también la
lectura en linea con lo proyectado por el consenso de analistas. De esta forma, el incremento interanual del indice se
desaceleré por octavo mes de forma consecutiva para registrar el crecimiento anual mas bajo desde julio de 2020.

Por su parte, el indice de precios de las viviendas unifamiliares con hipotecas garantizadas por Fannie Mae y Freddi e
Mac, indice la Agencia Federal de Financiacién de | a Vivienda (FHFA), baj6é en diciembre un 0,1% con rel acion a
noviembre , algo menos que el descenso del 0,3% que esperaban los analistas del consenso. En tasa interanual el indice
que elabora la FHFA subi6 en diciembre el 6,6% , sumenor incremento desde junio de 2020.

Valoracion: todo parece apuntar a que el incremento de los tipos de interés hipotecarios y la ralentizacion de la economia
estan pasando factura al sector residencial, moderando el alza de los precios de la vivienda, tendencia que esperamos que
continle en los préximos meses. De momento este es uno de los pocos “éxitos” que puede apuntarse la Reserva Federal
(Fed) en su lucha contra la elevada inflacion.

. El indice que mide la confianza de los consumidores en EEUU, que elabora la consultora The Conference Board, bajo
en su lectura del mes de febrero hasta los 102,9 pu  ntos desde los 106,0 puntos de enero  (lectura revisada a la baja
desde una estimacion inicial de 107,1 puntos). La lectura quedé por debajo de los 108,5 puntos que esperaban los analistas
del consenso de FactSet.

El subindice que mide la percepcion que tiene los co  nsumidores de la situacion actual , basado en la evaluacion de
los consumidores de las condiciones comerciales y laborales actuales, subié en febrero hasta los 152,8 puntos  (base 100
afio 1985) desde los 151,1 puntos de enero , mientras que el subindice que mide sus expectativas , basado en las
perspectivas a corto plazo de los consumidores sobre ingresos, negocios y condiciones del mercado laboral, cayd en
febrero hasta los 69,7 puntos desde los 76,0 puntos de enero. De este modo, el indice de expectativas ahora ha
caido muy por debajo de 80 puntos, el nivel que a m  enudo indica una recesion dentro del proximo afio . En este
sentido, cabe destacar que ha estado por debajo de este nivel durante 11 de los Ultimos 12 meses.

Segun dijo Ataman Ozyildirim, director sénior de Economia de The Conference Board, la confianza del consumidor volvio

a caer en febrero. La disminucion reflej6é grandes ¢ aidas en la confianza de los hogares de entre 35 a 54 afios y de
los hogares que ganan $ 35.000 o mas . Ademas, afiadio que, si bien la opinién de los consumidores sobre las condiciones
comerciales actuales empeord en febrero, el indice de Situacion Actual siguié aumentando ligeramente en funcién de una
visién mas favorable de la disponibilidad de puestos de trabajo. De hecho, la proporciéon de consumidores que dicen que los
puestos de trabajo son abundantes subi6 al 52,0%, recuperando el nivel que tenia este indicador en la primavera del afio
pasado. Sin embargo, segun este analista, las perspectivas parecen considerablemente mas pesimistas cuando se mira
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hacia el futuro. Asi, las expectativas sobre hacia dénde se dirigen los e  mpleos, los ingresos y las condiciones
comerciales durante los proximos seis meses cayeron drasticamente en febrero

* CHINA

. El indice adelantado de actividad del sector manufac turas oficial de China, el PMI manufacturas, alcanzé en
febrero los 52,6 puntos, en lo que es su mayor lect ura desde abril de 2021 , y frente a la lectura esperada de 50,5
puntos del consenso de analistas y tras los 50,1 puntos de enero. Recordamos que una lectura por encima de 50 puntos
indica expansién de la actividad con respecto a la del mes precedente, mientras que una lectura por debajo de ese nivel,
indica contraccion de la misma. El levantamiento de las restricciones por Covid-19, y el repunte de la actividad tras las
vacaciones por el Nuevo Afio Lunar, fueron los factores que impulsaron al sector. El desglose mostr6é un fuerte crecimiento
de la produccion, que volvié a territorio expansivo por primera vez desde septiembre, mientras que los nuevos pedidos
aceleraron su crecimiento con las exportaciones en positivo por primera vez en un afio. EI empleo también volvio a territorio
de expansion. Asimismo, los parametros de inflacion también mostraron su firmeza respaldados por una mejora de la
demanda, con los precios de los inputs registrando mayores aumentos, mientras que los precios de venta volvieron a
ganancias por primera vez desde abril. Desglosando por tamafio de negocio, a la mayor expansion de las grandes
comparfiias se unid el crecimiento de las empresas de pequefio y mediano tamaiio.

Por su parte, el indice oficial del sector no manufacturero, el PMI no manufacturas, alcanzoé los 56,3 puntos en f  ebrero,
superando tanto la lectura esperada del consenso, ¢ omo la lectura de 54,4 puntos del mes anterior . La mejora se
debié principalmente a la construccion, aunque los servicios también mejoraron con respecto al mes de enero. La mejora
generalizada arroj6 un PMI compuesto de 56,4 puntos, frente a los 52,9 punt  os del mes anterior .

Asimismo, el PMI manufacturero de China elaborado por el grup 0 de medios Caixin aument6 en febrero hasta los

51,6 puntos , desde los 49,2 puntos del mes anterior, en lo que es su primera lectura en territorio expansivo de los Ultimos
siete meses, mejorando la lectura de 50,7 puntos esperada por el consenso.

Andlisis Resultados 2022 Empresas Cotizadas — Bolsa Espanola

. IO EINOXEIN®9] ha presentado sus resultados correspondientes al ejercicio 2022, de los que destacamos los siguientes
aspectos:

RESULTADOS ACERINOX 2022 vs 2021 / CONSENSO FACTSET

EUR millones 2022 2021 var % 2022E var %
Ventas 8.688 6.706 29,6% 8.761 -0,8%
EBITDA 1.276 989 29,0% 1.331 -4,2%
EBIT 876 810 8,2% 1.141 -23,2%
Margin (%) 10,1% 12,1% 13,0%
Beneficio antes impuestos 831 766 8,6% 1.106 -24,9%
Margin (%) 9,6% 11,4% 12,6%
Beneficio neto 556 572 -2,8% 816 -31,8%
Margin (%) 6,4% 8,5% 9,3%

Fuente: Estados financieros de la compafiia. Estimaciéon consenso FactSet.

¢ Ventas netas : EUR 8.688 millones (+29,6% interanual; -0,8% consenso FactSet).

¢ Cash flow de explotacién (EBITDA) : EUR 1.276 millones (+29,0% interanual; -4,2% consenso analistas).

e Beneficio neto de explotacion (EBIT) : EUR 876 millones (+8,2% interanual; -23,2% consenso). Incluye una
partida de EUR 204 millones por deterioro de activos de Bahru Stainless, ademas de los EUR 192,94 millones de
amortizacion.
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EBIT ajustado (excluyendo la partida de deterioro de activos): EUR 1.080 millones (+33% interanual; -5,3%
consenso, excluyendo dicha partida).

Beneficio antes de impuestos (BAI):  EUR 831 millones (+8,6% interanual; -24,9% consenso FactSet).

Beneficio neto: EUR 556 millones (-2,8% interanual; -31,8% consenso analistas).

. e[\ AWEWEN presentd sus resultados correspondientes al ejercicio 2022, de los que destacamos los siguientes
aspectos:

RESULTADOS ACCIONA 2022 vs 2021 / CONSENSO FACTSET

EUR millones 2022 2021 var % 2022E var %
Ventas 11.195 8.104 38,1% 9.961 12,4%
EBITDA 2.068 1.483 39,4% 1.912 8,2%
EBIT 1.333 829 60,7% 1.227 8,6%
Margin (%) 11,9% 10,2% 12,3%
Beneficio antes impuestos 869 575 51,1% 840 3,4%
Margin (%) 7,8% 7,1% 8,4%
Beneficio neto 441 332 32,7% 412 7,0%
Margin (%) 3,9% 4,1% 4,1%

Fuente: Estados financieros de la compafiia. Estimacion consenso FactSet.

La cifra de negocios de ANA aumento un 38,1% interanual en 2022 (+12,4% vs consenso FactSet), situandose en
EUR 11.195 millones, con la siguiente evolucién en las distintas areas de actividad:

o0 Aumento de un 76,0% en los ingresos de Energia respecto al ejercicio 2021, con unos ingresos de EUR
2.240 millones en Generacién (+47,7%) y de EUR 2.111 millones en Comercializacion y Otros (+120,9%)
correspondientes principalmente a la actividad de Comercializacion en Iberia.

o Incremento de los ingresos del area de Infraestructuras en un 23,5%, como combinacion del crecimiento
del +25,8% en construccion, -1,8% en concesiones, +20,9% en agua y -10,3% en servicios urbanos y
medioambiente.

o Aumento del 12,1% en la cifra de negocios de Otras Actividades, impulsado por la buena evolucion de
movilidad eléctrica urbana, aeropuertos y facility services.

Por su parte, el cash flow de explotacion (EBITDA) de ANA en el afio 2022 aument6 un 39,4% interanual (+8,2%
vs consenso analistas), situdndose en EUR 2.068 millones. Desglosando la cifra por divisiones, el EBITDA de
ACCIONA ENERGIA (ANE) crecio hasta los EUR 1.653 millones (+52,2%); mientras que El EBITDA del negocio de
Infraestructuras aumentd un 14,2% interanual, impulsado principalmente por la mejora de la rentabilidad en la
actividad de construccion; ademas, Otras Actividades disminuyé su EBITDA un 29,3%, situandose en EUR 73
millones en 2022.

El beneficio neto de explotacién (EBIT)  se situ6 en EUR 1.333 millones, (+60,7% interanual; +8,6% consenso),
tras haber contabilizado un deterioro de EUR 35 millones de sus activos en Ucrania. Los resultados procedentes
del inmovilizado se situaron en EUR 34 millones en 2022, incluyendo los EUR 20 millones de plusvalias obtenidas
con la venta parcial de la participacién en la concesion de Windsor Essex Parkway.

El beneficio antes de impuestos (BAI) aumenté un 51,1% interanual en el afio 2022, hasta los EUR 869 millones,
penalizado por la negativa contribucion de Nordex (EUR -194 millones), frente a los EUR -81 millones del ejercicio
anterior.

El beneficio neto atribuible a ANA ascendié a EUR 441 millones, con un incremento del 32,7% interanual (+7,0%;
consenso FactSet), lastrado por el aumento de la partida de minoritarios (+140,7%, hasta EUR -174 millones).
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. ®I5IWA presentd sus resultados correspondientes al ejercicio 2022, de los que destacamos los siguientes aspectos:

RESULTADOS OHLA 2022 vs 2021

EUR millones 2022 2021 Var 22/21(%)
Importe neto de cifra negocios 3.259,7 2.778,6 17,3%
Otros ingresos de explotacion 98,5 125,7 -21,6%
Total Ingresos 3.358,2 2.904,3 15,6%
EBITDA 114,1 91,2 25,1%
Margen EBITDA s/vtas 3,5% 3,3%

EBIT 45,8 24,5 86,9%
Margen EBIT s/vtas 1,4% 0,9%

Resultado Financiero -102,1 20,5 n.s.
Resultado antes de impuestos -60,8 42,3 n.s.
Resultado neto atribuible -96,8 5,9 n.s.

Fuente: Estados financieros de la compafiia.

La cifra de negocio de OHLA en 2022 ha ascendido a EUR 3.259,7 millones, un +17,3% superior a la registrada
en 2021, gracias a la mayor produccion en la division de Construccion. El 70,6% de la cifra de negocio se ha
realizado en el exterior. En la distribucién de las ventas por areas geograficas: Europa representa un 47,3% (el
29,4% en Espafia), Norteamérica un 35,4% y Latinoamérica un 16,4%.

El cash flow de explotacion (EBITDA) se situd en EUR 114,1 millones (+25,1% interanual). En términos sobre
ventas el margen EBITDA alcanz6 un 3,5% (vs 3,3% en 2021).

Asimismo, el beneficio neto de explotacion (EBIT) asciende a EUR 45,8 millones (+86,9% interanual), En
términos sobre ventas el margen EBIT alcanz6 un 1,4% (vs 0,9% en 2021).

Hay que destacar que el resultado financiero se situ6 en EUR -102,1 millones, una caida significativa frente al
resultado positivo de EUR 20,5 millones de 2021, importe que incluia el resultado de la reestructuracion financiera
realizada en 2021. El desglose es el siguiente:

0 Los ingresos y gastos financieros ascendieron a EUR -59,6 millones (vs EUR 26,4 millones; 2021),
principalmente por el efecto contable de la recuperacion del valor razonable de los Bonos, asi como a los
gastos de formalizacion de créditos. En 2021 se incluian EUR 78,2 millones positivos correspondientes a
la reestructuracion financiera.

0 Las diferencias de cambio ascendieron a EUR -20,9 millones (vs EUR 2,6 millones; 2021) y se deben al
efecto de algunas monedas latinoamericanas (peso chileno y colombiano), asi como al délar americano,
coronas noruegas y checas y libras esterlinas.

o El deterioro y resultado por enajenacion de instrumentos financieros asciende a EUR -21,8 millones e
incluye, principalmente, el ajuste de valor realizado en la participacién del Proyecto Canalejas por importe
de EUR -34,5 millones y otros.

El resultado de entidades valoradas por el método de la participacién es de EUR -4,5 millones (EUR -2,7 millones;
2021). Asi, el resultado antes de impuestos  alcanz6 los EUR -60,8 millones, que compara negativamente con los
EUR 42,3 millones de 2021, afectado por el resultado de la reestructuracion financiera realizada (quita de Bonos y
valor razonable).
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¢ El resultado neto atribuido  se situ6 en EUR -96,8 millones (vs EUR 5,9 millones; 2021). El resultado de 2022 se
vio afectado negativamente por tres impactos: el impacto del valor razonable derivado de la reestructuracion
financiera de 2021 (EUR -20,2 millones), las diferencias de cambio del periodo (EUR -20,9 millones) y el ajuste
valor sobre la participacion en el Proyecto Canalejas, realizado el pasado mes de junio (EUR -34,5 millones).

Noticias destacadas de Empresas

. AN RSN HEIAN)] present6 ayer en su Investor Day en Londres el plan de crecimiento de la entidad para los préximos tres
afios (2023-2025). Destacamos los siguientes aspectos del mismo:

. En el mismo, SAN se ha fijado como objetivo un retorno sobre el capital tangible (RoTE) del 15-17% para los proximos tres afios
(2023-2025) y un crecimiento de doble digito de media anual en el valor contable tangible por accién méas el dividendo por accion
a lo largo del ciclo.

. Ademas, SAN aprovechara su escala local y global, su diversificacion y su foco en el cliente con el objetivo de alcanzar unos 200
millones de clientes en 2025, lo que contribuird a un crecimiento medio anual de los ingresos de en torno al 7 - 8% en euros
constantes.

« Adicionalmente, SAN esta llevando a cabo una transformacién que le permitird mejorar la ratio de eficiencia del 45,8% a
aproximadamente el 42% en 2025

¢ SAN ha recibido la aprobacion regulatoria para un nuevo programa de recompra de acciones por valor de EUR 921 millones.

. Incrementar la politica de retribucién al accionista desde aproximadamente el 40% hasta en torno al 50% del beneficio entre 2023
y 2025, tanto con dividendos en efectivo como con recompras de acciones.

. El Consejo de Administracién de SAN sometera a votacion en la proxima Junta General de Accionistas un dividendo en efectivo
final con cargo a 2022 de EUR 0,0595 brutos por accién. Con ello, el dividendo por accién total para el ejercicio sera de EUR
0,1178 brutos, un 18% mas que el afio anterior.

. Mantener la ratio de capital CET1 fully loaded por encima del 12%.

. Alcanzar un crecimiento medio de doble digito de media anual en la suma del valor contable tangible (TNAV) por accion mas el
dividendo por accién, un indicador clave de creacién de valor.

Por otra parte, el plan de recompra tendra las siguientes caracteristicas:

- Proposito del Programa de Recompra: reducir el capital social de SAN mediante la amortizacion de las acciones adquiridas en el
Programa en ejecucion de la reduccion de capital sometida a la aprobacion de la Junta General Ordinaria de Accionistas de 2023.

- Inversién maxima: EUR 921 millones.

- Precio méaximo: El precio medio maximo al que se adquieran acciones no exceda de EUR 4,26, importe que se corresponde con
los recursos propios tangibles por accion (tangible book value per share) a 31 de diciembre de 2022.

- Ndmero maximo de acciones: el nimero maximo de acciones a adquirir en ejecucién del Programa dependera del precio medio al
que tengan lugar las compras, pero no excedera de 1.514.451.957 acciones. Asumiendo que el precio medio de compra de
acciones en ejecucion del programa fuese de EUR 3,50, el nUmero maximo de acciones que se adquiririan seria de 263.142.857
(1,57% del capital social del SAN).

- Otras condiciones: las acciones se compraran a precio de mercado

. EXFEN(ENS) v Reganosa han firmado un acuerdo por el que ENG adquiere la red de 130 km de gasoductos de Reganosa por un
importe de EUR 54 millones, y Reganosa compra un 25% de la Planta de Regasificacion de El Musel, en Gijén, por un importe de EUR 95
millones.

Ademaés, Reganosa cede a ENG su posicién como promotor del hidroducto entre Guitiriz (Lugo) y Zamora, candidato a PCI. ENG, por su
parte, se compromete a impulsar el desarrollo de esa infraestructura de transporte y su conexion a la interconexion con Portugal,
garantizando la total integracion de la produccion de hidrégeno renovable en la zona con los corredores futuros de hidrégeno en la
peninsula ibérica, con el objetivo de que entre en operacion en 2030.

ENG impulsara y dara continuidad a la tramitacién de esta infraestructura como PCI y contara con el apoyo de Reganosa para agilizar al
maéximo su aprobacion. El pacto favorece la creacion de un gran hub energético en el noroeste peninsular que refuerza a su vez el papel de
Espafia como hub del hidrégeno renovable de Europa. Por su parte Reganosa entra con un 25% en el accionariado de la Planta de Musel
en Gijon, que hasta ahora era propiedad 100% de ENG y que cuenta una capacidad de almacenamiento de 300.000 m3 de GNL, repartida
en dos tanques de 150.000 m3 cada uno.

. El Consejo de Administraciéon de [SN[®=](=\[®)] ha acordado, en sesién celebrada ayer, la distribucién de un cuarto dividendo a cuenta del
resultado del ejercicio 2022, de EUR 0,29 brutos por accion, en efectivo, lo que supone un importe bruto aproximado de EUR 70.304.523
(teniendo en cuenta las acciones en circulacion).

10

INK

H

Link Securities SV Comentario diario Bolsa



Mesa Contratacion

Ifigo Isardo

I N I< Laura Fernandez
Enrique Ramos

LINK Analisis Tel Directo: 915 733 027

Fax: 915 044 046

Miércoles, 1 de marzo 2023

El pago del dividendo a cuenta se efectuara a través de Banco Santander siendo las fechas de pago relevantes a tal efecto las siguientes:

Fecha de pago: 16 de marzo 2023.

Ultima fecha de contratacion en la que las acciones de la Sociedad se negocian con derecho a recibir el dividendo: 13 de marzo
de 2023.

Fecha a partir de la cual las acciones de la Sociedad negociaran sin derecho a percibir el dividendo: 14 de marzo de 2023.

Fecha en la que se determinan los titulares inscritos que pueden exigir a la Sociedad la prestacion a su favor: 15 de marzo de
2023.

. En sesion celebrada ayer, el Consejo de Administracion de [[N[BJR¥AM{IBIR3] ha acordado proponer a la préxima Junta General de Accionistas
la distribucién de un dividendo en efectivo de EUR 0,25 brutos por accién, con cargo a los beneficios del ejercicio 2022, a abonar el dia 12
de julio de 2023.

. Los Consejos de Administracion de [g=RRONVIAAN(SE5Y] v de Ferrovial International SE (FISE), filial al 100% de FER domiciliada en los
Paises Bajos, aprobaron ayer el proyecto comin de fusién transfronteriza por el que FER (como entidad absorbida) se fusionara con FISE
(como sociedad absorbente). La Junta General de Accionistas de FER que debera aprobar la Fusion se convocaré a su debido tiempo.

1.

Justificacion de la Fusién  La descripcion y la justificacion de la Fusién figuran en el proyecto comun de Fusién y también se han
comunicado por separado a través de una comunicacion de informacion privilegiada publicada hoy antes de la presente
comunicacion.

Tipo de canje Cada accion de FER se canjeard, tras la efectividad de la Fusion, por una accion de FISE, sin dilucion.

Admisién a negociacion  En la actualidad, las acciones de Ferrovial estan admitidas a negociacion en las Bolsas de Valores de
Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia y se negocian a través del Sistema de Interconexion Bursatil Espafiol (SIBE). Las acciones
de FISE no se encuentran actualmente admitidas a negociacién en ninglin mercado de valores. Como parte de la operacién
propuesta, FISE solicitara la admision a negociacion de las acciones de FISE en Euronext Amsterdam y en las Bolsas de Valores
Espafiolas para su negociacion a través del SIBE. En una fase posterior, FISE solicitard la admision a negociacion de las
acciones de FISE en una de las bolsas de valores de EEUU.

Gobierno corporativo de FISE tras la efectividad de la Fusion Tras la efectividad de la Fusion, se espera que el marco de
gobierno corporativo de FISE esté en linea con el actual de FER, salvo por los cambios derivados de la legislacion local o de la
practica del mercado. El Consejo de FISE estard compuesto por los mismos miembros que los miembros del Consejo de
Administracion de FER y no se contemplan cambios en los derechos de voto.

Derecho de separacién De conformidad con el articulo 62 de la Ley 3/2009, de 3 de abril, sobre Modificaciones Estructurales de
las Sociedades Mercantiles (“LME"), los accionistas de FER que voten en contra de la Fusién en la junta general de accionistas
de FER podran ejercitar su derecho de separacién en el plazo de un mes desde el anuncio en el Boletin Oficial del Registro
Mercantil (BORME) de la aprobacién de la Fusién por la junta general de accionistas de Ferrovial. Se informara sobre los términos
del ejercicio del derecho de separacion en dicho anuncio, que también se hara publico a través de la pagina web de la CNMV y de
la pagina web corporativa de FER (www.ferrovial.com).

Condiciones y efectividad de la Fusién La realizacién de la Fusion esta sujeta a la satisfaccion de las siguientes condiciones:
que la obligacion econdémica de Ferrovial derivada del ejercicio del derecho de separacion previsto en el articulo 62 LME no
exceda de EUR 500.000.000; y que los Consejos de Administracion de FER y FISE tengan certeza razonable de que las acciones
de FISE seran admitidas a negociacion en Euronext Amsterdam y en las Bolsas de Valores Espafiolas.
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