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Link directo al video de Estrateaia de Inversién Semanal

1.- BOLSAS Semana 4-oct. 2019 Semana 4-oct. 2019
Ibex-35 -2,4% 8.962 +4,9% Nasdag1l00 +0,9% 7.754 +22,5%
PSI-20 -0,5% 4.908 +3,7% Bovespa -2,4% 102.551 +16,7%
EuroStoxx-50 -2,8% 3.447  +14,8% MEXIPC +1,3% 43.417 +4,3%
FTSE100 -3,6% 7.155 +6,4% (CSI300 Cerrado
CAC40 -2,7% 5.488 +16,0% Hang Seng Cerrado
MIB 30 -2,5% 21.470 +17,2% Kospi -2,1% 2.020 -1,0%
DAX -3,0% 12.013 +13,8% Sensex -2,3% 37.771 +4,7%
S&P 500 -0,3% 2.952 +17,8% MOEX -2,7% 1312 +23,0%
Nikkei 225 +0,0% 21.367 +6,8% BIST30 -2,9% 130.831 +11,1%
2.- BONOS 10A (TIR) 27-sep. 4-oct. 31-12-18|3.- DIVISAS 27-sep. 4-oct. 2019
Bund -0,573% -0,586% 0,242% USD 1,090 1,098 +4,3%
Bono espafiol 10A 0,147% 0,128% 1,413% JPY 117,8 117,3 +6,8%
Bono italiano 10A 0,823% 0,831% 2,739% GBP 0,890 0,891 +0,9%
Bono portugués 10A 0,163% 0,136% 1,714% CHF 1,084 1,093 +2,9%
T-Note 1,680% 1,529% 2,684% CNHvsUSD 7,141 7,129 -3,8%
Bono japoneés 10A -0,238% -0,214% 0,003% CNYvs USD 7,148 Cerrado
3.- MAT. PRIMAS Var.% 4-oct. 2019 Var.% 4-oct. 2019
Brent -4,62% 58,8 +10,6% Oro +0,5% 1.505 +17,3%
WTI -5,54% 52,8 +16,3% CRB (indice) +0,3% 389 -5,0%
4 - VOLATILIDAD 27-sep. 4-oct. 31-12-18 27-sep. 4-oct. 31-12-18
VIX 17,2% 17,0%  25,4% V2X 15,9% 18,5% 23,86%
Primas de Riesgo (B10A vs Bund)
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Bolsas: “4 semanas subiendo, 1 lateral y 1 retrocediendo. {Y
ahora, qué? Pues posicionamiento y paciencia.”

Probablemente suframos algo mas de desorientacion y, enseguida,
estabilizacion. Atravesamos una etapa de natural pérdida de traccion del
ciclo economico global. Pero su profundidad resulta cada vez mas incierta al
publicarse la semana pasada en Estados Unidos tanto un ISM
Manufacturero (miércoles) como de Servicios (jueves) muy flojos. Por eso
las bolsas retrocedieron aprox. -3% entre martes y miércoles. Pero ya el
mismo jueves, sin esperar mas, NY rebotd porque esas malas cifras
reforzaron la expectativa de que la Fed bajara tipos mas rapido. Esto
demuestra que el mercado desea interpretar en positivo todas las noticias,
incluso las malas. Y refuerza nuestro planteamiento de que la combinacién
de pleno empleo, tipos cero o negativos, la ausencia de inflacion y
beneficios empresariales aceptablemente expansivos sequira presionando
hacia las bolsas a la inmensa liquidez generada tanto por los bancos
centrales como por el propio ciclo expansivo. Son la Unica clase de activo
que aun ofrece una rentabilidad decente sin asumir riesgos /ndecentes. Y
eso sera asi mientras la probabilidad de entrar en recesion siga siendo baja.

Esta semana sera EOCO emocionante, asi que tengamos paciencia porque
probablemente las bolsas lateralizaran. Y eso no es malo. Ni mucho menos.
Los avances acumulados hasta ahora en 2019 deberian ayudarnos a
recuperar la perspectiva. Las referencias de los proximos dias no moveran
al mercado. Lo mas relevante serd la nueva ronda de negociaciones
comerciales chino-americanas y la Actas de la Fed del miércoles, que
deberian confirmar que una mayoria del Consejo esta dispuesta a bajar
tipos mas rapido. Cuanto mas dispuestos, mejor para bolsas. Esta es la
clave. Es improbable que esta ronda de negociaciones comerciales aporte
algo nuevo. En todo caso, Trump realizara comentarios constructivos para
asi distraer la atencién sobre su posible “impeachment’. En paralelo
comienza la publicacién de resultados empresariales americanos (3T). Pero
no tomara fuerza hasta la semana proxima. Se espera un BPA medio de -
3,2% para el S&P500 y es el ultimo trimestre para el que se espera un
retroceso, debido a la comparativa con unos trimestres de 2018 que se
vieron favorecidos por la bajada de impuestos. Las compafias americanas
volveran a batir expectativas y eso animara las bolsas enseguida. No hara
que vuelen, pero si que reboten después de haber lateralizado unos dias.
Hay que mantener posicionamiento y tener paciencia. La pérdida de
traccion es tolerable. No hay ninguna recesion. Pero no olvidemos que las
bolsas no pueden subir ininterrumpidamente y sin descansos. Eso no
existe. Y menos cuando las dudas aumentan, como sucede ahora.

Todos nuestros informes disponibles en: https://broker.bankinter.com/www?2/broker/es/analisis
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Curvas de tipos EE.UU. y Alemania
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CALENDARIO DE ESTA SEMANA
Hora Pais  Indicador Mes Tasa Esperado Previo
M;01:00h R.U. Ventas Por Menor (BRC) Sept. ala -0,9%  -0,5%
M;03:45h CH PMI Compuesto, Caixin Sept. indice n/d 51,6
M;08:00h ALE  Produccién Industrial Ago. ala -42% -4,2%
M;09:00h ESP  Produccion Industrial Ago. ala +0,6% +0,8%
M;14:30h EEUU Precios Produccién Sept. ala +18% +1,8%
X;20:00h EEUU Actas de la Fed - reunion 18 sept.
J;08:45h  FRA  Produccién Industrial Ago. afa +0,1% -0,2%
J;10:00h ITA  Produccion Industrial Ago. ala -18% -0,7%
J;14:30h EEUU IPC Sept. ala +18% +1,7%
J;14:30h EEUU Ganancias Medias Reales/hora Sept. ala n/d +1,4%
V;16:00h EEUU Indice Confianza U.Michigan Oct. indice 92,0 93,2

Todos nuestros informes disponibles en: https://broker.bankinter.com/www?2/broker/es/analisis
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Bonos: “El tono de la Fed es pro-mercado”

En EE.UU, el tono de la Fed es dovish (pro-bajadas de tijpos), |a probabilidad
de un recorte hasta el rango 1,50%/1,75% (-25 pb) el 30/octubre supera el
85,0% y la curva americana gana pendiente (buena sefial). En la UEM, la
TIR del Bund aleman a 10A vuelve a -0,60% y las primas de riesgo
periféricas tienden a estrecharse. Los fundamentales soportan las
valoraciones: (i) los ultimos datos de IPC han sido muy flojos (+1,2% en
Alemania, +0,3% ltalia, +0,1% Espafa...), las perspectivas de Inflacion a
largo plazo se alejan del objetivo (~2,0%) y prosigue la caida en los precios
de la energia, (ii) el programa de compra de activos del BCE por hasta
20.000 M€/mes se reactiva en noviembre y (iii) la demanda en el primario
es solida. Esta semana la atencion se centra en las negociaciones
comerciales chino-americanas y en el IPC de EE.UU. (ambos el jueves).
Rango (semanal) estimado TIR del Bund: -0,56%/-0,63%

Divisas: “Estabilidad para el dolar”

Eurodélar (€/USD): Un débil ISM Manufacturero y declaraciones "dovish”de
algunos miembros de la Fed, dispararon la probabilidad de un nuevo
recorte de tipos en la proxima reunion (30 oct) y debilitaron al dolar. Esta
semana los datos macro mas relevantes en EE.UU seran el IPC (repunte
hasta 1,8% desde 1,7%) y la Confianza Univ. de Michigan (retroceso a 92,0
desde 93,2) . En este contexto esperamos que el ddlar se mantenga
proximo a los niveles actuales. Rango estimado (semana): 1,093/1,103

Euroyen (€/JPY): Datos macroeconomicos que batieron expectativas y un
repunte en rentabilidad del bono a 10 afios dieron soporte al yen. Esta
semana noticias constructivas de las negociaciones comerciales EE.UU-
China deberian propiciar una recuperacion del euro a pesar de la
incertidumbre sobre el Brexit. Rango estimado (semana): 117,0/118,2.

Eurolibra (€/GBP): La semana vendra marcada por las negociaciones sobre
el Brexit. Creemos que progresivamente se deberia ir alejando la posibilidad
de un Brexit duro el 31-Oct y esto deberia actuar en favor de la libra. Rango
estimado (semana): 0,885/0,905.

EuroSuizo (€/CHF): Esta semana EE.UU. y China retoman las negociaciones.
Se espera sean constructivas, pero introduce incertidumbre. La macro
europea podria aflojar con los datos de Prod. Industrial. El franco tendera a
apreciarse ligeramente. Rango estimado (semana): 1,086/1,095.
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El Partido Socialista (PS) gana las elecciones legislativas, pero sin la mayoria absoluta. Perspectiva de continuidad de la estabilidad economica.
Resultados de las elecciones legislativas celebradas ayer: Partido Socialista (37%, 106 diputados), Partido Social Demacrata (28%, 77), Bloco de Esquerda
(10%, 19), Partido Comunista (6%, 12), CDS (4%, 5), PAN (3%, 2), Chega (1%, 1), Iniciativa Liberal (1%, 1) y Livre (1%, 1). OPINION: El actual lider del
gohierno, el Partido Socialista, fortalece su presencia en el Parlamento (+20 diputados vs 2015) y ahora necesita menos partidos para tener una mayoria
parlamentaria. Los dos escenarios mas probables en nuestra opinion son: (i) Acuerdo PS + BE. Solucion aparentemente estable y menos compleja que la
coalicion anterior. De este modo, el PS prescindiria del apoyo de la CDU y el PAN. (ii) Gobierno Minaritario PS. Solucién menos estable politicamente, pero no
descartamos que pueda suceder. Otros escenarios menos probables serian la creacion de un bloque central (PS + PSD) o un acuerdo con la CDU. En cualquier
caso, creemos que los escenarios mas probables (acuerdo con BE o gobierno minoritario) significaran una continuacion de la estabilidad econdmica de los dltimos
afios, marcada por un mayor crecimiento economico y el cumplimiento de los objetivos presupuestarios (déficit de 0,4% 2018), a pesar de la revocacion de las
medidas de austeridad. Dicho esto, se espera que el mercado reaccione positivamente a estas elecciones, una vez que abre la puerta a futuras revisiones al
alza del rating del pais, especialmente por contrastar con la inestabilidad politica experimentada en la mayoria de los paises europeos.

BREXIT.- Tono mas duro entre B.Johnson y la UE este fin de semana. Se especula con un acuerdo para este viernes 11 . OPINION: Aunque esto reduce la
probabilidad de un acuerdo, podria formar parte del juego de la negociacion. El Parlamento Britanico aprob¢ una ley que fuerza al Gobierno a solicitar una
nueva prorroga en caso de que no se haya alcanzado un acuerdo el dia 19 oct. La fecha de salida por ahora sigue siendo el 31 oct., aunque nosotros seguimos
defendiendo que, o bien se extendera, o bien se ejecutara después de acordar algunas modificaciones estéticas a la clausula de salvaguarda, de manera que
nunca llegara a implementarse una frontera para las mercancias fisicas, que es lo que realmente afectaria al mercado.

ALEMANIA. - (08:00h).- Pedidos a Fabrica (agosto; a/a): -6,7% vs -6,4% esperado vs -5,0% julio (revisado a mejor desde -5,6% preliminar). OPINION: Probable
impacto neutral. No es un buen dato, pero tampoco excesivamente malo teniendo en cuenta la severa desaceleracion industrial que sufre Alemania. Ademas,
se ha revisado a mejor julio. Se mantiene la caida registrada durante los ultimos quince meses ante el paron industrial que esta sufriendo la economia alemana
cuyo sector manufacturero tiene una fuerte dependencia de las exportaciones.

JAPON.- (07:00h).- (i) El Indicador Adelantado del mes de agosto retrocedio a 91,7 desde 93,7 en julio, posicionandose ligeramente por debajo de la estimacion
de 91,8. El dato es el peor registro desde diciembre de 2012. OPINION: La evolucion de este indicador que refleja la Confianza de los Consumidores, el Ratio
entre Inventarios y Entregas de Pedidos, la evolucién del Nikei 225 y el indice de Materias Primas Nikkei 42 mantiene la senda de caida iniciada hace dos afios
y supone una nueva sefial de desaceleracion econdmica. (i) El Indicador de Situacion Actual también retrocedio en agosto, en este caso a 99,3 desde 99,7 en
julio y de nuevo, Ilgeramente por debajo de la estimacion de 99,4. El indice se situa es su nivel mas bajo desde septiembre de 2016. OPINION: Este indice se
esta mostrando mas resistente a caer que el Indicador Adelantado pero ambos indicadores estan en retroceso y si a ello sumamos que se espera una evolucién
débil en el mercado laboral a partir de septiembre y un retroceso en el consumo doméstico por la reciente subida de impuestos, las perspectivas para el
crecimiento econémico en la recta final de este afio son debiles.

EE.UU.- (viernes).- (i) Datos de empleo de septiembre débiles: La Creacidn de Empleo ascendio a 136k, inferior a la estimacion del consenso (145k) y el dato
anterior (168k, revisado fuertemente desde 130k). La Tasa de Paro se redujo hasta 3,5% frente a 3,7% anterior y esperado. Las Ganancias medias por hora se
ralentizaron hasta +2,9% desde +3,2% esperado y anterior. OPINION: Los datos muestran debilitamiento en la generacién de empleo. Aunque la tasa de
empleo se sitla por debaJo de los esperado, creemos que no cambiara el enfoque dovish de la Fed. Tras dos recortes por parte de la Fed en julio y septiembre
hasta el rango 1,75%/2,00%, mantenemos la expectativa de un nuevo recorte de 25 pb en la préxima reunién del 30 de octubre. Link al Broker (ii) EI Déficit
Comercial de EE.UU alcanzo -54.900M$ en agosto un nivel algo peor del esperado (-54.500M$) y que supuso un empeoramiento de 900M$ respecto al déficit

Todos nuestros informes disponibles en: https://broker.bankinter.com/www2/broker/es/analisis
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de julio (-54.000M$). El aumento del déficit se debid a un aumento de las Importaciones de 262.800M$ y un menor aumento de las Exportaciones de
207.900M$%. En el acumulado anual el déficit comercial alcanzé -574.930M$, lo que supone una ampliacion de -8.954M$ frente al mismo periodo del afio
anterior. En cuanto al desglose por paises, de nuevo destaca el déficit comercial con China en el dltimo mes, hasta -31.800M$, mejorando en 1.000M$ frente
al dato del mes anterior. Por contra, el déficit con México se amplio hasta -9.000M$ vs -8.000M$ el mes anterior. El déficit con Europa se redujo claramente
(de hecho fue el recorte mas significativo) hasta -15. 300M$ desde -20.120M$. OPINION: Impacto neutro en los mercados. China sigue siendo el principal
acreedor comercial de EE.UU., si bien en términos acumulados hasta agosto el déficit comercial con China se ha reducido un -11,4% (hasta -231.576M$%)
afectado por el impacto de las tensiones comerciales entre los dos paises. Destacd el aumento del déficit con México en el acumulado del afio (+30,0% hasta -
67,268M$), que se mantiene como sequndo socio comercial de EE.UU.Link al Broker

TURQUIA.- Tayyip Erdogan en unas declaraciones realizadas este fin de semana, ha expuesto que espera reduccion de tipos por parte del banco central,
aunque considera que esta satisfecho con el entorno actual. No es una novedad porque lo ha reiterado en varias ocasiones. OPINION.- el banco central se
reune el proximo 24 de octubre y probablemente opte por reducir los tipos de interés, actualmente en 16,5%. No obstante dependera del nivel de precios
(+9,26% en septiembre). El Gobierno estima que cierre el afio en +12%, nivel inferior a +13,9% que pronostica el banco central. El dia 31 de octubre la
institucion presentara su Informe de Inflacion donde proporcionara mas informacion sobre las guias de inflacion y proximos pasos en politica monetaria. Tras
la entrada en recesion en la sequnda parte de 2018, Turquia ha conseguido moderar la contraccion de su crecimiento a lo largo de este ejercicio, gracias a
estimulos fiscales y a politica monetaria expansiva. No obstante este afio anticipamos una contraccion de PIB de -1,2%, mientras que en 2020 la tasa
mejorara hasta +2,3% y en 2021 hasta +2,5%. El impacto de la noticia sera moderado. Por un lado, Erdogan ha manifestado en varias ocasiones su interés en
bajadas de tipos adicionales y por otro vuelve a ponerse de manifiesto la falta de independencia de su banco central. Si finalmente procede a bajar los tipos de
interés, tendra un impacto negativo para BBVA (en torno al 11,5% de su beneficio procede de Turquia).

Todas nuestras notas macro disponibles en: https://broker.bankinter.com/www/es-es/cgi/broker+asesoramiento?secc=ASES&subs=IMAS
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Compafias Europeas

Ferrovial

Juan Moreno

Goldman ultima el cierre de la macrofinanciacion de Ferrovial Servicios para allanar la venta.

El banco de inversion estad ultimando con varios de los principales bancos espafioles e internacionales un
préstamo para que el comprador no tenga que preocuparse por conseguir el dinero. La financiacién estaria a
expensas de cerrar solo algunos detalles, supera 1.500 M€ y las conversaciones con las agencias de rating
para que tenga una calificacion (se espera B+ o B) estan muy avanzadas.

Opinidn de Bankinter

El objetivo de dicha financiacion es dar facilidades al comprador y es una nueva muestra de la complejidad de
la operacion y las dificultades con las que se esta encontrando Ferrovial para cerrar la venta de su division de
Servicios. Operacion de gran envergadura, con gran dispersién geografica, diversidad de negocios y problemas
de la filial en Reino Unido. De hecho, ya se viene especulando desde hace algunas semanas con una posible
rebaja del precio de venta, hasta mas de 2.000 M€ desde 3.000M€ requeridos inicialmente.

ACS

Juan Tuesta

ACS negocia la venta de ImesAPI.

La constructora, seguin aparece en medios de comunicacion, estaria planteandose la venta de su filial dedicada
al mantenimiento de carreteras, de instalaciones, limpieza de calles, mobiliario urbano y servicios
medioambientales. La operacion podria suponer un importe de entre 150M€ y 200M€.

Opinion de Bankinter

La venta de este negocio no deberia tener mayor impacto en la cotizacion de la compafiia dado el tamafio que
representa en el total del grupo (entre un 1,4% y un 1,9% respecto al total de la capitalizacion bursatil). En
todo caso, la desinversion serviria para que ACS pudiera centrar mas su actividad en el negocio de
infraestructuras.

Todos nuestros informes disponibles en: https://broker.bankinter.com/www2/broker/es/analisis
https://www.bankinter.com/broker/analisis
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Comprar
Precio Actual: 25.53€
Precio Objetivo: 24.90€

Capitalizacion (Mn€) 19,004
% revalorizacion 2019 443
Volumen diario (Mn€) 48.7
(Mn€) 2018 2019e 2020e
EBITDA 484 509 540
B° neto -448 600 571
BPA (€) -0.61 0.81 0.77
PER (x) n.a. 31.7 33.3
EV/EBITDA (x) 36.6 47.5 44.8
Rent.div. (%) 4.1 2.8 2.8
Comprar

Precio Actual: 34,90€

Precio Objetivo: 43,10€

Capitalizacion (Mn€) 10.982
% revalorizacién 2019 3,2
Volumen diario (Mn¥€) 29,2
(Mn€) 2018 2019e 2020e
EBITDA 2.012 2.773 2.856
B° neto 915 940 1.038
BPA (€) 2,91 2,99 3,30
PER (x) 11,7 11,7 106
EV/EBITDA (x) 6,1 5,2 5,0
Rent.div. (%) 3,3 54 5,6
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Telefénica
Esther Gutierrez de la Torre, CFA

Segun prensa, esta negaciando la compra de Ol con América Movil y Telecom Italia

Ol es la cuarta operadora del mercado brasilefio. Entré en concurso de acreedores en 2016. Segun prensa, su
continua peérdida de cuota de mercado y una deuda cercana a los 13.000M€ habrian llevado a una situacion
insostenible que aconseja su venta a un tercero. Estas mismas fuentes apuntan a que Telefdnica, América
Movil y Telecom ltalia estarian negociando la compra conjunta de sus activos.

Opinidn de Bankinter

No existen detalles sobre la posible operacion. El negocio de Ol podria ser interesante para Telefonica. No solo
porque el paso de cuatro a tres operadores se traduciria en una caida de competencia en el mercado brasilefio,
sino también porque Ol opera en zonas donde Telefénica tiene menor presencia. En este contexto la
operacion podria facilitar cierta mejora de margenes y ganancia de cuota. Ademas, Vivo (filial de Telefdnica)
lograria acceso a frecuencias de Ol que permitirian reducir futuras necesidades de inversion. Sin embargo,
conviene recordar que el principal problema de Telefénica es su elevado endeudamiento. Su ratio de deuda
financiera neta EBITDA se situa en el entorno de las 3,0x. El objetivo de la Compafia es reducirlo
progresivamente, pero esta operacion pondria en serias dudas su consecucion. Asunto al que el mercado esta
especialmente atento. Por ello, el nivel de sinergias deberia ser muy elevado y el precio de la operacion, asi
como la forma de financiarla, deberian ser muy atractivos para compensar el efecto que provocaria sobre el
balance de la teleco. Por ello, este anuncio nos hace elevar la prudencia sobre el valor. A |la espera de mayor
concrecion, mantenemos nuestra recomendacion en Neutral con precio objetivo 7,45€. Link a nuestro ultimo
informe completo sobre la Compafiia.

Todos nuestros informes disponibles en: https://broker.bankinter.com/www2/broker/es/analisis
https://www.bankinter.com/broker/analisis
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Neutral
Precio Actual: 6,78€
Precio Objetivo: 7,45€

Capitalizacion (Mn€) 35.223
% revalorizacion 2019 -7.6
Volumen diario (Mn€) 151,2
(Mn€) 2018 201%e 2020e
EBITDA 15.911 15.987 16.664
B® neto 3.330 3.730 4.063
BPA (€) 0,64 0,72 0,78
PER (x) 11,9 9,4 8,7
EV/EBITDA (x) 6,5 6,6 6,3
Rent.div. (%) 5,4 5,9 5,9
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Estrategia de Inversion Semanal

lunes, 7 de octubre de 2019

MasMaovil
Esther Gutierrez de la Torre, CFA

Actualizamos nuestra valoracion: mejoramos recomendacion a Comprar
En concreto, fijamos Precio Objetivo en 29,5€ (vs. 17,4€ anterior) y elevamos recomendacion a Comprar
desde Neutral.

Opinidn de Bankinter

MasMavil ha renegociado su acuerdo mayorista con Orange y reducido drasticamente sus costes operativos.
Ademas de aumentar considerablemente su red de fibra y obtener cobertura nacional de 5G. De este modo
conseguird mantener una politica comercial atractiva y alargar su fase de crecimiento. Algo clave en un
momento en que el sector aumenta su competencia via precios. Con ello, mejoramos nuestras estimaciones y
nuestro precio objetivo aumenta hasta 29,5€ (desde 17,4€ anterior). El potencial de revalorizacion asciende
al +30% y justifica nuestra recomendacion de Comprar (vs. Neutral anterior). Link a la nota completa en el
Broker

Indra

Juan Tuesta

Indra estaria negociando la compra de Epicom a Duro Felguera por 10M&.

La compafia tecnologica estaria en conversaciones con Duro Felguera para comprar Epicom, una filial
especializada en la proteccion de las comunicaciones criticas que participa en el sistema de seguridad nacional.
El importe de la venta podria ascender a los 10M€. La venta de la filial de sequridad forma parte de un plan de
desinversiones que Duro Felguera presento ayer a los bancos para desbloquear lineas de avales que le
permitan relanzar su plan de negocio.

Opinion de Bankinter

La operacion tiene sentido para Indra que podria generar sinergias con el resto de sus negocios relacionados
con Defensa. En todo caso, dado el escaso importe de la operacién, no esperamos que la noticia tenga
excesivo impacto en el mercado.

Todos nuestros informes disponibles en: https://broker.bankinter.com/www2/broker/es/analisis
https://www.bankinter.com/broker/analisis
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Comprar
Precio Actual: 22,90€

Precio Objetivo: 29,50€

Capitalizacion (Mn€) 3.016
% revalorizacion 2019 17.4
Volumen diario (Mn€) 7,5
(Mn€) 2018 2019e 2020e
EBITDA 313 460 566
B° neto 70 98 145
BPA (£) 0,59 0,74 1,10
PER (x) 31,1 309 20,8
EV/EBITDA (x) 8,8 10,7 8,7
Rent.div. (%) n.a. 0,0 1,2
Neutral

Precio Actual: 7,55€

Precio Objetivo: 10,40€

Capitalizacion (Mn#£) 1.334
% revalorizacion 2019 -8,3
Volumen diario (Mn¥€) 5,1
(Mn€) 2018 2019e 2020e
EBITDA 293 343 360
B° neto 120 124 146
BPA (€) 0,68 0,70 0,82
PER (x) 153 10,7 9,2
EV/EBITDA (x) 8,3 6.8 6,5
Rent.div. (%) 0,0 1,7 2,6
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Sector Eléctrico

Aranzazu Bueno

Cumbre de las empresas y la CNMC para negaciar la reforma energética.

Representantes de primer nivel de casi todas las empresas y asociaciones eléctricas y de la Comision Nacional
de Mercados y Competencia (CNMC) se reuniran hoy para tratar de encontrar soluciones sobre los recortes
regulatorios para transporte y distribucion de gas y electricidad.

Opinion de Bankinter

El pasado 5 de julio la CNMC hizo publico su propuesta de retribucién para los proximos periodos regulatorios
2020-25 para electricidad y 2021-16 para el gas. El informe de la CNMC (link al informe), incluia los siguientes
recortes en retribucion: (i) Transporte de electricidad 1.656M€ (-8,2%); (ii) Transporte de gas 1.186M€ (-
21,8%); (iii) Distribucion de gas 1.420M€ (-17,8%), (iv) Distribucién de electricidad 5.455M€ (-7,0%). El
tiempo se agota para cumplir los plazos de la reforma, ya que legalmente deben de estar aprobadas antes del
1 de enero. Es probable que la propuesta final incluya alguna mejora sobre los considerables recortes iniciales,
especialmente en el sector del gas. Por tanto, no descartariamos que las acciones de Enagas y de Naturgy
tuviesen un buen comportamiento si finalmente se produce una mejora sobre los retornos regulatorios
propuestos inicialmente por la CNMC,

Compafiias Americanas y de otros mercados

S&P por sectores.-
Los mejores: Financieras +1,93%; Tecnologia +1,71%; Sannidad +1,59%.

Los peores: Materiales +0,52%; Inmobiliario +0,60%; Energia +0,62%.

Entre las compafiias que MEJOR EVOLUCION ofrecieron ayer destacan: (i) SKYWORKS SOLUTIONS (80,64$; +4,37%) los proveedores de Apple se vieron
impulsados el pasado viernes tras un informe que apuntaba que Apple habria solicitado a los mismos un incremento de produccion para su ultimo maodelo. (i)
CHUBB (162,06%; +3,59%) las acciones de la compafiia aseguradora subieron el pasado viernes, tras el anuncio del nombramiento de Joe Vasquez, anterior
responsable del negocio de seguro de salud y accidentes, como Presidente de seguros combinados. (iii) CME Group (216,02%; +3,15%) el mercado de

derivados aumento en un 30% a/a los contratos en el 3T19.

Todos nuestros informes disponibles en: https://broker.bankinter.com/www2/broker/es/analisis
https://www.bankinter.com/broker/analisis
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Entre los valores que PEOR EVOLUCION ofrecieron ayer se encuentran: (i) HP (16,64$; -9,57%) la compafiia anuncié la semana pasada un plan de
reestructuracion global, que supondra una reduccion de plantilla entre 7.000 y 9.000 empleados, entre salidas y prejubilaciones voluntarias. (ii) APACHE CORP
(22,16%; -5,18%) las acciones de la compafiia de Exploracion y Produccidn sufrieron el recorte de precio objetivo por parte de un broker global. (i) CORTEVA
(25,89%; -3,68%) al igual que DuPont, Corteva y Dow han recibido una demanda relacionadas con pérdidas en beneficios de pensiones de un antiguo
trabajador de DuPont.

No se han publicado resultados en el S&P500 el pasado viernes, ni se esperan publicaciones relevantes en la sesion de hoy.

RESULTADOS 3T19 del S&P 500: las estimaciones de beneficios para el 3T'19 apuntan, con 20 compafias ya publicadas, a un -3,59% (-3,2% antes de la
publicacion de la primera compafiia). Este seria el ultimo trimestre en el que se espera descenso ya que para el 4T'19 se espera +3,3% y para el 1720 +6,4%.
En el trimestre pasado (2T'19) el BPA fue +2,3% vs -2,2% esperado inicialmente.

Todos nuestros informes disponibles en: https://broker.bankinter.com/www2/broker/es/analisis
https://www.bankinter.com/broker/analisis Avda de Bruselas, 14
www.bankinter.com/ 9 28108 Alcobendas (Madrid)
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Analisis y Mercados bankinter:

Calendario de resultados empresariales Semana del 7 octubre al 13 octubre
Principales compafiias americanas que presentan resultados esta semana Principales compafiias europeas que presentan resultados esta semana
Fecha Hora Compaiiia BPAe BPA % a/a % afio Mkt. Cap. Sector Fecha Hara Compaiiia BPAe BPA % a/a % afio Mkt. Cap. Sector
11-oct-19 13:00 Fastenal Co 0,356 $/acc 6,0% 21,6% 18.224 tribution/Wholesale
Evolucion este afio en bolsa de las comp. americanas con rdos. esta semana Evolucion este afio en bolsa de las comp. europeas con rdos. esta semana
25% - 21 6% Sin resultados por publicar
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Calendario de pago de dividendos

07-oct-19  22-oct-19 DOLLAR GENERAL CORP
08-oct-19  30-oct-19 GAP INC/THE

08-oct-19  07-nov-19 RAYTHEON COMPANY
08-oct-19  08-nov-19 MASTERCARD INC-A
09-oct-19  18-oct-19 INTUIT INC

09-oct-19  24-oct-19 ORACLE CORP

09-oct-19  28-oct-19 CAMPBELL SOUP CO
09-oct-19  31-oct-19 UDRINC

09-oct-19  01-nov-19 DARDEN RESTAURANTS INC
09-oct-19  01-nov-19 GENERAL MILLS INC
09-oct-19  01-nov-19 LINCOLN NATIONAL CORP
0S-oct-19  01-nov-19 AT&T INC

09-oct-19  01-nov-19 VERIZON COMMUNICATIONS INC
10-oct-19  12-nov-19 MASCO CORP

10-oct-19  15-nov-19 GENERAL DYNAMICS CORP
10-oct-19  15-nov-19 MARSH & MCLENNAN COS
1l-oct-19  31-oct-19 MID-AMERICA APARTMENT COMM
1l-oct-19 01-nov-19 FREEPORT-MCMORAN INC
11-oct-19  15-nov-19 ABBVIE INC

11-oct-19 15-nov-19 ABBOTT LABORATORIES
15-0oct-19  31-oct-19 IDEX CORP

16-oct-19  31-oct-19 EOG RESOURCES INC
16-oct-19  05-nov-19 PNC FINANCIAL SERVICES GROUP
16-oct-19  15-nov-19 ACCENTURE PLC-CLA
17-oct-19  01-nov-19 LENNAR CORP-A

17-oct-19  01-nov-19 PENTAIR PLC

17-oct-19  08-nov-19 PERKINELMER INC
18-oct-19  15-nov-19 HORMEL FOODS CORP
21-oct-19  22-nov-19 APACHE CORP

21-oct-19  02-dic-19 ZOETISINC

22-oct-19  06-nov-19 LOWE'S COS INC

22-oct-19  15-nov-19 COLGATE-PALMOLIVE CO
23-oct-19  04-nov-19 CVSHEALTH CORP
29-oct-19  15-nov-19 CLOROX COMPANY
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Semana del 7 de octubre al 13 de octubre

09-oct-19 GRUPO CATALANA OCCIDENTE S 2nd Interim 0,159 EUR 2,88% Soc.Bol SIBE Insurance
10-oct-19 ZARDOYA OTIS SA 2nd Interim 0,080 EUR 5,23% Soc.Bol SIBE Machinery-Diversified
17-oct-19 KESKO OYJ-B SHS Regular Cash 1,170 EUR 4,07% Helsinki Food
05-nov-19 BARRATT DEVELOPMENTS PLC  Special Cash 17,300 GBp 4,69% London Home Builders
08-nov-19 SPIRAX-SARCO ENGINEERING PLC Interim 32,000 GBp 1,35% London Machinery-Diversified
20-nov-19 HSBC HOLDINGS PLC 3rd Interim 0,100 usD 6,69% London Banks
21-nov-19 CENTRICAPLC Interim 1,500 GBp 14,21% London Gas
22-nov-19 TESCO PLC Interim 2,650 GBp 2,85% London Food
15-oct-19 BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENT. Interim 0,100 EUR 5,73% Soc.Bol SIBE Banks
15-nov-19 SMITHS GROUP PLC Final 31,800 GBp 3,00% London Miscellaneous Manufactur
02-dic-19 BAE SYSTEMS PLC Interim 9,400 GBp 4,15% London Aerospace/Defense
29-oct-19 TELIACO AB Regular Cash 1,180 SEK 5,46% Helsinki Telecommunications
28-nov-19 FERGUSON PLC Final 1,451 usb 2,60% London Distribution/Wholesale
02-dic-19 ITVPLC Interim 2,600 GBp 6,50% London Media
06-ene-20 ROLLS-ROYCE HOLDINGS PLC Return of Capital 4,600 GBp 1,26% London Aerospace/Defense
05-nov-19 METSO QYJ Regular Cash 0,600 EUR 3,82% Helsinki Machinery-Diversified
07-nov-19 NOKIA OYJ Regular Cash 0,050 EUR 4,52% Helsinki Telecommunications
01-nov-19 WERELDHAVE NV Regular Cash 0,630 EUR 12,70%  EN Amsterdam REITS
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ANALISIS Y MERCADOS bankinter:

Estrategia de Inversion Semanal lunes, 7 de octubre de 2019

Exposicion recomendada a bolsas segun perfil de riesgo del inversor

Defensivo Conservador Moderado Dinamico Agresivo
10% 20% 40% 55% 70%

Maximo recomendado por perfiles en el momento actual, sobre la parte del patrimonio financiero susceptible de ser invertido en bolsa. Los grados maximos asumibles son: Agresivo 100%;
Dinamico 80%; Moderado 65%; Conservador 50%; Defensivo 40%.

Posicionamiento recomendado (los cambios se indican en color rojo)

Vender/Infraponderar Neutral Comprar/Sobreponderar
) Reino Unido Espana, Japon, Brasil EE.UU.
Geografia Bolsas Emergentes (ex Brasil e India) UEM selectivamente. India
Bonos Corporativos Europa Bonos soberanos Europa I
: . Bonos HY Europa Bonos HY EE.UU. Bolsas
Tipo de activo Bonos Japon Inmobiliario Bonos Soberanos EE.UU.
Bonos Corporativos EE.UU.
Semiconductores/ Hardware Telecos. Hoteles. Aerolineas. Seguros. Consumo ciclico (lujo). Renovables.
Retailers/Distribucion. Bancos. Inmobiliarias promotoras. Utilities. Software/Web Services. Tecnologia.
Sector Autos. Media. Consumo Basico. Industriales. Farma & Salud. Infraestructuras. Quimicas. Constructoras.
Petroleo e infraestructura petrolera. , , Inmobiliarias patrimonialistas.

|deas de corto plazo (s6lo para perfiles dinamicos y agresivos)

Activo Recomendacion Comentarios Entrada Ultimo Stop Loss Profit Taking
ARt?;ngt% Comprar Franklin K2 Alternative Strategies (LU1093756168) Ogi%%z:&lg 11,38% n/a n/a
Renta Fija 16.09.2019

Corporativa Comprar PIMCO EUROCREDIT FUND (IEOOB3KR3M49) 13,71¢€ 13,79¢€ n/a n/a

Todos nuestros informes disponibles en: https://broker.bankinter.com/www?2/broker/es/analisis
https://www.bankinter.com/broker/analisis Avda de Bruselas, 14
www.bankinter.com/ 28108 Alcobendas (Madrid)
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ANALISIS Y MERCADOS

Ibex-35: Principa|e5 Cifras y Ratios Cierres de O4-oct-19

Cierre % Var 50 %VarIM % Var AcAfio Capitaliz PER BENEFICIO NETO ATRIBUIBLE Rentab Proximo ROE DN/FFPP P/NVC Recomendacion

(1 2018 201%e 2020e  2018r 2019%e Var.% 2020e Var.% Div'19e Div. (2) Media 3A 201%e 2020e (Ultimo) Media5A 201%e 2020e

Ibex-35 8.962  -2,4% -0,3% 4,9% 559.528 12,8x 11,7 x 10,6 x 43.051  47.715 11% 52.956  11% #N/A Neutral 9.785
Acciona 95,65 -1,2% -2,1% 29,4% 5.247 17,2x 159x 16,2x 220 329 50% 324 2% 4,1% 29/06/20 8,2% 9.3% 9,0% 13x 11x 1.6x 1.5x Comprar 105,00
Acerinox 733  -6,7% -9.2% -10,2% 1.984 11,9x 12,1x 9,4x 237 164 -31% 212 29% 6,8% 08/06/20 9.3% 7.5% 9,8% 0,3x 1,5x 1.0x 0,9x Neutral 8,61
ACS 35,16 -1,6% 0,7% 3,9% 11.064 11,1x 11,8x 10,7 x 915 940 3% 1.038 10% 5.3% 22/01/20 22,0% 22,1% 19,7% 0,0x 2,6x 2,8x 23x Comprar 43,10
Aena 166,70  -0,2% -0,3% 22,8% 25.005 18,2 x 19,2 x 18,2 x 1.232 1.303 6% 1.376 6% 4,2% 17/04/20 22,5% 22,0% 22,0% 13x 4,4 x 4,5x 3.7x Neutral 156,00
Amadeus 63,52 -3,5% -7,3% 4,4% 27.394 25,6x 24,1x 21,6x 1.002 1.139 14% 1.270 12% 2,1% 15/01/20 30,4% 30,4% 28,9% 0,6x 8,0x 7.8x 6,2 x Comprar 79,20
ArcelorMittal (3) 11,78 -9.4% -15,1% -35,2% 12.040 51x 36,1x 5,6 x 5.149 376 -93% 2.411 541% 1,9% 14/05/20 10,8% 1.2% 6,2% 0,2x 1,7x 0,3x 0,3x Neutral 14,15
Banco Sabadell 088 -1,7% 9,8% -12,3% 4.935 6,6 x 6.3 x 6,2 x 328 785 139% 797 2% 5,6% 23/12/19 4,7% 6,0% 6,0% nla 0,6 x 0.4x 0.4x Neutral 0,98
Banco Santander 353 -47% -0,1% -11,2% 58.620 8,4 x 7.0x 6,7 x 7.811 8.333 7% 8.714 5% 5,4% 27/04/20 7.3% 11,9% 12,2% n/a 0,8x 0,6 x 0,6 x Comprar 5,20
Bankia 167  -29% -0,7% -34,8% 5.125 8.8x 7.5x 7.7 x 703 682 -3% 665 2% 6,6% 23/03/20 0,6% 6,0% 6,0% nla 0,9 x 0.4x 0.4x Neutral 2,10
BBVA 4,54 -4,5% 1,0% -2,2% 30.239 7.1x 6,5x 6,8 x 5.324 4.654 -13%  4.477 4% 7.9% 06/04/20 8,7% 11,5% 12,0% n/a 0,9x 0,6 x 0,6 x Neutral 5,65
Bankinter 5,56 -3,0% 1.1% -20,7% 5.001 8,7x 11,4x 9,5x 526 438 -17% 527  20% 5,5% 23/12/19 12,0% 11,8% 11,5% n/a 1.6x 1.1x 1,0x Restringido  Restringido
CaixaBank 2,29 -4,9% 7,0% -27.7% 13.674 10,4x 8,5x 6,4x 1.985 1.612 -19% 2138  33% 6,6% 16/04/20 6,5% 6,1% 8,0% n/a 0,9x 0,6 x 0,5x Neutral 3,30
Cellnex 37,98 -1,1% 0,2% 80,3% 11.344 n/r 334,7x 209,2 x -15 34 n/r 54 60% 0,3% 19/11/19 3.7% 7.0% 10,9% 3.8x n/a 18,4x 17.8x Vender 31,31
Cie Automotive 21,00  -7,4% -6,4% -2,1% 2.709 12,7 x 8,9 x 8,3 x 243 305 26% 326 7% 2,9% 07/01/20 22,3% 23,4% 20,3% 0,9x 3.4x 3.1x 2,5x Comprar 31,90
Colonial 11,28 2.2% 6,4% 38,7% 5.732 9,0x 16,7 x 17,7 x 274 265 -3% 251 5% 2.2% 25/06/20 16,3% 6,6% 3.3% 0.8x 1.0x 1,1x 1,0x Neutral 10,60
ENCE 3,08 -8,6% -13.3% -43,8% 759 59x 58x 57x 129 132 2% 134 1% 3,6% 13/12/19 0,0% 17.7% 16,5% 0,7 x 1,6x 1,1x 1.0x Vender 4,25
Enagas 20,93 -0,9% 7.1% -11,4% 4.997 11,4x 11,4x 11,0x 443 438 -1% 454 4% 7.6% 16/12/19 17.9% 16,2% 16,4% 1.6x 2,4x 1.9x 1.8x Vender 18,40
Endesa 23,81 -0,2% 0,9% 18,3% 25.209 17,5x 16,7 x 15,9x 1.417 1.509 6% 1.589 5% 6,0% 30/12/19 15,8% 16,4% 17.3% 0,8x 2,2x 2,8x 2,8x Neutral 23,30
Ferrovial 25,84 -1,9% -2,2% 46,0% 19.235 n/r 46,8 x 42,2 x -448 411 -8% 456 11% 2,9% 05/11/19 1,9% 9,2% 9,7% 0,9x 2,5x 44 x 44 x Comprar 22,40
Siemens Gamesa (4) 11,51 -10,7% -7.2% 8,2% 7.840 68,6 x 43,8 x 23,0x 70 179 156% 341 91% 2,3% 27/03/20 n/d 3,0% 5,5% Caja neta n/a 13x 1.2x Neutral 13,80
Naturgy 23,60 -1,7% 1.8% 6,0% 23.225 22,5x 16,7 x 15,7 x -2.822 1.390 -51%  1.484 7% 5,8% 22/11/19 0,0% 9,5% 10,2% 0,9x 1,5x 2,2x 2,1x Neutral 24,80
Grifols 26,65 -1,4% -4,9% 16,4% 16.083 32,3x 24,0 x 20,9 x 597 671 12% 770  15% 1,6% 29/11/19 16,4% 14,5% 15,0% 13x 4,1x 3,9x 3,5x Neutral 28,00
IAG 5,09 -4,3% 6,1% -21.2% 10.096 7.2x 4,8x 4,5x% 2.021 2114 5% 2.246 6% 4,3% 28/11/19 37,6% 24,4% 21,8% 1.4x 2,8x 1.4x 1.2x Neutral En revision
Iberdrola 9,39 -0,3% -0,4% 33,8% 59.727 18,4 x 17,9x 17,5x 3.014 3.344 11% 3.412 2% 3,8% 09/01/20 7,6% 7,4% 7,4% 0,8x 1,1x 1.5x 1.5x Comprar 9,50
Indra 7,61 -5,1% -6,6% -7,7% 1.343 11,5x 10,8x 9.2x 120 124 4% 146 17% 2,6% No paga 11,2% 15,9% 16,4% 0,9x 3.3x 1,9x 1,5x Neutral 10,40
Inditex 27,81 -1,1% -2,9% 24,4% 86.674 24,2 x 22,9x 21,2x 3.444 3.793 10%  4.082 8% 2,3% 27/04/20 25,4% 23,5% 24,4% Caja neta 7,1x 6,7 x 57x Neutral 25,10
Mapfre 239  -3,4% -3.0% 3.1% 7.363 14.2x 10.3x 10,0x 529 718 36% 734 2% 6,4% 15/06/20 7.7% 8.8% 8.8% nla 0,9x 0.8x 0.8x Vender 2,75
MasMovil 22,76 22,0% 21,6% 16,7% 2.998 48,2 x 30,6 x 20,7 x 70 98 40% 145 48% 0,0% No paga 0,0% 3,2x 3,4x Comprar 29,50
Mediaset 574  -3,5% -7.2% 4,6% 1.880 8.8x 9.8x 10,3 x 200 191 -5% 182 -5% 5,4% 21/04/20 20,0% 22,1% 19.1% Caja Neta 3.3x 1,9x 1,7x Neutral 6,90
Melia 7,05 -0,2% -1,9% -14,1% 1.619 13,3 x 13,1x 13,5x 140 124 -11% 120 -3% 2,4% 03/07/20 9,0% 8,8% 8,0% 1.6x 1,7x 1.1x 1.1x Neutral 8,37
Merlin Properties 12,85 0,4% 6,7% 20,1% 6.037 9,1x 9,0x 9,6 x 855 671 -22% 629 -6% 3.9% 16/10/19 16,7% 9,9% 7,8% 0,6x 1.0x 0,9x 1,0x Neutral 13,80
Red Eléctrica 18,09 -0,4% -0,5% -7.2% 9.785 13,7 x 13,7 x 15,2 x 705 713 1% 644  -10% 5,8% 02/01/20 22,2% 20,1% 17,4% 1.4x 3,5x 3,0x 2,7x Neutral 18,40
Repsol 13,79 -3,6% 1.2% -2,1% 22.039 11,1x 8,7x 8,1x 2.341 2.524 8% 2.737 8% 6,5% 16/12/19 6,9% 7.9% 8,4% 1,6x 0,7 x 0,7x 0,7x Comprar 17,20
Telefénica 6,81 -2,7% 3,4% -7.2% 35.353 12,3 x 9,5x 8,7 x 3.330 3.730 12%  4.063 9% 5,9% 17/12/19 16,7% 19,0% 18,8% 2,7x 4,4 x 3,5x 1.7x Neutral 7,45
Viscofan 40,40 -4,7% -8,2% -16,0% 1.879 18,1x 15,4x 13.9x 122 122 0% 135 11% 3.8% 23/12/19 17,4% 16.2% 16,6% 0,2x 3.4x 2,5x 2,3x Neutral 53,00
No Ibex:
FCC 10,46 0,2% -7.1% -10,6% 4.103 17,6x 14,0x 13,2x 252 294 17% 310 5% 4,1% Junio 2020 1.3% 15,4% 15,2% 1,6x 5,6x 2,3x 1.8x Comprar 12,30
Almirall 15,41 -1,9% -8,9% 15,3% 2.690 30,8 x 19,6 x 17,4 x 78 138 77% 155 13% 1,4% 03/06/20 n/r 10,5% 10,9% 0,4x 1.8x 2,1x 1.9x Comprar 19,20
BME 22,34 -1,8% -6,2% -8,1% 1.868 14,5x 14,8x 14,2x 136 126 7% 132 5% 8,5% 24/12/19 35,4% 37,0% 38,0% Caja neta 5,6x 4,6x 4,7 x Neutral 25,00
Antena 3 3,39 -4,2% -2,5% -18,0% 765 8,6x 6,1x 6,4 x 88 125 41% 120 4% 12,9% 17/12/19 25,2% 29,1% 26,6% 0,5x 4,3x 1.8x 1.6x Neutral 14,70
Coca-Cola European Partners 50,40  -0,8% -0,4% 24,9% 23.520 18.3x 19,7 x 18,7 x 909 1.194 31% 1.256 5% 2,5% 21/11/19 13,1% 18,6% 20,6% 0,8x n.d. 3.7 x 3.8x Neutral 54,30
Ebro Foods 18,36 0,9% -5,1% 5,3% 2.825 20,3 x 15,6 x 14,5x 142 181 28% 194 7% 3.7% 02/04/20 8,6% 7.0% 7,8% 0,3x 13x 13x 1.2x Neutral 18,50
NH Hoteles 4,43 1,8% -1,3% 9.2% 1.737 10,4 x 23,5x 18,7 x 12 74 n/r 93  26% 2,3% Julio 2020 5,1% 5.2% 6,5% 0,6x 1.4x 1,5x 1.1x Vender En revision
Prisa 131 1,6% -2,2% -21,3% 928 n/r 11,1x 8,1x -269 84 -69% 115 37% 0,0% No paga Recursos Propios negativos n/a Recursos Propios negativos Vender 1,7/3,5
Prosegur 3,40 -5,4% -0,4% -23,1% 2.036 20,6 x 9,6 x 9.2 x 177 212 20% 222 5% 3,9% 16/10/19 15,9% 17,2% 19,3% 0,8x 3.6x 2,9x 2,6x Neutral 4,60
Prosegur Cash 1,26 -3,2% -7.2% -35,0% 1.887 13,3 x 11,4x 10,5x 174 166 5% 179 8% #N/A 78,9% 1.8x 0,0x Neutral 1,90
Tubacex 2,61 0,8% -4,2% 4,4% 347 21,5x 26,7 x 10,9x 17 13 -25% 32 144% 1,9% Enero 2020 n/r 11,8% 14,7% 1,0x 1.3x 1.2x 1.2x Vender 2,90
Talgo 5,00 -2,6% -3,6% -6,8% 682 31,2x 11,1x 10,4 x 18 61 246% 66 7% 0,0% No paga 13,5% Caja Neta 2,1x Neutral 571
Lingotes Especiales 13,50 -0,7% -1,5% 22,7% 135 16,3 x 14,4x 14,1x 9 9 2% 10 2% 6,4% Junio 2020 23,2% 20,3% 19,8% 0,4x 2,7x 2,9x 2,8x Neutral 15,24
Sacyr 2,24 -4,7% -2,8% 28,7% 1.306 7,7 x 6,5x 5,4x 150 202 34% 242 20% 4,1% Enero 2020 8,4% 2,7x 0,8x Neutral 2,80
OHL 091 -151% -17,2% 39,1% 260 n/r 12,7 x 3,4x -1.577 -115 n/'r -32 n/'r 0,0% No paga 0,0% 0,0% 0,0% 0,1x 0,5x 0,3x 0,4 x Vender 1,19
Faes 4,60 -1,5% -5,2% 54,7% 1.278 21,5x 20,9x 19,3 x 52 61 18% 66 8% 3,3% 11/12/19 14,2% Caja Neta 2,4x Neutral 4,50
Gestamp 3,94 -7.9% -9,4% -20,7% 2.269 10,0x 7,7 x 6,8 x 258 294 14% 333 13% 3.3% Enero 2020 11,8% 11,7% 11,9% 1.1x 0,0x 1.2x 1,0x Neutral 6,00
Unicaja 0,70 -3,4% 4,9% -39,0% 1.130 6,9x 7,2x 57 x 142 158 11% 200 27% 5,7% 05/05/20 4,3% n/a 0,0x Comprar 1,55
CAF 39,40  -4.5% 0,0% 8,8% 1.351 103,8x 56,3 x 26,0x 43 24 -45% 52 117% 0,6% Julio 2020 5,4% 3.2% 6,9% 0,4 x 1,5x 1,8x 1,8x Comprar 46,50
Rovi 21,40 0,0% -5,3% 22,6% 1.200 43,5 x 47,6 x 34,9x 18 25 41% 34 37% 0,7% 4401400,0% 10,5% Caja Neta 3,7x Neutral 20,30
Técnicas Reunidas 21,94 -2,0% -2,7% 2,8% 1.226 55,6 x 35,0x 12,9x 12 35 192% 95 171% 6,1% 14/01/20 14,3% 9,0% 22,0% Caja Neta 4,2x 3.5x% 2,8x Neutral 25,10
Bankinter Anglisis: Fuentes: Compafitas, Bloomberg y Dpto. de Andlisis de Bankinter.
Ramon Forcada Rafael Alonso Elena Fernandez-Trapiella Pilar Aranda Aranzazu Cortina Pedro Echeguren Horas de cierres de mercados: Espafia y resto Eurozona 17:30h, Alemania 19h, EE.UU. 22h, Japén 7:30h
Juan Tuesta Ana de Castro Esther Gutiérrez de la Torre Arénzazu Bueno Luis Pifias Joao Pisco Susana André (Mktg & Support) (1) Sin ponderacion. Teniendo en cuenta el 100% de las acciones de cada compafiia.
Juan Moreno Rafael Diogo (2) Dividendo esperado segun la informacion de Bloomberg (puede no estar confirmado)
Todos los informes se encuentran en: ttps://b bankinter.com, 2 al Compafiia que publica resultados en los proximos 10 dias
Par favor, consulte importantes advertencias legales en: (3) Datos Beneficio Neto Atribuible en USD

https://webcorporativa.bankinter.com/www2/corporativa/es/cumplimiento normativo/codigos internos (&) Datos sin ajustar (por PPAs y costes I&R). El ejercicio fiscal cierra en el 30-sept
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EuroStoxx-50: Principales Cifras y Ratios Cierres del O4-oct-19

Cierre % Var 5D 9% Var 1M ar Capitaliz. (1) ] PER o ] BENEFICIO NETO ATRIBUIBLE ) Proximo i ROE D/FFPP ) PIVC - Recomendacidr
c.Afo 2018r 2019e 2020e 2018r 2019e Var.% 2020e  Var.% Div. (2) Media 3A 201%e 2020e (Ultimo) Media5A 2019e 2020e

EuroStoxx 50 3.447 -2,8% -1,4% 14,8% 3.060.213 143x  12,9x 169.108  197.844 17%  216.972 10%
Adidas 271,70 -4,4% -2,6% 49,0% 54.453 21,6x 27,7x  24,5x 1.702 1.929 13% 2.164 12% 15/05/20 20,6% 28,7% 28,5% 4,3x 7,55 6,6 x Comprar
Ahold Delhaize 22,81 -0,9% 4,8% 3.3% 27.001 143x 141x  13,1x 1.793 1.816 1% 1.902 5% 09/04/20 10,4% 13.2% 13,5% 0,8x 2,0x 1,8x 1,7x Neutral
Air Liquide 127,00 -1,9% 1,4% 17,1% 54.464 21,9x 23,3x 2.113 2.374 12% 2.619 10% 25/05/20 12,8% 12,9% 13,3% 0,7 x 2,7 x 3,2x 3,0x Comprar
Airbus 117,78 -1,0% -7,0% 40,3% 91.644 21,3x 19,0x  158x 3.054 4.728 55% 5.745 22% 14/04/20 31,6% 41,3% 39,2% 11,3x 7.2x 5,6x En Revision
Allianz 206,25 -2,2% 1,.0% 17.8% 87.545 10,0x 109x  10,2x 7.462 8.010 7% 8.341 4% 07/05/20 10,9% 12,2% 12,0% 0,3x 1.2x 13x 1.2x Neutral
AB INBEV 84,22 -3,2% -0,3% 46,0% 170.061 29,9x 19,0x  18,9x 4.368 9.982 129% 9.785 2% 12/11/19 6,6% 14,9% 13,6% 14x 3.3x 2,6x 23x Neutral
Amadeus 63,52 -3,5% -7,3% 4,4% 27.394 26,1x 233x  21,6x 1.002 1.073 7% 1.239 15% 00/01/00 34,9% 31,7% 29,2% 1,0x 8.2x 7.1x 6,2 x Comprar
ASML 223,40 -0,9% 2,8% 62,9% 95.092 34,4x 362x  26,0x 2.592 2.555 -1% 3.553 39% 24/04/20 19,7% 21,1% 25,9%  Cajaneta 4,9x 7.6 x 6,7 x Comprar
AXA 22,58 -2,5% 4,7% 19.7% 54.545 19,5x  B8,5x 7.8x 2.140 6.357  197% 6.986 10% 08/05/20 7.1% 10.2% 10,6% 0.9x 0.9x 0.8x Neutral
BBVA 4,54 -4,5% 1,0% -2,2% 30.239 5,8x 6,8x 6,9x 5.324 4.465 -16% 4.477 0% 06/04/20 8,7% 11.5% 12,0% 2,1x 0,6 x 0,6 x Neutral
B. Santander 3,53 -4, 7% -0,1% -11,2% 58.620 8,2x 7.2x 6,8 x 7.811 8.333 7% 8.714 5% 27/04/20 7.3% 12,1% 12,3% 2,3x 0.8x 0,6 x 0,6 x Comprar
Basf 61,61 -0,6% 0,2% 2,0% 56.587 14,1x 159x  13,7x 4.707 4.322 -8% 4.020 7% 04/05/20 15,0% 12,1% 9,9% 0,5x 2.2x 1,5x 14x Neutral
Bayer 62,28 -3,6% -7,0% 2,8% 58.080 33,6x 9,6x 82 x 1.695 4142 144% 5.147 24% 29/04/20 14,.2% 10,5% 12,4% 0,8x 3.0x 13x 13x Neutral
BMW 62,39 -1,1% 0,1% -11,8% 40.282  6,5x 7.4x 6,1x 7.117 5.453 -23% 6.564 15/05/20 14,2% 8,8% 9,9% 0,8x 1,2x 0,7 x 0,6 x Neutral
BNP Paribas 42,29 -4,3% -0,4% 7.1% 52.848 6,9x 6,9 x 6,7 x 7.526 7.627 1% 7.878 3% 26/05/20 8.1% 7.9% 7.8% 0,7 x 0,5x 0,5x Neutral
CRH 29,93 -4,3% -1,9% 29,6% 23.742 13,4x 139x  129x 2.517 1.727 -31% 1.845 7% 29/01/00 13,0% 10,5% 10,6% 0,4x 1,6x 1,5x 13x Neutral
Daimler 43,81 -2,4% -3,5% -4,6% 46.870 6,8x 8,0x 5,5x 7.249 5.868 -19% 8.598 47% 02/04/20 13,7% 8,4% 11,4% 13x 0,7 x 0,7 x Vender
Danone 78,20 -2,7% -4,3% 27,1% 53.655 16,9x 204x  18,5x 2.349 2.470 5% 2.754 11% 05/05/20 15,5% 14,6% 15,2% 0,8x 2,8x 29x 2,7x Comprar
Deutsche Post 28,88 -4,1% -5,3% 20,8% 35710 14,1x 13,5x 11,8x 2.075 2.674 29% 3.049 14% 14/05/20 20,9% 18,7% 19.3% 1,0x 3.2x 2,4x 2,2x Neutral
Deutsche Telek 15,13 -1,9% 0,3% 2,1% 72.050 32,2x 151x  13,7x 2.166 4.266 97% 4.966 16% 27/03/20 9.2% 13,5% 14,6% 1,3x 2,4x 23x 2,0x Neutral
Enel 6,75 -0,5% 2,0% 33,9% 68.666 10,7x 143x  13,2x 4.789 4.741 -1% 5.212 10% 20/01/20 11,0% 14,1% 14,7% 1,0x 2,1x 2,0x Comprar
Engie 14,77 1,0% 8.2% 21,3% 35.969 143x  12,8x 1.033 2.464  139% 2.740 11% 19/05/20 1.8% 7,4% 7.9% 0,5x 0,9x 1.0x 1.0x Neutral
ENI 13,54 -3.6% -1,6% -1,5% 49221 120x 125x 10,3 x 4.126 3.889 -6% 4.685 20% 18/05/20 4,1% 7.6% 8,8% 0,2x 1.0x 0,9x 0,9x Comprar
Essilor 128,85 -1,3% -4,7% 16,7% 56.242 26,5x 293x  27,0x 1.087 1.962 81% 2.107 7% 21/05/20 11,8% 5,6% 5,9% 0,1x 4,6 x 1.8x 1.8x Neutral
Fresenius 41,62 -4,1% -6,8% -1,8% 23.191 116x 12,4x 11,6x 2.027 2.088 3% 2.334 12% 21/05/20 13,8% 11,7% 11,7% 0,6x 2,6x l4x 13x Neutral
Iberdrola 9,39 -0,3% -0,4% 33,8% 59.727 17,2x  23,0x  21,9x 2.422 2.592 7% 2.730 5% 09/01/20 7.6% 7.2% 7.6% 0,7 x 11x 15x 15x Comprar
Inditex 27,81 -1,1% -2,9% 24,4% 86.674 26,7x 22.8x 21,2x 3.444 3.811 11% 4.083 7% 27/04/20 25,4% 25,7% 26,9% 7.1x 59x 57x Neutral
ING 9,13 -4,7% 0,5% -3,0% 35583 7,8x 7.0x 7.1x 5.389 5.094 -5% 5.098 0% 29/04/20 9,5% 10,0% 9,2% 1,7x 1.0x 0,7 x 0,6 x Comprar
Intesa 2,10 -3,0% 1.4% 8,0% 36.692 8,1x 9.2x 9,1x 4.050 3.940 3% 3.967 1% 18/05/20 9.8% 7.6% 7.6% 2,6x 0.9x 0,7 x 0,7 x Neutral
Kering 441,90 -4,9% -2,6% 7,4% 55.803 19,8x 17,7x  156x 3.715 2.917 21% 3.542 21% 20/01/20 18,9% 28,8% 28,8% 0,2x 3,1x 52x 4,4 x Comprar
K. Philips 41,04 -1.2% -4,7% 32,7% 37.152 219x 216x 18,7 x 1.090 1.643 51% 1.897 15% 11/05/20 11,5% 13.3% 14,9% 0,2x 2,2x 3.0x 2,8x Neutral
LOreal 246,00 -2,9% -2,1% 22,3% 138.200 289x 31,6x  294x 3.895 4.336 11% 4.674 8% 24/04/20 14,2% 15,5% 15,8% 4,0x 4,9x 4,5x Comprar
Linde 168,70 -4,0% -1,9% 21.8% 91.198 259x 23,0x 3.833 4.195 9% 16/12/19 7.6% 8,1% 0,2x 2,0x 2,2x Comprar
LVMH 349,60 -2,9% -8,0% 35,4% 176.699 20,4x 243x  21,9x 6.354 7.265 14% 8.010 10% 21/04/20 18,6% 20,8% 20,4% 0,2x 3,6x 4,8x 4,3x Comprar
Munich RE 235,80 -0,4% 5,6% 23,7% 34030 123x 128x 11.9x 2310 2.697 17% 2.783 3% 30/04/20 6,0% 9.8% 9.8% 1.0x 1.2x 11x Vender
Nokia 4,43 -3,6% -2,4% -12,0% 24.962 19,2x  12,2x -340 1325 290% 2.006 51% 20/05/20 9,5% 13,3%  Cajaneta 19x 1.7x 1.7x Comprar
Orange 14,29 -0,8% 4,3% 0,9% 37.999 225x 13.8x 129« 1.954 2.770 42% 2.988 8% 16/06/20 8.0% 8,6% 9.0% 0,7 x 1.6x 1.2x 1.2x Neutral
Safran 140,40 -3,2% -1,8% 33,2% 64.927 354x 23,1x  19.8x 1.283 2.614  104% 3.026 16% 26/05/20 33.2% 20,7% 21,8% 03x 4,0x 4,6 x 4,1x Neutral
Sanofi 82,20 -3.4% 0,7% 8,6% 102.927 21.8x 14,1x 13,1x 4.306 5.641 31% 5.992 6% 05/05/20 10,0% 12,1% 13,0% 0.3x 1.7x 1.7x 1.7x Comprar
SAP 104,84 -2,5% -5,8% 20,6% 128796 254x 21,5x  19.2x 4.083 5712 40% 6.283 10% 21/05/20 15,1% 16,8% 18,9% 0,1x 3,8x 4,3x 4,0x Comprar
Schneider Electric 76,86 -3.4% -0,4% 28,7% 44,732 140x 158x 14,5x 2.334 2777 19% 2.987 8% 06/05/20 10,2% 12,7% 13.2% 0.2x 1.8x 2,0x 1.9x Comprar
Siemens 95,30 -0,4% 3,0% -2,1% 81.005 158x 141x  129x 5.807 5.342 -8% 5.787 8% 06/02/20 14,8% 11,5% 12,0% 0,4x 2,2x 1,7x 16x Neutral
Soc. Generale 23,40 -6,2% -3,1% -15,9% 19.965 6,6x 6,4 x 5,9x 4121 2.995 27% 3.313 11% 27/05/20 5.0% 57% 6,1% 13x 0,5x 0,4 x 0,4 x Vender
Telefonica 6,81 -2,7% 3,4% -7.2% 35.353 12,9x 9,8 x 9,8 x 3.331 3.610 8% 3.614 0% 17/12/19 10,8% 12,4% 11,5% 1,7 x 4,4 x 1,8x 1,7 x Comprar
Total 45,00 -5,4% -1.7% -2,6% 120.012 12,0x 10,3 x 9,0x 9.700 12.552 29% 12.649 1% 29/06/20 8,9% 10,7% 11.2% 0.2x 1.3x 1.1x 1,0x Comprar
Unibail-Rodamco 129,10 -1,9% 7,6% -4,7% 17.865 16,1x 10,7 x 10,6 x 1.031 1.683 63% 1.718 2% 0,7 x 0,7 x Neutral
Unilever 54,23 -1,5% -4,5% 14,4% 146.698 13,5x 21,6x 19,6 x 9.389 6.514 -31% 7.160 10% 3.1% 31/10/19 49,2% 52,8% 56,7% 1.7x 8.2x 11,5x 10,9x Comprar
Vinci 96,96 -0,1% -2,9% 34,6% 58.684 13,4x 166x  152x 2.983 3.284 10% 3.598 10% 3,0% 14/04/20 16,0% 16,2% 16,2% 0,8x 2,2x 2,7x 2,5x Neutral
Vivendi 24,98 -1,6% -1,3% 17,4% 30.493 23,4 x 20,2x 127 1327 1.511 14% 2,1% 15/04/20 4,5% 7.7% 8,6% 1.4x 1.9x 1.8x Neutral
Volkswagen 147,82 -3,8% -1,7% 6,4% 74391  59x 5,4 x 5,1x 12.136  13.799 14% 14.546 5% 4,1% 07/05/20 10,0% 11,5% 11,5% -0,3x 0.8x 0,6 x 0,6 x Neutral
No EuroStoxx 50:
ABN AMRO 15,84 -1,8% -4,6% -22,9% 14.890 8,7x 6,9x 7.5x% 2.207 2.016 -9% 1.879 -7% 9.2% 24/04/20 11,3% 10,7% 9.2% 3.2x 0,7 x 0,7 x Neutral
Accor 37.30 -2,2% -6,7% 0,5% 10.081 254x  20,7x 2.233 410 -82% 487 19% 2,9% 08/05/20 16,8% 7.2% 9,4% 0.2x 2,1x 1,7x 1,7x Comprar
A. Generali 17,65 -1.2% 3.2% 20,9% 27.707 10,7x 10,2x 10,3 x 2.309 2.715 18% 2.685 -1% 5,5% 18/05/20 8,9% 11,0% 10,2% 0.3x 1.0x 1.1x 1.0x Vender
Carrefour 15,25 -6,0% -5,6% 2,3% 12311 nr 13,2x  1l,4x -561 916 n.a. 1.083 18% 3.3% 18/06/20 -1,2% 9,5% 10,5% 03x 1,7x 1.2x 1.2x Neutral
Cie de St Gobain 34,81 -1,2% 3.9% 19,4% 19.027 379x 10,1x 9,5x 420 1.854  341% 1.934 4% 4,0% 03/02/00 5.9% 10,0% 10,0% 0,4 x 1.2x 1,0x 0,9 x Neutral
Continental 114,04 -3,4% -2,9% -5,6% 22.809 83x 109x 9,1x 2.897 2.022 -30% 2.477 22% 3,5% 04/05/20 19,3% 10,8% 12,6% 0,1x 2,7x 1.2x 11x Vender
Deutsche Bank 6,48 -4,7% -8,9% -7,0% 13.393 23,1x  13,9x 267 658  146% 1.072 63% 0,0% 21/05/20 1.3% 0,1x 0,4 x 0,2 x 0,2 x Comprar
H&M 190,38 -0,3% -0,4% 51,1% 29.496 21,9x 24,1x  22,1x 1.170 1.212 4% 1311 8% 51% 07/05/20 26,5% 23,6% 26,7% 0,1x 7.4x 57x 58x Vender
EDF 9,82 -2,6% -10,7% -28,8% 29.961 69,1x 14,6x 11,6x 1.177 2.131 81% 2.737 28% 3.3% 05/12/19 4,9% 5,3% 6.2% 0,6x 0,8x 0,7 x 0,7 x Neutral
E.ON 8,88 -1,4% 4,3% 2,9% 23.458 64x 13,0x  13,8x 3.223 1.492 -54% 1.627 9% 5,2% 14/05/20 24,0% 20,4% 03x 2,7x 2,2x Neutral
Ferrari 136,70 -2,5% -7,9% 57,5% 26.417 36,7 x 33,3x 785 715 -9% 771 % 0,8% 20/04/20 45,4% 39,4% 0,8 x 15,5x 12,4x Comprar
Nestlé 106,84 -1,3% -5,6% 33,9% 317.956 23.8x 242x  224x 10.135  12.900 27% 13.649 6% 2,5% 20/04/20 14,0% 23,7% 25,0% 0,5x 3.8x 58x 5,6 x Vender
Randstad 43,50 -2,8% 1,5% 11,2% 7.974 10,6x 104x  104x 704 761 8% 778 2% 6,3% 02/04/20 16,2% 17,0% 16,4% 0,2x 2,4x 1.8x 1,7x Comprar
RWE 28,22 -0,2% 5,4% 48,8% 17.348 22,1x 26,1x  164x 394 689 75% 1.018 48% 2,8% 29/04/20 -29,0% 7.3% 11,5% -0,3x 1.8x 1.8x 14x Vender
Royal Dutch Shell 25,99 -4,0% 3.3% 1,3% 206.867 10,4x 12,2x  10,2x 23352 19.151 -18% 21.894 14% 6,6% 14/11/19 7.1% 9,5% 10,9% 0,2x 1.2x 1.2x 1.2x Neutral
Renault 50,28 -5,2% -8,9% -7,8% 14.869 4,5x 58x 4,8x 3.302 2.430 -26% 2.901 19% 6.0% 17/06/20 12,5% 7.0% 7.9% -0,1x 0,7 x 0,4 x 0,4 x Vender
Swatch 254,60 -3,9% -8,0% -11,2% 12.944 17,8x 156x  14,2x 845 810 4% 896 11% 3,2% 25/05/20 6,4% 7.2% 7,6% -0,1x 1,7x 1,1x 1,1x Neutral
Telecom Italia 0,50 -4,3% 0.2% 3.0% 10.470 8,0x 7.8x -1.411 1.236 -12% 1.390 12% 0,0% 2,6% 5,9% 5,6% 1,2x 0.9 x 0,5x 0,5x Vender
Unicredit 10,21 -5,5% -4,0% 3.2% 22798  57x 5,7 x 5,8x 3.852 4.680 21% 3.916 -16% 5.8% 20/04/20 -2,8% 8.3% 6,8% 3.5x% 0,6 x 0,4 x 0,4 x Neutral
Equipo de Andlisis: Fuentes: Compafifas, Bloomberg y Dpto. de Analisis de Bankinter.
Ramén Forcada Juan Tuesta Rafael Alonso Luis Pifias Joao Pisco Elena Fernandez-Trapiella Juan Moreno Horas de cierres de mercados: Espafia y resto Eurozona 17:30h, Alemania 19h, EE.UU. 22h, Japén 7:30h
Arénzazu Cortina Ana de Castro Esther Gutiérrez de la Torre Arénzazu Bueno Pilar Aranda Susana André (Mktg & Support) (1) Sin ponderacién. Teniendo en cuenta el 100% de las acciones de cada compafiia
Pedro Echeguren (2) Dividendo esperado sequin la informacion de Bloomberg (puede no estar confirmado)
Tados los informes se encuentran en: http://broker.bankinter.com/www/es-es/cgilbroker+asesoramiento?secc=NR mpafia que publica resultados en los proximos 10 dias

Por favor, consulte importantes advertencias legales en:
httos://webcorporativa.bankinter.com/www2/corporativa/es/cumplimiento normativo/codiaos internos


https://webcorporativa.bankinter.com/www2/corporativa/es/cumplimiento_normativo/codigos_internos

ANALISIS Y MERCADQOS bankinter:

Informe Diario: bolsas, bonos y divisas lunes, 7 de octubre de 20189

Calendario de acontecimientos mas relevantes en 2019

OCTUBRE NOVIEMBRE DICIEMBRE
9 Publicacidn actas de la Fed 2 Elecc. Australia Camara 4 Reunion Eurogrupo, temas: Presupuesto,
9 Reunion Eurogrupo, temas: Banking 7 Reunion BoE revision Espafia y Chipre
Union, sequimiento Portugal 7 Reunion Eurogrupo, 11 Reunion FOMC

10 Reinicio negociaciones EE.UU. - China 10  Espafa: Elecciones Generales 12 Reunion BCE, primera sin Draghi
14 UK Discurso de la Reina en Parlamento 15  Revisidn rating Espafia Moody's 13 Revisiodn rating Espafia Fitch
16 Libro Beige de la Fed 19  Decision EE.UU. aranceles autos UE 19 Reunién BoE
17 Consejo UE, reunion 20 Publicacion actas de la Fed 19 Reunion BoJ

18-20 Reunion FMI y Banco Mundial 22 Revision rating Portugal Fitch 19 Reunion Consj. General BCE

21/22  UKvotaciones Parlamento s/B.Johnson 27  LibroBeige de la Fed 24 Mdos cerrados. Media sesién
23 UK reinicio actividad Parlamento 28  Cerrado EE.UU. (Accion de Gracias) 25 Mdos cerrados (Navidad)
24 Reunion BCE. Ultima de M. Draghi 29  Cerrado EE.UU. media sesion 26 Mdo cerrado Espafia.
25 Revision ratings Italia y R.Unido S&P 31 Mdos cerrados. Media sesidn
27 Argentina, Elecciones presidenciales - Vencimiento TLTRO | (18.350 M€)

(primera vuelta)
30 Reunion FOMC
31 Reunion BoJ

31 Ejecucion del Brexit (salvo cambios)
31 Lagarde releva a Draghi en el BCE

Todos nuestros informes disponibles en: https://broker.bankinter.com/www2/broker/es/analisis
https://www.bankinter.com/broker/analisis
www.bankinter.com/

Avda de Bruselas, 14
28108 Alcobendas (Madrid)


https://broker.bankinter.com/www2/broker/es/analisis
https://www.bankinter.com/broker/analisis
http://www.bankinter.com/

ANALISIS Y MERCADOS bankinter

Estrategia de Inversion Semanal lunes, 7 de octubre de 2019

INFORMACION IMPORTANTE.-
» Todos nuestros informes se encuentran disponibles en nuestro website: https://broker.bankinter.com/www?2/broker/es/analisis

= Las metodologias de valoracion mas frecuentes aplicadas en nuestro analisis de compafiias son las siguientes (lista no exhaustiva):
VAN FCF, Descuento de Dividendos, Neto Patrimonial, Ratios Comparables, Valor Neto Liquidativo, Warranted Equity Value y PER Teérico
Por favor, consulte importantes advertencias legales en:

https://webcorporativa.bankinter.com/www2/corporativa/es/cumplimiento normativo/codigos internos

NOTAS DE COMPARNIAS PUBLICADAS EN LOS ULTIMOS 30 DIAS:

Todas nuestras notas de compafiias se encuentran disponibles Link a los informes de compafiias

en:
EQUIPO DE ANALISIS:
Ramon Forcada - Director Rafael Alonso - Bancos Aranzazu Bueno - Eléctricas Pedro Echeguren - Farma & Salud
Esther Gutiérrez de la Torre - Autos  Luis Pifias - Consumo Juan Tuesta - Construccion & Tecnologia Juan Mareno - Inmobiliarias
Pilar Aranda - Petroleo Elena Fernandez-Trapiella - Consumo Aranzazu Cortina - Industriales Ana de Castro - Seguros

Tematicas y activos de responsabilidad compartida por todo el Equipo:

= Macroeconomia * Fondos de Inversion

= Estrategia de Inversion » ETFs

* Bonos = Carteras Modelo de Fondos de Inversion y de Renta Variable

* Divisas
Todos nuestros informes disponibles en: https://www.bankinter.com/broker/analisis/informes Avda. de Bruselas, 14
https://www.bankinter.com/broker/analisis/actualidad 28108 Alcobendas, Madrid

www.bankinter.com
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