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INDICADORES FINANCIEROS DEL DIA 03/03/2025
Indices Bursatiles Futuros IBEX-35 Tipos de Cambio (MAD)
Indices anterior 2870272025 Var{ptos) Var % Vio altime Dif. Base $/Euro 1.042
IGBM 1.307.04 1.314,11 7,07 0,54% Marzo 2025 13.253.0 -84.30 Yenl/$ 150,52
IBEX-35 13.270.6 13.347,3 76,7 0,58% Abril 2025 13.332.0 -15.30 Euro/f 1.211
LATIBEX 4.818,10 4.808,90 -9,2 -0,19% Renta Fija - Rentabilidad Bonos Soberanos Materias Primas
DOWJONES 43.239,50 43.840,91 601,41 1,39%  USA 5Yr (Tir) 4,00% -9 p.b. Brent $/bbl 73,18
S&P 500 5.861.57 5.954,50 92,93 1,59%  USA 10¥T (Tir) 4.19% -8 p.b. Oro $/ozt 2.834.55
NASDAQ Comp. 18.544.42 18.847,28 302,86 1,63%  USA 30Yr (Tir) 4 47% -9 p.b. Plata $/ozt 31.14
VIX (Volatilidad) 21,13 19,63 -1,50 -7.10%  Alemania 10Yr (Tir) 2.41% -2 p.b. Cobre $/1bs 4.25
Nikkei 3715550  37.785,47 529,97 1,70%  Euro Bund 133.19 0.23% Niguel $/Tn 15.460
Londres(FT100) 8.756.21 8.809,74 53,63 0,61%  Espaiia 3¥r (Tir) 2.36% = Interbancario (Euribor)
Paris (CAC40) 8.102,52 8.111,63 9,11 0,11%  Espafia 5Yr (Tir) 2 65% = 1 mes 2 463
Frankfort (DAX) 22.550.83 22.551,43 0,54 0,00%  Espafia 10¥r (TIR) 3,05% = 3 meses 2,464
Euroc Stoxx 50 5472 56 5.463,54 -9,02 -0,16% Diferencial Espaiia vs. Alemania B4 +2 pb 12 meses 2.394
Volimenes de Contratacion Evolucién principales indices bursatiles - mes de febrero de 2025
Ibex-35 (EUR millones) 2.690,27 fFuente: FactSef; elaboracion propia
IGBM (EUR millones) 286278 . R B Frice as of | Frice as of
princi pales indices mundiales 21/01725 280225 war S war % afio 2024
S&P 500 (mill acciones) 4.792.00 |s&pP soo 6.040,53 5 954,50 ~1.9%% 1.2%
Euro Stoxx 50 (EUR millones) 16.902 91 |PJIndustrial Average 44 544, 66| 43 840,91 = 3,054
. MNASDAQ Composite Index 19.627, 44 18 847, 28| -4,0%% -2,49%6
Valores Espafioles Bolsa de Nueva York Japan Nikkei 225 39.572,49 37.155,50] ~6,1% ~6,9%
(*) Paridad $/Eurc 715 a.m. 1,042 STOXX Europe 600 ex Eurozone 521, 0| 537,57 3,29 8, 7%
. Euro STOXX 50 S 286 87 5 463 54 3394 11 694
Valores NYSE SIBE Dif euros [eec a5 12 368, 00| 13.347, 30 7,955 15,1%
TELEFOMICA 4 24 4. 30 -0 06 |France CACA40 7950, 17 8.111 63 2,086 9,9%
Germany DAX (TR) 21732 05 22 551 _43] 3,854 13,394
B SANTANDER 6,16 6,22 -0.07 [FTsE muB 36471, 75 38.655,09 6,026 13,1%:
BBEVA 12.72 12.83 010 |FTSE 100 8673, 96 5809, 74 1,6% 7,8%
Eurostoxx 541,38 559,62 3,456 10,826
Indicadores Macroeconomicos por paises y regiones
EEUU: i} PMI manufacturas (feb; final): Est: 51,6; ii) 1ISM manufacturas (febrero): Est: 50,6; iii) Gasto consutruccién (enero): Est MoM: 0,0%
Espaiia: PMI manufacturas (febrero): Est: 52,2
Italia: PMI manufacturas (febrero): Est: 46,4
Francia: PMI manufacturas (febrero; final). Est: 45,5
Alemania: PMI manufacturas (febrero; final): Est: 46,1
Reino Unido: PMI manufacturas (febrero; final): Est: 46,4
Zona Euro: i) PMI manufacturas (febrero; final): Est: 47,3; ii) IPC (febrero; prel): Est MoM: 0,4; Est YoY: 2,3%
iii} Subyacente IPC (febrero; prel): Est YoY: 2,5%

Comentario de Mercado (aproximadamente 7 minutos de lectura)

Tras un mes de febrero que ha sido muy positivo para las bolsas europeas, cuyos indices han cerrado
todos ellos con importantes avances, y que no lo ha sido tanto para las estadounidenses, con sus
indices terminando el mes claramente en negativo, los _mercados de valores europeos y
estadounidenses afrontan marzo con los inversores muy p endientes de los acontecimientos
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geopoliticos _y _macroeconémicos __, acontecimientos que en las Ultimas semanas han
experimentados giros drasticos e inesperados.

Asi, si hasta ahora nadie ponia en duda la fortaleza de la economia estadounidense, la publicacién
reciente de una serie de indicadores adelantados de actividad y de confianza, tanto de las empresas
como de los consumidores, han hecho que muchos analistas y gestores hayan empezado a modificar
su opinién al respecto. Todo parece indicar que la erratica politica de comunicacién de la nueva
Administracion estadounidense, especialmente en lo que hace referencia a la implementacién de
nuevos aranceles, ha comenzado a impactar negativamente en las decisiones de inversion de las
empresas y de gasto en los consumidores estadounidenses. Este hecho, que puede provocar una
ralentizacion del hasta ahora sdlido crecimiento econémico del pais, unido a una inflacion que se
resiste a bajar, estdn provocando que en los mercados se comience a hablar de un potencial
escenario de estanflacién, similar al que viene amenazando a las principales economias europeas
desde hace meses.

Ademas, el giro de 180 grados dado por el nuevo gobierno de EEUU con relacion a la guerra de
Ucrania, que han llevado al pais a un claro enfrentamiento con los hasta ahora aliados, Ucrania
incluida, mantiene perplejos a los inversores a ambos lados del Atlantico, que no saben bien a qué
atenerse.

Entendemos que a lo largo del mes de marzo los inversores podran salir de dudas al respecto, ya
gue en las proximas semanas se irdn publicando indicadores macroeconémicos que les permitiran
comprobar si lo anticipado por los mencionados indicadores adelantados se termina o no por
confirmar: que la economia estadounidense se esta parando. Ademas, también podran comprobar
hasta dénde quiere llevar el gobierno estadounidense su politica arancelaria, algo que también
mantiene en vilo a muchos inversores. Por Ultimo, y en el &mbito geopolitico, esperamos que también
se produzcan avances, para bien o para mal, que sirvan para aclarar, entre otras cosas, si la paz en
Ucrania esta mas cerca o se aleja, como parece que esta ocurriendo en la actualidad.

Mas en el corto plazo, esta semana, y tan pronto como MANANA, se sabra si EEUU impone
definitivamente nuevos aranceles a Méjico y Canada, sus principales socios comerciales, y en qué
condiciones lo hace. En los ultimos dias se han barajado varias opciones, que van desde un nuevo
retraso de la implementacion de las mismas, para dar mas tiempo a las negociaciones, a que las
tarifas no sean del 25% para todos los productos. Los inversores saldran de dudas al respecto en un
par de dias.

Pero la semana que HOY comienza también presenta una agenda macroecondémica intensa,
destacando la publicacién HOY en la Eurozona, sus principales economias, el Reino Unido y EEUU
de las lecturas finales de febrero de los indices de gestores de compra del sector de las
manufacturas, los PMIs manufacturas y el ISM manufacturas estadounidense. Ademas, el miércoles
se daran a conocer los PMIs del sector servicios para todas estas economias y el ISM servicios para
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la estadounidense. Finalmente, el viernes, y en EEUU, se publicara el informe de empleo no agricola
del mes de febrero. Todos estos indicadores macro permitirdn a los inversores hacerse una idea mas
precisa del momento por el que atraviesan todas estas economias y serviran para confirmar si la
estadounidense se esta o no frenando y, de ser asi, a qué ritmo lo esta haciendo.

No obstante, la cita clave para los inversores en Europa sera la reunién que celebra el préximo jueves
el Consejo de Gobierno del BCE. En principio se da por hecho que la institucion bajara nuevamente
sus tasas de interés de referencia en 25 puntos basicos, lo que situara la de depdsito en el 2,5%. No
obstante, cada vez hay més dudas de la capacidad del BCE para seguir bajando sus tasas, mas aun
tras las declaraciones de algunos de sus miembros, los mas conservadores en lo que a politica
monetaria hace referencia, en las que abogaban por hacer un alto en el camino en el proceso, dado
gue la inflacion en gran parte de la Eurozona sigue elevada. En ese sentido, cabe sefialar que HOY
se dara a conocer la lectura preliminar del mes de febrero del IPC de la regiéon. En principio, se
espera que tanto la inflacion general como al subyacente se hayan relajado ligeramente en el mes
con relacion a sus niveles de enero.

Por lo demés, comentar que tanto en Wall Street como en las principales plazas bursatiles europeas
la temporada de publicacién de resultados trimestrales esta pronta a terminar, aunque todavia
guedan algunas importantes compafiias por dar a conocer sus datos. Asi, en la bolsa estadounidense
a lo largo de esta semana serén varias importantes compaiiias del sector de la distribucion minorista,
entre ellas Target (TGT-US), Best Buy (BBY-US), Macy's (M-US), Kroger (KR-US), Costco Wholesale
(COST-US), Gap (GAP-US), y Burlington Stores (BURL-US), las que den a conocer sus resultados
correspondientes al pasado trimestre. Serd muy relevante conocer la opinién de todas ellas sobre el
estado actual por el que atraviesa la demanda de los consumidores estadounidenses, variable clave
para el crecimiento de esta economia y sobre la que se han generado grandes dudas en las dltimas
semanas.

Para empezar la semana, decir que HOY esperamos que las bolsas europeas abran al alza,
siguiendo de esta forma la estela dejada el pasado viernes por Wall Street, mercado que fue capaz,
obviando las tensiones geopoliticas, de cerrar con fuertes alzas, y de las bolsas asiéticas, cuyos
indices lo han hecho esta madrugada en su mayoria con ganancias. Por lo demas, comentar que el
dolar viene esta mafana cediendo terreno ligeramente; que tanto el precio del crudo como el del oro
vienen al alza; y que las criptomonedas ceden una parte de lo ganado AYER, tras conocerse las
intenciones del presidente de EEUU, Trump, de crear un fondo estratégico de criptodivisas.

Juan J. Fdez-Figares
Director de Gestion lICs
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Eventos Empresas del Dia

Bolsa Espafiola:
« |berdrola (IBE): participa en Daiwa Ambit Investment Conference;
Bolsas Europeas: publican resultados trimestrales y datos operativos, entre otras compafiias:

e Lottomatica Group (LTMC-IT): resultados 472024;
¢ Aryzta (ARYN-CH): resultados 4T2024;

Wall Street: publican resultados trimestrales, entre otras companiias:

«  Okta (OKTA-US): 4T2025;

Economia y Mercados

« ESPANA

. El indice de confianza de la industria en Espafia , ajustado estacionalmente, dado a conocer por el Ministerio de Industria,
Energia y Turismo, bajo en febrero hasta los -6,2 puntos desde los -4, 7 puntos de enero , situdndose a su nivel mas bajo
en cuatro meses.

En el mes las valoraciones del nivel actual de la cartera de pedidos en general empeoraron (-10,8 puntos vs -9,7 puntos en
enero), mientras que las expectativas de produccion se deterioraban (-1,9 puntos vs 2,3 puntos en enero). Por otro lado, los
inventarios de productos terminados disminuyeron (6,0 puntos vs 6,7 puntos en enero), o que sugiere una mayor demanda.

« ZONA EURO-UNION EUROPEA

. Segun la lectura preliminar del dato, dada a conocer el viernes por la Oficina Federal de Estadistica alemana, Destatis, €l
indice de precios de consumo (IPC) de Alemania subi6 el 0,4% en el mes de febrero con relacién a enero |, tasa que
estuvo en linea con lo esperado por el consenso de analistas de FactSet.

En tasa interanual, y también segln su lectura preli  minar, el IPC de Alemania repunt6 el 2,3% en el mes  de febrero
(2,3% en enero) , quedando igualmente en linea con lo esperado por el consenso de analistas. En febrero y en tasa interanual
el crecimiento de los precios de los servicios se desacelerd ligeramente (3,8% vs 4,0% en enero), mientras que los precios de
la energia bajaron a un ritmo mas elevado (-1,8% vs -1,6% en enero). En sentido contrario, los precios de los alimentos
aceleraron su ritmo de crecimiento en el mes (2,4% vs 0,8% en enero).

Por su parte, la inflacion subyacente , que excluye para su calculo los precios de los alimentos no procesados y de la energia,
baj6 en su lectura flash de febrero hasta el 2,6% desde el 2,9% del mes prec edente.

El IPC armonizado (IPCA), igualmente segun su lectura preliminar, subié en Alemania el 0,6% en el mes de  febrero

con relacién a enero, algo mas que el 0,5% esperado por los analistas. En tasa interanual el IPCA repunté en febrero el
2,8% (2,8% en enero) , quedando igualmente algo por encima del 2,6% esperado por el consenso.

" 4
@

Link Securities SV Comentario diario Bolsa



INK

LINK Gestion

Mesa Contratacion
Tel Directo: 915 733 027

Lunes, 3 de marzo 2025

Valoraciéon: datos muy en linea con los esperados por los analistas, que, en el caso de la inflacion subyacente, gracias al
mejor comportamiento de los precios de los servicios, confirman que en el pais continGa el proceso desinflacionista, aunque
a un menor ritmo de lo que seria deseable. No obstante, no vemos en estas cifras impedimento alguno para que el jueves el
Consejo de Gobierno del BCE vuelva a bajar sus tasas de interés de referencia. Lo que haga mas adelante dependera de
como evolucione la inflacién en el conjunto de la regién del euro en los proximos meses.

. La Oficina Federal de Estadistica alemana, Destatis, publicé el viernes que las ventas minoristas aumentaron en Alemania
un 0,2% en enero con relacion a diciembre tras habe  r caido el 1,6% en dicho mes . Los analistas del consenso de FactSet
esperaban un repunte de esta variable en el mes inferior, del 0,1%.

En enero el incremento de las ventas minoristas en A lemania fue debido al aumento del 1,5% en las venta s de
alimentos, que ayudo a compensar una caida del 0,2%  en las ventas minoristas de productos no alimentar ios. Por su
parte, las ventas por comercio electrénico y por correo bajaron un 4,2%.

En tasa interanual, las ventas minoristas crecieron en enero en Alemania un 2,9% (+2,8% en diciembre) , sensiblemente
mas que el 1,5% proyectado por los analistas. En tasa interanual las ventas de alimentos subieron un 1,5%, mientras que las
de productos no alimentarios avanzaron un 3,7%. Cabe destacar que las ventas online crecieron un 11,5% en el mes en tasa
interanual.

. Segun datos de Oficina Federal de Estadistica alemana, Destatis, la tasa de desempleo ajustada estacionalmente de
Alemania se mantuvo en el 6,2% en febrero , lectura que estuvo en linea con lo esperado por el consenso de analistas de
FactSet. De esta forma, la tasa se mantiene a su nivel mas elevado desde el mes de octubre de 2020.

Por su parte, el nimero de desempleados aument6 en el mes de febr  ero en Alemania en 5.000 personas, hasta los
2,886 millones . En este caso los analistas habian previsto un aumento del desempleo superior, de 15.000 personas.

. Segun la lectura final del dato, dada a conocer el viernes por el Instituto Nacional de Estadistica francés, el INSEE, el
Producto Interior Bruto (PIB) de Francia decrecié el 0,1% en el 4T2024 con relacién al trimestre precede nte, lectura
gue estuvo en linea con su preliminar y con lo esperado por el consenso de analistas de FactSet. En el 3T2024 la economia
de Francia habia crecido el 0,4% en términos intertrimestrales, debido al impacto de los Juegos Olimpicos y Paralimpicos de
Paris, que se celebraron en verano.

En el 4T2024 el crecimiento del consumo de los hogar es se desaceler6 (+0,3% vs +0,6% en el 3T2024) , ya que el
consumo de servicios disminuyd (-0,1% vs +0,8% en el 3T2024) mientras que el consumo de bienes aumentd a un ritmo mas
débil (+0,2% vs +0,4% en el 3T2024). Por su parte, la inversion en capital fijo siguié disminuyendo (-0,1% vs -0,7% en el
3T2024), liderada por una caida mas pronunciada de la inversién en construccion.

A su vez, el saldo comercial neto tuvo un impacto neutro en e | crecimiento del PIB , ya que tanto las exportaciones como
las importaciones aumentaron un 0,4%. A su vez, los cambios de inventarios pesaron sobre el crecimiento, restando 0,3
puntos porcentuales (frente a una contribucion de +0,3 puntos porcentuales en el 3T2024).

En términos interanuales, el PIB de Francia se expand i6 el 0,6%, ligeramente menos que el 0,7% estimado inicialmente,
que era lo esperado por los analistas, lo que marca el crecimiento mas lento desde la contraccion del 4T2020.

En el ejercicio 2024 completo el PIB de Francia creci 6 un 1,1%, mismo ritmo que habia alcanzado en 2023.
. Segun la lectura preliminar del dato, dada a conocer el viernes por el Instituto Nacional de Estadistica francés, el INSEE, el

indice de precios de consumo (IPC) de Francia se man tuvo sin cambios en el mes de febrero con relacion a enero
(0,0%). El consenso de analistas de FactSet esperaba un repunte de esta variable en el mes del 0,3%.
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En tasa interanual el IPC de Francia repunté en febre  ro el 0,8% (1,7% en enero) , lo que representa su tasa de crecimiento
mas baja desde la del mes de febrero de 2021. En este caso los analistas esperaban una tasa del 1,1%, sensiblemente
superior a la real.

La disminucion de la tasa de crecimiento del IPC se debié en gran medida a una caida significativa de los precios de la energia
(-5,7% vs +2,7% en enero), en particular los precios de la electricidad. También se observé una desaceleracién en los precios
de los servicios (2,1% vs 2,5% en enero), en los precios de los bienes manufacturados (0,0% vs 0,2% en enero) y en los
precios del tabaco (4,5% vs 6,0% en enero). En sentido contrario, los precios de los precios de los alimentos se aceleraron
ligeramente (0,3% vs 0,1% en enero), principalmente debido a un aumento de los precios de los productos frescos (1,8% vs
0,4% en enero).

La inflacion subyacente , que se calcula excluyendo los precios de los alimentos frescos y de la energia, repunté en febrero
segun su lectura preliminar hasta el 1,4% desde el 1,3% en enero.

Por su parte, y también segun la lectura preliminar del dato, el IPC armonizado (IPCA) se mantuvo estable en febrer o con
relacion a enero (0,0%), mientras que en tasa inter anual subié el 0,9% (1,8% en enero) . Los analistas esperaban un
aumento mensual del IPCA del 0,3% y uno en tasa interanual del 1,2%.

Valoracién: en principio la inflaciéon en Francia y en Italia no planean problemas de cara a que el BCE pueda seguir relajando
su politica monetaria ya que en ambos paises esta variable esta ya claramente por debajo del objetivo del 2%. Lo preocupante
en ambos casos es que el proceso de desinflacion se ha acelerado a medida que el crecimiento de ambas economias se
venia abajo.

« EEUU

. El Departamento de Comercio publicé el viernes que los ingresos personales aumentaron en EEUU en el mes de enero
el 0,9% con relacion a diciembre , muy por encima del 0,3% que esperado por los analistas del consenso de FactSet. El
aumento fue el mayor alcanzado por esta variable en un afio.

Por su parte, los gastos personales descendieron en enero el 0,2% con relacion a diciembre . En este caso los analistas
esperaban que se mantuvieran estables (0,0%). La de enero es la primera caida en el gasto del consumidor desde marzo de
2023, caida que vino impulsada principalmente por un menor gasto en bienes.

A su vez, en enero el indice de precios del consumo personal (PCE) subié el 0,3% con relacién a diciembre . En enero
los precios de los bienes aumentaron un 0,5% y los de los servicios un 0,2%. A su vez, los precios de los alimentos subieron
un 0,3%, mientras que los precios de la energia lo hicieron el 1,3%.

En tasa interanual el PCE repunt6 en enero el 2,5% (2, 6% en diciembre) . Ambas lecturas estuvieron en linea con lo
esperado por los analistas. Enero supone la primera desaceleracién de esta variable en cuatro meses.

Por ultimo, sefialar que el subyacente del PCE , que excluye para su célculo los precios de los alimentos no procesados y de
la energia, también repunto el 0,3% en enero con relacién a dic  iembre, mientras que en tasa interanual subié el 2, 6%
(2,8% en diciembre) . Las dos lecturas coincidieron igualmente con lo proyectado por el consenso.

. Segun la cifra preliminar del dato, dada a conocer por el Departamento de Comercio, el déficit comercial de bienes de
EEUU se situ6 en el mes de enero en los $ 153.300 mil lones, superando las expectativas que manejaban los analistas,
que eran de un déficit sensiblemente inferior, de $ 114.700 millones. En diciembre el déficit comercial de bienes se habia
situado en los $ 122.000 millones.
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En enero las importaciones aumentaron un 11,9%, hast  alos $ 325.400 millones , impulsadas principalmente por fuertes
aumentos en las compras de suministros industriales (+32,7%), bienes de consumo (+8,3%) y bienes de capital (+4,8%). Por
su parte, las exportaciones aumentaron un 2%, hasta los $ 172.200 millones, impulsadas por las mayores ventas de bienes
de capital (+10,9%) y bienes de consumo (+8%).

Valoraciéon: como sefial6 el viernes la Reserva Federal de Atlanta, el fuerte incremento del déficit comercial de bienes en
enero puede llevar a la economia del pais a decrecer en términos interanuales en el 1T2025 -la institucién vaticina ahora una
contraccion con relacion al 4T2024 del 1,5% en tasa anualizada-. El aumento de las compras de suministro industriales en el
mes analizado fue consecuencia, en gran medida, al intento de las compafiias de evitar las “famosas” tarifas del presidente
Trump, proceso que entendemos ha debido continuar en febrero, volviendo a generarse, de este modo, un gran déficit
comercial de bienes en el mes.

. Segun datos del Institute of Supply Management (ISM), el indice de actividad de la Reserva Federal de Chi  cago, el PMI
Chicago, subié en febrero hasta los 45,5 puntos , desde los 39,5 puntos del mes de enero, y superando también los 40,6
puntos esperados por el consenso de mercado. No obstante, la lectura se mantiene por debajo de la media del indicador, que
desde 1967 hasta 2025 ha promediado 54,43 puntos. Recordamos que una lectura por encima de 50 puntos indica expansion
de la actividad con respecto a la del mes precedente, mientras que por debajo de ese nivel, indica contraccion de la misma.

« ASIA

. El indice oficial de gestores compra de la actividad del sector manufacturas de China, el PMI manufactur  as alcanzé
los 50,2 puntos en febrero , superando la prevision del mercado de 49,9 puntos. Recordamos que una lectura por encima de
50 puntos indica expansion de la actividad con respecto a la del mes precedente, mientras que por debajo de ese nivel, indica
contraccion de la misma. Asi, la lectura muestra su mayor nivel en tres meses, tras la ligera contraccion de 49,1 puntos del
mes anterior. La mejora reflejé fuertes rebotes en la produccién y en los nuevos pedidos, ambos expandiéndose a su mayor
nivel en 10 meses, tras la calma de enero, atribuida a los efectos de las vacaciones del Nuevo Ao Lunar.

Las exportaciones registraron mejoras significativas, aunque se mantuvieron en territorio de contraccion. El empleo y los
inventarios de productos terminados también continuaron con sus caidas. Los indicadores de inflacion mostraron que los
precios de los insumos se giraron a positivos por primera vez en cuatro meses, mientras que los precios cargados al publico
cayeron a un menor ritmo. Por tamafio de industria, la mejora o expansion se reservo para las grandes compafiias, mientras
que las pymes cayeron de forma mas severa en contraccion.

El mismo indice, pero elaborado por el grupo de medios Caixin, el PMI manufacturas de Caixin, de China registré6 una
lectura de 50,8 puntos en febrero , su maxima de los Ultimos tres meses, superando las previsiones del consenso de 50,3
puntos, y tras los 50,1 puntos del mes de enero. Los principales impulsores de la mejora fueron también la producciéon y los
nuevos pedidos.

Por su parte, el indice oficial de gestores de compra de la activ idad no manufacturera de China, el PMI no

manufacturero, subi6 hasta los 50,4 puntos en febre  ro, en linea con lo esperado, desde los 50,2 puntos de enero. El
principal impulsor fue un fuerte rebote en la construccién, y el crecimiento de los servicios se ralentizé por segundo mes
consecutivo, hasta su nivel neutral. La Oficina Nacional de Estadisticas (NBS) de China destacé la fortaleza particular de la
construccion de ingenieria civil, indicando que la actividad de infraestructuras se aceleré después de las vacaciones. Los
nuevos pedidos agregados y el empleo registraron caidas mas fuertes. Los precios de los insumos se giraron a negativo por
primera vez en tres meses, mientras que los precios cargados al publico cayeron a su mayor ritmo desde el mes de septiembre.

Como consecuencia, el indice compuesto, el PMI compuesto de China, aume  nt6 en febrero hasta los 51,1 puntos , desde
los 50,1 puntos del mes de enero.
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. El indice de gestores de compra del sector de las ma  nufacturas de Japén, el PMI manufacturero que elabo  ra S&P
Global, subi6é hasta los 49,0 puntos en su lectura f  inal de febrero desde los 48,9 puntos de enero , cuando habia
alcanzado su nivel mas bajo en 10 meses. Ademas, la lectura superd los 48,9 puntos de su preliminar, que era lo que
esperaban los analistas. Cualquier lectura por encima de los 50 puntos indica expansion de la actividad con relacién al mes
precedente y, por debajo de ese nivel, contraccién de la misma.

En febrero los nuevos pedidos se redujeron, lo que p rolongé la secuencia de caidas que comenzé en junio de 2023.
Los fabricantes notaron una caida ligeramente mas pronunciada en los negocios extranjeros, debido a la débil demanda de
EEUU y China. Los niveles de compra se redujeron ain mas, con una tasa de caida sélida. El empleo se estanco en general.
Por el lado de los precios, sefialar que el crecimiento de los precios de los insumos se acelerd y fue mas fuerte que el promedio
de la serie. Ademas, los fabricantes aumentaron los precios de venta a un ritmo ligeramente mas rapido, ya que las
fluctuaciones del tipo de cambio fueron desfavorables. Por ultimo, cabe destacar que el sentimiento de las empresas
alcanzé su nivel mas bajo desde junio de 2020 , afectado por las preocupaciones sobre la lenta recuperacién interna y por
el potencial impacto de las politicas proteccionistas estadounidenses.

Andlisis Resultados 2024 Empresas Cotizadas — Bolsa Espafola

. AWVARISUERENYSY] presentd el viernes sus resultados correspondientes al ejercicio 2024, de los que destacamos los
siguientes aspectos:

RESULTADOS AMADEUS 2024 vs 2023

EUR millones 2024 2023 Var (%)

Ingresos ordinarios totales 6.141,7 5.441,2 12,9%
Ingresos Distribucién 2.945,7 2.655,1 10,9%
Ingresos Soluciones IT 2.204,7 1.903,5 15,8%
Ingresos Hoteles y Otras soluciones 991,3 882,6 12,3%

Cash flow de explotacion (EBITDA) 2.335,1 2.063,2 13,2%

Margen EBITDA s/ingresos totales 38,0% 37,9%

Beneficio neto explotacién (EBIT) 1.634,9 1.382,8 18,2%

Margen EBIT s/ingresos totales 26,6% 25,4%

Beneficio del periodo 1.258,6 1.052,0 19,6%

Beneficio ajustado del periodo (*) 1.347,9 1.123,9 19,9%

(*)Excluido el efecto neto de impuestos de las siguientes partidas: (i) los efectos
contables derivados de la asignacion de precio de adquisicion

(PPA) y las pérdidas por deterioro del inmovilizado, (ii) las diferencias positivas /
(negativas) de cambio no operativas, y (iii) otras partidas no

operativas.

Fuente: Estados financieros de la compafiia.

¢ AMS elevé su cifra de negocio un 12,9% interanual en 2024, hasta los EUR 6.141,7 millones. De dicha cifra, EUR

2.945,7 millones correspondieron a ingresos de la divisién de Distribucion (+10,9% interanual); EUR 2.204,7 millones
a la division de Soluciones IT (+15,8% interanual); y EUR 991,3 millones a la division de Hoteles (+12,3% interanual).
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Las reservas aéreas se incrementaron un 4,7% interanual, hasta los 471,2 millones, mientras que los pasajeros
embarcados (PB) repuntaron un 10,9% interanual, hasta los 2.166,1 millones.

Por su parte, el cash flow de explotacién (EBITDA) alcanzé en 2024 los EUR 2.335,1 millones, un 13,2% mas que
en 2023. El crecimiento del EBITDA se explica por el aumento de las contribuciones de todos los segmentos de
negocio de AMS, y el aumento del 15,3% de los costes indirectos. El margen de EBITDA sobre los ingresos totales
fue del 38,0% durante el periodo, una décima mas que en el ejercicio anterior.

El ligero repunte de las amortizaciones (+2,9%) permitié a AMS elevar su beneficio neto de explotaciéon (EBIT)  un
18,2% interanual, hasta los EUR 1.634,9 millones. Ademas, en términos sobre los ingresos totales, el margen EBIT
aumento hasta el 26,6% (vs 25,4%; 2023).

Por su lado, el beneficio del periodo alcanzé los EUR 1.258,6 millones en 2024, lo que supone una mejora del
19,6% con respecto al obtenido un afio antes. En términos ajustados, excluyendo el efecto neto de impuestos de las
siguientes partidas: (i) los efectos contables derivados de la asignacién de precio de adquisicion (PPA) y las pérdidas
por deterioro del inmovilizado, (ii) las diferencias positivas / (negativas) de cambio no operativas, y (iii) otras partidas
no operativas, el beneficio neto ajustado de AMS cerr6 2024 en los EUR 1.347,9 millones, una cifra superior en un
19,9% con respecto al ejercicio precedente.

El flujo de efectivo disponible de AMS también mejoré en 2024, ya que crecié un 15,9% interanual hasta EUR 1.334,8
millones, lo que se tradujo en una deuda financiera neta de EUR 2.111,3 millones al cierre de 2024 (equivalente a
0,91x (veces) el EBITDA de los doce meses anteriores vs 1,02x; 2023).

Dividendo : En junio de 2025, el Consejo de Administraciéon de AMS sometera a la aprobacion de la Junta General
Ordinaria un dividendo bruto integro total de EUR 1,39 por accién, lo que supone un 50% del beneficio publicado. De
acuerdo con esto, la distribucion de beneficios propuesta relativa al resultado de 2024 establece el reparto de un total
de EUR 626,2 millones en concepto de dividendo con cargo al ejercicio 2024.

El 27 de febrero de 2025, AMS anunci6 un programa de recompra de acciones  con el fin de reducir el capital social
de la sociedad a través de la amortizacion de las mismas. La inversion maxima en el marco de este programa es de
EUR 1.300 millones, con un maximo de 19.231.000 acciones (4,27% del capital social de AMS). Las condiciones del
programa aun no han sido anunciadas.

. NSNS comunico a la CNMV un avance de los resultados de los resultados correspondientes al
ejercicio 2024. Asi, las principales magnitudes son las siguientes:

@«

La cartera de 2024 asciende a EUR 12.479 millones (+9% vs. 2023)
Las ventas de 2024 se situaron en EUR 4.451 millones (+8% vs. 2023)

0 Ventas 472024 de EUR 1.232 millones (+39% vs. 4T2023)
Beneficio neto explotacién (EBIT) en 2024 de EUR 181 millones (+16% vs. 2023) con un margen EBIT del 4,1%
o EBIT en el 4T2024 de EUR 50 millones (+35% vs. 4T2023)

Beneficio neto en el 2024 de EUR 89 millones (+50% vs. 2023)
Posicion de caja neta de EUR 394 millones a finales de diciembre de 2024
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Noticias destacadas de Empresas

. anuncio el viernes a la CNMV su decisién de proponer a los accionistas la distribucion de un dividendo complementario
de EUR 0,06 brutos por accién con cargo al ejercicio 2024. Esto, junto con el dividendo a cuenta pagado en septiembre de
2024, supone un dividendo anual de EUR 0,09 brutos por accion, lo que representa un dividendo total de EUR 435 millones
con respecto al ejercicio, teniendo en cuenta el capital social total emitido de la sociedad.

Con sujecion a la aprobacion de los accionistas en la Junta General de Accionistas de IAG, el dividendo complementario sera
pagadero a partir del 30 de junio de 2025 a los accionistas inscritos en el registro el 27 de junio de 2025. El viernes, IAG
anuncio, asimismo, un programa de recompra de acciones por importe maximo de EUR 1.000 millones que se implementara
en los proximos 12 meses. La decision la fundamenta IAG en el riguroso marco de asignacion de capital de IAG, que respalda
el objetivo de lograr una remuneracion sostenible a largo plazo para sus accionistas.

Por otro lado, Expansién informa hoy que IAG, matriz de Iberia y British Airways, ha abonado £ 557 millones (unos EUR 673
millones) a la Hacienda britAnica (HMRC, por sus siglas en inglés), en relaciéon a la reclamacion del IVA por los vuelos
canjeados en su programa de fidelizacion (IAG Loyalty). Se trata de un paso necesario antes de reclamar en la Justicia que
los vuelos obtenidos a cambio de puntos estan exentos de IVA. El holding espera recuperar todo ese importe y no tener que
pagar unos intereses que ya van por £ 100 millones (unos EUR 121 millones). Este conflicto, segun IAG, no incidira en su
capacidad de pagar dividendos en efectivo a sus accionistas, ni en la implementacion del programa de recompra de acciones
que va a llevar a cabo.

. Alamparo de la autorizacién conferida por la Junta General de Accionistas para la adquisicion derivativa de acciones propias,
el Consejo de Administracion de [[\[BIR¥M(IB]33}] ha acordado llevar a cabo un Programa Temporal de Recompra de acciones
propias con las siguientes caracteristicas:

« La finalidad del Programa es permitir a IDR cumplir con las obligaciones de entrega de acciones a sus directivos y
empleados derivadas del sistema de retribucién vigente.

« El Programa afectard a un maximo de 235.000 acciones, representativas del 0,13% del capital social de IDR en la
fecha del presente anuncio, y su importe monetario maximo asciende a EUR 5.875.000.

¢« Las acciones se compraran a precio de mercado, de conformidad con las condiciones de precio y volumen
establecidas en el Reglamento Delegado (UE) 2016/1052 y con sujecion a los términos autorizados por la Junta
General de Accionistas.

¢ Laduracion del Programa sera desde el 3 de marzo de 2025 hasta el 17 de marzo de 2025, sin perjuicio de que se
pueda interrumpir o cancelar con antelacion.

Asimismo, para habilitar el inicio de la operativa del Programa, IDR ha acordado suspender temporalmente, con efectos desde
el 3 de marzo de 2025, el contrato de liquidez que entr6 en vigor el 6 de diciembre de 2023.

. comunicé a la CNMV que ha recibido de la agencia tributaria italiana (agenzia delle Entrate Riscossione) el
requerimiento de pago (Cartella de Pagamento) correspondiente a la Contingencia Fiscal Italiana. La suma a pagar por
Carapelli Firenze bajo el Requerimiento de Pago asciende finalmente a EUR 64,7 millones, frente a los EUR 89 millones
inicialmente estimados con un criterio de prudencia y comunicada al mercado en noviembre.

OLE reafirma que tiene solidos argumentos que apoyan su defensa al objeto de ganar el pleito y que mantiene la misma
posicion que en la Comunicacion de noviembre y en la Comunicacién de enero. Carapelli Firenze ya ha apelado el fallo emitido

en relacién con la Contingencial Fiscal Italiana ante la Corte Suprema ltaliana y, en los préoximos dias, solicitara la suspension
del pago de la sancion.
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En paralelo, OLE tiene muy avanzada la negociacion de la documentacién de la Refinanciacién que fue objeto del anuncio
efectuado en fecha 24 de enero de 2025, y confia en cerrar dicho proceso en las proximas semanas y en todo caso dentro del
presente trimestre, lo que sera objeto de oportuno anuncio al mercado.

. comunicé a la CNMV que, a través de su filial integramente participada Alba Europe, S.a.r.l., ha vendido
la totalidad de su participacion del 23,71% del capital social de Profand Fishing Holding, S.L. al socio mayoritario Lucasifias,
S.L. por EUR 127 millones. Desde su entrada en el accionariado en octubre de 2021, la inversion en el capital social de
Profand ha generado a ALB unas plusvalias, antes de impuestos, de EUR 23 millones, de los que EUR 6 millones se recogeran
en los resultados consolidados de 2025.

Adicionalmente a los fondos aportados en la ampliacion de capital realizada en el momento de su entrada, ALB contribuy6
con EUR 29 millones adicionales a Profand en junio de 2023 a través de un préstamo subordinado destinado a la compra y
acondicionamiento de una nueva planta productiva en Boston (EEUU). Este préstamo vence en mayo de 2030 pero contempla
la posibilidad de amortizaciones anticipadas en determinadas circunstancias

. El diario Expansién informa hoy que la compafiia energética espariola [ageIM(zI=®) ha alcanzado un acuerdo para adquirir
una participacion del 40% del capital social de la empresa filipina Unioil Lubricants, en una operacion que le permitira reforzar
su presencia en Filipinas y en el sudeste asiatico, una region con un gran mercado en el negocio de los lubricantes. El acuerdo
permite a REP afiadir una quinta planta de fabricacién a las ya existentes de REP en Espafia, Mexico, Singapur e Indonesia.
Unioil Lubricants contaba con una capacidad de produccidn total de 25.000 toneladas a finales de 2024.

. Seguin informa hoy Expansién, Castlelake ha ampliado el plazo de recepcion de ofertas por [N NHaON SRS, un
proceso que canaliza a través de Deutsche Bank. El fondo de inversion estadounidense, que habia planteado inicialmente
recabar las ofertas por la promotora a mediados del mes de febrero, ha dado a los potenciales interesados por AEDAS hasta
el 7 de marzo para mandar sus propuestas, segun le informaron a Expansién fuentes del mercado. El fondo, que cuenta con
una participacion del 79% del capital social de AEDAS busca asi dar mas tiempo a aquellos inversores que han mostrado su
interés por la promotora, entre los que figuran Hines o Starwood Capital.
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