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INDICADORES FINANCIEROS DEL DIA 11/03/2025
Indices Bursatiles Futuros IBEX-35 Tipos de Cambio (MAD)
Indices anterior 10/03/2025 Var(ptos) Var% Vio altimo  Dif. Base $/Euro 1,085
IGBM 1.306.62 1.288,26 -1836  -1,41% Marzo 2025 13.010,0 -72,70 Yenl$ 147,12
IBEX_35 13.257 1 13.082,7 1744 -1,32% Abril 2025 12.990.0 92,70 EurolE 1.191
LATIBEX 4. 620.50 4.614,30 5,2 -0,13% Renta Fija - Rentabilidad Bonos Soberanos Materias Primas
DOW.JONES 4280172 41.911,71 -890,01 -2,08%  USA 5Yr (Tir) 3,98% -11pb  Brent$/bbl 69,28
SRP 500 577020  5.614,56 45564  -2,70%  USA 10Yr (Tir) 422% -10pb. Oro $lozt 2.910,20
NASDAQ Comp. 1819622 17.468,32 727,90  -4,00%  USA30Yr (Tir) . 455% -6pb  Plata $lozt 32,51
VIX (Volatilidad) 23,37 27,86 449  19,21% Alemania 10Yr (Tir) 282% -1pb Cobre $/lbs 4.33
Nikkei 37.028.27 3679311 -23516  -0,64%  EuroBund 127,863 0.13%  Niquel $/Tn 16.420
Londres{FT100) 867388  8.600,22 -79,66  -0,92%  Espaia 3Yr {Tir} 254% -3pb  Interbancario {Euribor)
Paris {CAC40) 8.120.80 8.047,60 -73,20 -0,90%  Espaiia 5Yr (Tir) 2.81% -2 p.b. 1 mes 2,456
Frankfort (DAX) 23.008.94 22.620,95 -387,99 -1,68%  Espafa 10Yr (TIR) | 3.42% -1pb Imeses 2529
Euro Stoxx 50 5.468.41 5.386,58 -81,43  -1,49% Diferencial Espaiia vs. Alemania 61 = 12 meses 2,481
Volimenes de Contratacion indice Optimismo Pequefias Empresas de EEUU - 10 afios
Ibex-35 (EUR millones) 146587 Fuente: The National Federation of Independent Business (NFIB), FaciSet
IGBM (EUR millones) 154015 [ NFIB Small Business Index < United States i I |
'S&P 500 (mill acciones) 4.856.05 d Wl
Euro Stoxx 50 (EUR millones) 1224161 | | ' ' [ ' ' '
Valores Esparioles Bolsa de Nueva York - | | | | |
(") Paridad §/Euro 7:15 a.m 1,085
Valores NYSE SIBE Difeuros | e | i
TELEFONICA 4.21 4,25 -0.04
B. SANTAMDER 490 4,95 005 | ™ I |||||Ih 1
BEVA 12.66 12,76 -0.10 | Ill ||| II
Indicadores Macroecondmicos por paises y regiones
EEUU: i) Empleos ofertados JOLTS {enero): Est: 7,7 millones; ii) indice NFIB optimismo pequefias empresas (febrero): Est: 101,0 I

Comentario de Mercado (aproximadamente 6 minutos de lectura)

En una sesion que estuvo marcada, para mal, por las declaraciones del presidente de EEUU, Donald
Trump, a un medio de comunicacion durante el pasado fin de semana, los principales indices

bursatiles europeos y estadounidenses cerraron AYER con fuertes descensos , caida que fue
la mayor del afio para el S&P 500 y la mayor desde septiembre de 2022 para el Nasdaq Composite.
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Cabe recordar, como sefialamos AYER, que en sus declaraciones Trump no quiso descartar la
posible entrada en recesion de la economia estadounidense en el corto plazo, aunque fue muy
optimista con el devenir de la misma a mas largo plazo. Segun él, los cambios que se estan
realizando pueden generar ciertas turbulencias. Si bien, lo que asusté AYER a los inversores fue la
posible entrada en recesion de la economia de EEUU, algo que esté por ver que ocurra, en nuestra
opinién lo que mas impact6 negativamente en el &nimo de los mismos fue el hecho de que Trump se
mostrara “aparentemente” indiferente ante la marcha de los mercados de valores. Hasta ahora habia
la conviccién entre los inversores de que el presidente no dejaria en ningln caso que estos cayeran
con fuerza, por lo que moderaria algunas de sus medidas, sobre todo en lo que hace referencia a
las tarifas, algo que ahora no parece tan evidente que vaya a ser asi.

En las bolsas europeas durante la jornada de AYER los valores de crecimiento, especialmente los
tecnolégicos, y los que mejor lo habian venido haciendo recientemente, donde los inversores
mantienen elevadas plusvalias latentes, entre ellos los bancos, fueron los méas castigados, mientras
que los de corte defensivo como las inmobiliarias patrimonialistas, las utilidades o los valores del
sector de las telecomunicaciones, fueron los que mejor se comportaron. Destacaron igualmente las
alzas en el sector del automovil, sector cuyos valores habian venido siendo muy castigados en las
tltimas semanas por el temor a la implantacion de tarifas al mismo por parte del gobierno de EEUU.
En Europa los precios de los bonos subieron ligeramente, manteniéndose, no obstante, muy lejos de
los niveles que presentaban hace solo unos dias, antes de que la futura coalicion de gobierno
alemana, formada por la CDU y el SPD, anunciara su intencion de cambiar la Constitucion y de
destopar el limite de deuda para implementar una politica fiscal super expansiva. De momento sus
intenciones se han encontrado con la oposicion del partido de los Verdes aleman, cuyos votos son
necesarios en el parlamento para la aprobacién del cambio constitucional.

En Wall Street fueron también los valores de crecimiento los mas penalizados, con los tecnoldgicos,
los de consumo discrecional y los de servicios de comunicaciones como los mas castigados. En esta
ocasion los “7 Magnificos” también sufrieron con dureza las ventas por parte de los inversores, los
cuales, como hemos sefalado antes, se sienten “indefensos” ante la actuacién de una nueva
Administracion que esta poniendo “patas arriba” la economia del pais, ya veremos si para bien o
para mal. De momento, y como dijo recientemente el Secretario del Tesoro de EEUU, Scott Bessent,
el principal objetivo es cambiar el modelo de una economia “enganchada” al gasto publico y a la
deuda, algo que, entendemos, llevara su tiempo y puede resultar doloroso en el corto/medio plazo.

HOY, y en una sesion en la que la agenda macroecondmica es muy ligera, destacando
principalmente la publicacion en EEUU del informe JOLTS de empleos ofertados del mes de enero,
esperamos que el nerviosismo y la intranquilidad que vimos AYER en las bolsas occidentales
continte. Si bien nunca se sabe, por el momento vemos complicado que las bolsas se giren al alza,
ya que no parece que haya muchos inversores que tengan la intencion de comenzar a tomar
posiciones tras los fuertes recortes que han experimentado muchos valores. No obstante, ese
momento puede llegar, por lo que lo esperariamos con paciencia.
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Para empezar, esperamos que las bolsas europeas abran HOY ligeramente al alza, pero sin mucha
conviccion, en linea con el comportamiento que muestran los futuros de los principales indices
estadounidenses. Eso si, si estos se giran a la baja, las bolsas europeas iran detras. Por lo demas,
comentar que esta madrugada las bolsas asiaticas han cerrado con descensos generalizados, pero
lejos de sus niveles mas bajos del dia; que el dblar vuelve a ceder terreno frente a las principales
divisas europeas; que el precio del petroleo se muestra estable; que el del oro sube y que las
principales criptomonedas vienen esta mafiana con significativos avances.

Juan J. Fdez-Figares
Director de Gestion IICs

Eventos Empresas del Dia

Bolsa Espafiola:

¢« CAF: segundo dia de Roadshow;

¢ Prim (PRM): descuenta dividendo ordinario a cuenta de 2024 por importe de EUR 0,11 brutos por accion; paga el
dia 13 de marzo;

¢ Neinor Homes (HOME): participa en MIPIM Cannes Conference;

¢ Telefénica (TEF): participa en Citi TMT Conference;

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

¢« Maisons du Monde (MDM-FR): resultados 4T2024;

¢« Henkel AG & Co. (HEN-DE): resultados 4T72024;

¢ Volkswagen (VOW-DE): resultados 4T2024;

¢« Domino's Pizza Group (DOM-GB): resultados 4T72024;

Wall Street: publican resultados trimestrales, entre otras companiias:

¢« Ciena (CIEN-US): 1T2025;

¢ Dick's Sporting Goods (DKS-US): 4T2024;
¢ Kohl's Corp. (KSS-US): 4T2024;

¢ Korn Ferry (KFY-US): 3T2025;
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Economia y Mercados

« ESPANA

. El Instituto Nacional de Estadistica informa de que el coste laboral por hora trabajada , que mide el indice de Coste Laboral
Armonizado (ICLA) -manteniendo constante la estructura por ramas de actividad-, aumento6 en Espafia un 3,7% en el 4172024
respecto al mismo periodo del afio anterior |, si se eliminan los efectos estacionales y de calendario. En datos sin corregir,
la variacion interanual del coste por hora fue del 2,3%.

Las actividades con las tasas anuales mas elevadas este trimestre, si se eliminan los efectos estacionales y de calendario,
fueron Actividades financieras y de seguros (6,0%), Industrias extractivas (5,9%) y Actividades artisticas, recreativas y de
entretenimiento (5,7%).

En sentido contrario, el coste laboral registré los menores aumentos en Construccion (1,8%), Actividades inmobiliarias (2,1%)
y Administracion publica y defensa; Seguridad Social obligatoria (2,2%).

Con relacion al 3T2024, la variacion del ICLA en el  4T2024, eliminando los efectos estacionales y de calendario, fue del
0,3%.

« ZONA EURO-UNION EUROPEA

. El indice que mide la confianza de los inversores de la Eurozona, que elabora la consultora Sentix, repu  nté en su
lectura de marzo hasta los -2,9 puntos desde los -1 2,7 puntos del mes de febrero . Los analistas del consenso de Reuters
esperaban una lectura muy inferior, de -8,4 puntos.

El subindice que mide la percepcién de los inversore s de la situacion actual de la Eurozona subié hasta los -21,8
puntos en marzo desde los -25,5 puntos de en febrero.

Por su parte, el subindice que mide las expectativas de los inver  sores para los proximos 6 meses con relacion a la
region subié en marzo por tercer mes de forma conse  cutiva, hasta los 18,0 puntos desde los 1,0 puntos de febrero .
La encuesta cité como principal motivo de esta mejoria las nuevas inversiones que se financiaran con deuda, destinadas a
armamento en Europa y en Alemania, donde el futuro gobierno quiere reforzar la defensa y las infraestructuras.

Segun los analistas de Sentix, en Alemania, los inversores estan francamente euféricos y el panorama fue diferente en otras
partes del mundo. Asi, en EEUU, hubo una caida masiva en los valores de los subindices de situacion actual y de expectativas.

. La Oficina Federal de Estadistica alemana, Destatis, publicé que en el mes de enero la economia de Alemania generé un
superavit comercial de EUR 16.000 millones, frente a | de EUR 20.700 millones que habia generado en el me s de
diciembre . Los analistas del consenso de FactSet esperaban una lectura sensiblemente superior, de EUR 19.800 millones.
El de enero es el menor superavit comercial generado por Alemania desde el pasado octubre.

En enero las exportaciones alemanas descendieron el 2,5% con relacion a diciembre (vs 0,0% esperado por los
analistas) , hasta los EUR 129.200 millones, lo que supone la primera contraccion de las exportaciones en tres meses,
lastradas por las ventas a paises de la Unién Europea (-4,2%), concretamente a la Eurozona (-5,0%) y a la zona no euro (-
2,3%). Ademas, las ventas a terceros paises se redujeron un 0,4%, debido a las menores ventas a EEUU (-4,2%) y a China
(-0,9%). En sentido contrario, aumentaron las ventas al Reino Unido (1,7%) y Rusia (7,2%).

z

Link Securities SV Comentario diario Bolsa



INK

LINK Gestion

Mesa Contratacion
Tel Directo: 915 733 027

Martes, 11 de marzo 2025

Por su parte, las importaciones alemanas aumentaron el 1,2% en en  ero con relacién a diciembre (vs +0,5% esperado
por los analistas) , hasta un maximo de 16 meses de EUR 113.100 millones. Las compras a la UE aumentaron un 3,6% y las
de terceros paises crecieron un 0,5%, destacando los aumentos de las importaciones desde EEUU (3,0%) y desde Rusia
(14,4%).

. Segln datos dados a conocer por la Oficina Federal de Estadistica alemana, Destatis, la produccion industrial en Alemania
aumentoé un 2,0% en enero con relacion a diciembre , muy por encima del incremento del 0,9% que esperaba el consenso
de analistas de FactSet.

En el mes de enero la produccion del sector del auto  movil crecio el 6,4%, mientras que la produccion de la industria
alimentaria lo hizo el 7,5% . A su vez, la produccion de mantenimiento y montaje de maquinaria aumenté el 15,6%. En sentido
contrario, la produccién de productos metalicos fabricados se contrajo en el mes analizado un 7,7% y la produccion de energia
cay6 un 0,5%.

En tasa interanual, la produccién industrial disminu y6 en enero en Alemania un 1,6% (-2,2% en diciembre ),
sensiblemente menos que el descenso del 3,5% que esperaban los analistas.

« EEUU

. Segun publicé ayer la Reserva Federal de Nueva York, las expectativas de inflacién del consumidor de EEUU para los
préximos 12 meses subieron en febrero hasta el 3,1% desde el 3,0% de enero , tasa ésta que se habia mantenido sin
cambios los tres meses precedentes.

En febrero, el crecimiento medio esperado de los precios aument 6 para la gasolina (+1,1 puntos porcentuales, hasta

el 3,7%, el nivel mas alto desde junio de 2024); lo s alimentos (+0,5 puntos porcentuales, hasta el 5,1 %, el nivel mas
alto desde mayo de 2024) ; la atencién médica (+0,4 puntos porcentuales, hasta el 7,2%); los titulos universitarios (+1 punto
porcentual, hasta el 6,9%); y el alquiler (+0,7 puntos porcentuales, hasta el 6,7%).

A 3y 5 afios, las expectativas de inflacion segun e  ste estudio se mantuvieron estables en el 3,0% en f ebrero con
relacion al nivel de enero.

Por otra parte, las expectativas de desempleo aumentaron en febrero con relacién a enero en 5,4 puntos porcentuales,
hasta el 39,4%, su lectura mas alta desde septiembr e de 2023, mientras que las expectativas de crecimiento de los ingresos
de los hogares aumentaron en 0,1 puntos porcentuales, hasta el 3,1%.

« JAPON

. Segun datos oficiales, el PIB de Japdn creci6 un 0,6% trimestral en el 4T20 24, quedando por debajo de la prevision del
0,7% esperado por el mercado, pero superando el crecimiento del 0,4% revisado al alza del 3T2024, en lo que supone el
tercer trimestre consecutivo de crecimiento. El consumo privado registré6 una ligera revision a la baja, permaneciendo sin
cambios, frente al crecimiento del 0,1% de su lectura preliminar, y tras el 0,7% del 3T2024.

Mientras, la inversion de los negocios repunté un 0,6%, frente a su lectura preliminar del 0,5% y tras una caida del 0,1% en el
3T2024, superando también el incremento esperado del 0,3%. De forma simultanea, el gasto publico se expandié por cuarto
trimestre consecutivo, aumentando un 0,4%, desde una lectura previa del 0,3%, y tras haber aumentado un 0,1% en el 3T2024.
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La balanza comercial contribuyd positivamente al cr ecimiento del PIB en el 4T2024 con un incremento del 0,7%, ya
gue las exportaciones aumentaron por tercer trimestre consecutivo, a pesar de la preocupacion sobre la amenaza de las tarifas
estadounidenses (1,0% vs 1,5%; 3T2024), mientras que las importaciones cayeron por primera vez desde el 172024 (-2,1%
vs 2,0%; 3T2024).

En términos interanuales, la economia de Jap6n avanz 6 un 2,2% en el 4T2024 , acelerandose desde el incremento
revisado al alza del 1,4% en el 3T2024.

Noticias destacadas de Empresas

. Expansion informé que [SNBISSTMM(SM3), la segunda mayor compafiia eléctrica en Espafia por clientes, ha llegado a un acuerdo
con Electromaps, la popular aplicacion de puntos de recarga de vehiculos eléctricos, para incorporar sus mas de 6.000 puntos de recarga al
ecosistema de Electromaps.

El acuerdo de colaboracién permitird a los usuarios de Electromaps acceder a una red de carga aun mas amplia, facilitando la localizacion y
el uso de los cargadores de ELE directamente desde la aplicacion de Electromaps. En un comunicado enviado por ambas compafiias afirman
que la incorporacion de la red de recarga de ELE en el ecosistema de Electromaps fortalece el compromiso de ambas empresas de
proporcionar una infraestructura mas accesible y eficaz en Espafia.

. Como respuesta a un articulo del fin de semana del diario digital EI Mundo.es, comunicé a la CNMV que ni el titulo ni el
articulo se ajustan en absoluto a la realidad. El articulo da cuenta de algunas expresiones del Dictamen de Legalidad del servicio juridico de
la CNMV, en el que se apoy6 el acuerdo del Comité Ejecutivo de la CNMV de 25 de septiembre de 2024 por el que se inicia un procedimiento
sancionador administrativo frente a GRF y los consejeros de la misma durante el periodo objeto del procedimiento, por, supuestamente,
incorporar datos inexactos u omitir aspectos relevantes en los informes financieros anuales consolidados y en el informe de gestion de los
ejercicios 2021 a 2023, asi como en la informacion financiera semestral de 2023.

Mas alla de que el acuerdo citado simplemente es el acto de inicio de un procedimiento sancionador administrativo que puede durar hasta un
afo y cuyo objeto es precisamente determinar si se han producido las posibles infracciones que recoge, a la vista de las alegaciones y pruebas
que tienen derecho a aportar los expedientados (derecho que tanto GRF como los consejeros afectados han ejercido), la noticia omite los
siguientes datos relevantes:

. El Comité Ejecutivo que refleja la posicién de la CNMV, al adoptar el acuerdo de incoacién, lo hizo publico al mercado mediante un
comunicado de la misma fecha en el que la CNMV expresamente constata que las supuestas deficiencias que daban lugar al
expediente incoado "no determinaban incorrecciones de calado en las cifras contables reguladas" y que las "magnitudes contables
béasicas de GRF no eran incorrectas (a salvo del tratamiento contable de dos operaciones concretas [...] que han sido objeto de
explicacion y re-expresion separada por la compafiia en el 152024".

. Tanto el dictamen al que se refiere la noticia como el acuerdo del Comité Ejecutivo, al analizar la conducta de GRF y sus consejeros,
descartan expresamente cualquier tipo de dolo afirmando de manera explicita: "En cuanto al titulo subjetivo por el cual se imputa la
infraccion, se ha de considerar en ambas infracciones de caracter culposo o negligente, pues no se desprende de los hechos una
actuacion predeterminada y voluntaria de todos los anteriormente citados, dirigida a la consecucién de un fin ilicito y contraventor
de las normas". El Comité Ejecutivo, ademas, constata que las supuestas irregularidades no han supuesto beneficio econémico
alguno.
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. Segun informé ayer el diario digital elEconomista.es, [INBIR¥AW{[BI8)] sigue negociando con el fondo Apax Partners la venta completa
de Minsait, su filial tecnolégica, por un importe superior a EUR 1.500 millones. El proceso de desinversién se encuentra en una fase muy
avanzada, y la operacion incluird la venta de la filial de medios pagos Minsait Payments.

Por otro lado, el diario Expansién destaca en su edicion de hoy el lanzamiento por parte de IDR de su plataforma de IA ante la crisis geopolitica
y el impulso en el sector de Defensa. La compafiia quiere aportar soluciones tecnoldgicas a los paises para reforzar su autonomia estratégica
y crecer ante el auge del sector. IndraMind aporta la informacion para la toma de decisiones efectivas y ajustadas a la amenaza. De esta
forma, se automatizan las operaciones criticas ante el aumento del volumen de datos.

. anuncié ayer en un comunicado remitido a la CNMV que ha alcanzado un acuerdo para refinanciar su deuda financiera, lo
que incluye préstamos, instrumentos de circulante, pagarés del MARF y avales que ascienden a un total de EUR 57 millones. Después de
seis meses de negociaciones con la banca acreedora, la compafiia energética informé de que la gran mayoria de entidades se han adscrito
al plan de reestructuracion. En los proximos dias, la compafiia solicitara la homologacion judicial del plan a fin de que se extiendan sus efectos
a aquellos acreedores financieros no adheridos.

. Ayer, y sus filiales Duro Felguera Energy Storage, S.A.U., Duro Felguera Green Tech, S.A.U., Duro Felguera
Caldereria Pesada, S.A.U., DF Mompresa, S.A.U., DF Operaciones y Montajes, S.A.U., Duro Felguera Oil & Gas, S.A.U., Duro Felguera
Intelligent Systems, S.A.U. y DFOM Biomasa Huelva, S.L.U. presentaron ante el Juzgado de lo Mercantil n°® 3 de Gijén, ante el que se tramita
el preconcurso de la Sociedad, la extension de los efectos de la Comunicacién de Apertura de Negociaciones durante un plazo adicional de
3 meses, de conformidad con lo previsto en el articulo 607 del Real Decreto Legislativo 1/2020, de 5 de mayo, por el que se aprueba el texto
refundido de la Ley Concursal (TRLC). MDF ha obtenido la conformidad del 96,5% de los acreedores que pueden resultar afectados por la
reestructuracion, tal y como exige el articulo 607.1 TRLC. De acuerdo con lo previsto en el articulo 607.2 TRLC, la solicitud de prérroga se
acompafia de una declaracion responsable, firmada por la sociedad, en la que se indican las conformidades obtenidas por parte de los
acreedores.

. Expansion informa hoy que la compafiia de ingenieria JEON[ONH=UNICNIIE) v Siemens Energy (ENR-DE) seran las encargadas de
realizar el disefio de una de las mayores plantas de metano verde en Europa, que se encuentra dentro del proyecto La Robla Green, en Ledn,
con una capacidad de 140.000 toneladas anuales.

. El diario digital elEconomista.es informa hoy que se prepara para lanzar al mercado una nueva desinversion en proyectos
de energia renovable en Espafia. La eléctrica vasca esta perfilando una operacion, bautizada como “Proyecto Julieta”, para dar entrada a un
socio con una participacion del 49% en una cartera de activos fotovoltaicos, en explotacién y en desarrollo, con una capacidad acumulada
cercana a 1 GW, segun indican a este diario fuentes del mercado al tanto del proceso. IBE se dispone asi a replicar la formula que ya utilizd
hace dos afios, cuando transfiri6 a la gestora del fondo soberano de Noruega, Norges Bank, el 49% del denominado “Proyecto Romeo”,
compuesto por 1.265 MW edlicos y fotovoltaicos. La entidad escandinava desembolsé EUR 600 millones.

. El diario Cinco Dias informa en su edicion de hoy que Starwood se perfila como comprador del 79% del capital que Castlelake ostenta de
en la mayor operacion sobre una promotora desde la burbuja inmobiliaria. El fondo norteamericano Hines ha
descartado presentar oferta tras analizar la operacion de adquisicion de la participacion de Castlelake en la promotora. La puja valora la
compafiia por debajo los EUR 1.250 millones de cotizacion de la inmobiliaria.
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