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INDICADORES FINANCIEROS DEL DIA 14/03/2025
Indices Bursatiles Futuros IBEX-35 Tipos de Cambio (MAD)

Indices anterior 13/03/2025 Var(ptos) Var % Vio altimo  Dif. Base $/Euro 1.084
IGBM 1.265.21 1.266,79 1,58 0,12% Marzo 2025 12.831.0 9,70 Yen/$ 148.64
IBEX_35 12.804.0 12.821.3 17,3 0,14% Abril 2025 12.808.0 -13,30 EurolE 1,182
LATIBEX 4 524 80 4.559,70 349 0,77% Renta Fija - Rentabilidad Bonos Soberanos Materias Primas
DOWJONES 41.350.93 40.813.57 -637,36 -1,30%  USA 5¥T (Tir) 4.02% -5 pb Brent $/bbl 69,88
SEP 500 5.599.30 5.521,52 -T7,78 -1,39%  USA 10YT (Tir) 4,26% -6 p.b. Oro $/ozt 2.974,05
NASDAQ Comp. 1764845 17.303,01 345,44 1,96%  USA 30Yr (Tir) . 458% 6pb  Plata $lozt 33,15
VIX (Volatilidad) 2423 24,66 0,43 1,77%  Alemania 10¥r (Tir} 2.85% -4 p.b Cobre $/lbs 4.40
Mikkei 36.730.03 37.053,10 263,07 0,72% | EurcBund 127,44 0.28% Niguel $/Tn 16.230
Londres{FT100) 8.540.97 8.542.56 1,59 0,02%  Espaiia 3Yr (Tir} 2.62% -3 p.b. Interbancario (Euribor)
Paris (CAC40) 7.988.96 7.938,21 -560,75 -0,64%  Espafia 5Yr (Tir) 2.81% = 1 mes 2,392
Frankfort (DAX) 22676471 22.567,14 -109,27 -0,48% Espafia 10Yr (TIR) | 3.49% -1 p.b 3 meses 2.527
Euro Stoxx 50 5359 42 5.328.39 -31,03 -0,58% Diferencial Espana vs. Alemania 64 +1 pb 12 meses 2.431
Volimenes de Contratacion indice de Sentimiento de Consumidores EEUU - 10 afios
Ibex-35 (EUR millones) 1404 76 Fuenfe: Universidad de Michigan, FactSet
IGBM (EUR millones) 146221 | |
S&P 500 (mill acciones) 353323 400l
Eurco Stoxx 50 (EUR millones) 9.093.47
Valores Espanoles Bolsa de Nueva York
(*) Pandad 8/FEuro 7215 a.m 1.084
Valores NYSE SIBE Dif euros
TELEFONICA 4.23 4.35 -0.05
B. SANTANDER 5.95 6.01 -0.05
BBEVA 12.74 12,97 -0.03

" = 2018 & ™) i o & o=a | |
Indicadores Macroeconomicos per paises y regiones
EEUU: indice sentimiento consumidores (marzo; prefliminar): Est. 64,0
Alemania: i} IPC (febrero; final): Est MoM: 0,4%; Est YoY: 2,3%,; ii} IPC armonizado {febrero; final): Est MoM: 0,6%; Est YoY: 2,8%
Francia: i) IPC {febrero; final): Est MoM: 0,0%; Est YoY: 0,8%; i} IPC armonizado {febrero; finaly: Est MoN: 0,0%; Est YoY: 0,9%
Espafia: i) IPC (febrero; final): Est MoM: 0,4%; Est YoY: 3,0%; ii) IPC armonizado (febrero; final): Est Mol: 0,4%; Est YoY: 3,0%
Reino Unido: i) PIB (enero): Est MoM: 0,1%; ii) Produccion industrial (enero): Est MoM: 0,2%; Est YoY: -0,5%
iii) Produccion manufacturas {enero}: Est MoM: 0,3%; Est YoY: n.d.; iv) Balanza comercial (enero): Est: £ -16.100 millones

Italia: Preduccion industrial {(enero): Est: n.d.

Comentario de Mercado (aproximadamente 6 minutos de lectura)

En una sesién en la que nuevamente la politica, la geopolitica y “las tarifas del presidente Trump”
volvieron a ser protagonistas, los principales indices bursétiles europeos, yendo de mas a
menos, cerraron el dia de AYER en sumayoriaalab _aja, tendencia de la que se desmarco, entre
otros, el lbex-35, que termind la jornada con un ligero repunte, apoyandose en el buen
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comportamiento del sector de las utilidades y de Telefénica (TEF). Por su parte, los principales
indices bursétiles estadounidenses cerraron la sesion con importantes caidas, lo que llevo al S&P
500 a entrar en fase de correccion, al haber cedido ya més del 10%, concretamente el 10,1%, desde
su reciente maximo histérico, alcanzado el pasado 19 del mes de febrero. De este modo, el S&P 500
se une al Nasdaq Composite y al Russell 2000, que llevan ya dias en correccion.

En este sentido, sefialar que la entrada en correccion de los indices es habitual, ya que, de media,
suele ocurrir una vez al afio. El principal riesgo es que una correccion dé paso a un mercado bajista,
para lo que los indices deberian ceder méas del 20% desde sus recientes maximos.

AYER, y a pesar de que los positivos datos macroeconémicos publicados en Europa -la produccién
industrial de la Eurozona sorprendio al alza en enero- y en EEUU, donde tanto el desempleo semanal
como el indice de precios de la produccion (IPP) de febrero se comportaron mejor de lo esperado,
los inversores se centraron en otros factores a la hora de tomar sus decisiones de inversion en el
corto plazo, factores que “jugaron” todos ellos en su contra. Asi, AYER se supo que el gobierno de
Rusia, con su presidente Putin a la cabeza, rechaz6 con matices la propuesta del alto el fuego
formulada por Ucrania y EEUU, con la “excusa” de que quieren una propuesta de paz a mas largo
plazo y que la actual sélo serviria para que las fuerzas ucranianas se reagruparan. La noticia,
conocida por la mafiana, hizo que las bolsas europeas, que el dia anterior habian reaccionado con
cierta euforia al posible alto el fuego en Ucrania, se giraran momentaneamente a la baja. Pero,
posteriormente, y como viene siendo habitual, fue un mensaje de Trump en su red social lo que
definitivamente hizo que los futuros de los indices estadounidenses y las bolsas europeas entraran
en nameros rojos. Trump en su mensaje amenaz6 con imponer tarifas de hasta el 200% a los
productos alcoholicos importados desde la Union Europea (UE), amenaza que fue consecuencia de
las tarifas con las que amenazé la Comision Europea (CE) a EEUU como represalia a los aranceles
del 25% impuestos por este pais al acero y al aluminio. Los inversores, ante esta espiral ridicula de
aranceles, que solo perjudica a los consumidores y a las empresas y que parece alejar la posibilidad
de negociar un acuerdo comercial global, reaccionaron de forma muy negativa.

Por ultimo, y en el plano politico, cabe destacar que la posibilidad, AYER elevada, de que HOY a las
12 de la noche el gobierno federal estadounidense se quedase parcialmente sin financiacion,
también tuvo un impacto negativo en el comportamiento de las bolsas en el dia de AYER,
concretamente de las estadounidenses.

En este sentido, cabe sefialar que todo parece indicar que los senadores demdcratas daran
finalmente su apoyo (no todos) al plan para financiar hasta fin de afo al gobierno federal, motivo por
el cual los futuros de los principales indices estadounidenses vienen esta mafiana al alza. Si a ello
unimos el positivo comportamiento mostrado esta madrugada por las bolsas asiaticas que, lideradas
por las chinas -se esperan nuevos estimulos para impulsar el consumo privado en el pais-, han
cerrado en su mayoria con significativos avances, hace que HOY “apostemos” por una apertura al
alza de las bolsas europeas, en una jornada en la que se daran a conocer las lecturas finales de
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febrero de la inflacibn en Alemania, Francia y Espafa. En principio, éstas suelen coincidir en gran
medida con sus preliminares, por lo que no esperamos que su publicacién tenga impacto en los
mercados financieros. Si lo podria terminar teniendo la publicacion esta tarde en EEUU de la lectura
preliminar de marzo del indice de sentimiento de los consumidores, que elabora la Universidad de
Michigan. Los analistas esperan que este indicador adelantado de consumo vuelva a caer
ligeramente en el mes. No obstante, una lectura muy inferior a la proyectada por el consenso podria
incrementar el temor de muchos inversores a que EEUU entre en recesién, lo que sin duda alguna
impactaria negativamente en el comportamiento de las bolsas.

Por lo demas, decir que esta madrugada el délar viene ligeramente al alza, al igual que el precio del
petréleo, mientras que el del oro cae, tras el fuerte repunte que experimenté AYER, Por ultimo,
sefalar que las principales criptodivisas vienen al alza, intentando de esta forma recuperar parte del
terreno cedido recientemente.

Juan J. Fdez-Figares
Director de Gestion lICs

Eventos Empresas del Dia

Bolsa Espafiola:

¢ Mapfre (MAP): Junta General de Accionistas;
¢ Neinor Homes (HOME): paga la reduccidon de nominal por importe bruto de EUR 0,0083 por accion;

Bolsas Europeas: publican resultados trimestrales y datos operativos, entre otras compafiias:
« Bayerische Motoren Werke (BMW-DE): resultados 4T2024;
¢ Daimler Truck Holding (DTG-US): resultados 4T2024;
e De'Longhi (DLG-IT): resultados 4T2024;
e Swiss Life Holding (SLHN-CH): resultados 4T72024;

Wall Street: publican resultados trimestrales, entre otras compaiiias:

«  The Buckle (BKE-US): 4T2024;

Economia y Mercados

« ZONA EURO-UNION EUROPEA

. Segun las primeras estimaciones de Eurostat, la produccién industrial de la Eurozona, en datos aj ustados
estacionalmente, aumenté un 0,8% en el mes de enero con relacion a diciembre | lectura que estuvo algo por encima del
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crecimiento del 0,7% que esperaban los analistas del consenso de FactSet. En enero con relacion a diciembre la produccion
de bienes intermedios aument6 el 1,6% y la de bienes de capital el 0,5%. En sentido contrario, en el mes analizado la
produccion de energia disminuyé el 1,2%, la de bienes de consumo duraderos el 0,2% y la de bienes de consumo no duraderos
el 3,1%.

En tasa interanual la produccién industrial se mantu vo estable (0,0%) en enero en la Eurozona (-1,5% en  diciembre) ,
lectura sensiblemente mejor que la del descenso del 1,0% que esperaban los analistas. En enero y en tasa interanual la
produccion de bienes de consumo duraderos crecié en la Eurozona el 0,9% y la de bienes de consumo no duradero el 6,7%.
Por el contrario, la produccién de bienes intermedios baj6 el 0,8%, la de la energia el 1,6% y la de bienes de capital el 2,7%.

Entre los Estados miembros con datos disponibles, los mayores descensos anuales se registraron en Eslovaq uia (-
5,1%) y Dinamarca (-4,4%) , y los mayores aumentos se observaron en Irlanda (+10,4%), Lituania (+9,8%) y Croacia (+7,6%).

. Segun informé el diario elEconomista.es, el instituto econémico aleman IfW ha revisado al al  za su estimacion de
crecimiento para la economia de Alemania de caraal  ejercicio 2026 , anticipando el impulso del gasto publico que impulsa
la coalicion que formara el nuevo gobierno del pais, liderada por la CDU. Asi, segln el instituto, el Producto Interior Bruto (PIB)
de Alemania del préximo afio probablemente aumentara un 1,5%, frente al prondstico de diciembre del 0,9%.

Sin embargo, estos analistas advierten que no se puede esperar u  n 2025 pletérico pues el gasto publico tendra un
efecto retardado . Segun IfW la ola de gasto no se notaria entonces dejando un afio de "estancamiento” pues los problemas
estructurales que afectan a Alemania no desapareceran en el corto plazo.

En ese sentido, la IfW sefiala que para su proyeccion para el préximo afio tienen en cu enta que los planes acordados
en las conversaciones exploratorias entre los conse rvadores de la CDU y el SPD ya se implementaran parci  almente
y que la politica fiscal adoptara una direccién significativamente mas expansiva.

« EEUU

. Segln The Wall Street Journal, el lider de la minoria demdécrata en el Senado, Chuck Schumer, dijo ayer que votara a
favor de una medida republicana, fijada para hoy vi  ernes por la tarde, para financiar el Gobierno Fede ral durante el
resto del afio . Previamente, en una comida, fuentes familiarizadas con el asunto indicaron que Shumer dijo también que le
acompafiarian suficientes senadores demécratas en su decision para ayudar a los republicanos a superar el obstaculo de los
60 votos necesarios para aprobar la ley.

“Votaré a favor de la medida para mantener el Gobierno Federal abierto y que no se cierre” dijo Schumer en el Senado,
indicando que las alternativas demdcratas no eran una buena opcién. Shumer indico que la propuesta republicana era mala,
pero que la prospeccion de un cierre era aun peor.

Los demécratas han debatido durante cuatro dias como abordar la medida republicana, que provee al Gobierno de mas
flexibilidad para reducir y desmantelar las agencias federales, algo a lo que los demdcratas se oponen radicalmente y que los
republicanos han deseado mucho tiempo. La medida de financiacion ha provisto a los demdcratas de una oportunidad Unica
de conseguir influir en un Congreso controlado por los republicanos, y los congresistas de la Casa de Representantes y los
activistas han urgido a los senadores demdcratas a utilizarlo para contraatacar.

. Elindice de precios de la produccién (IPP) de EEUU sem  antuvo sin cambios (0,0%) en el mes de febrerocon  relacion
a enero, quedando la lectura muy por debajo del 0,3% que habia pronosticado el consenso de analistas de FactSet. La tasa
de febrero es la mas baja que alcanza este indice en 7 meses.

En febrero destacé la caida del 1,4% en los margenes  de la venta al por mayor de maquinaria y vehiculos . Los precios
también fueron mas bajos para la venta minorista de alimentos y alcohol; para la venta minorista de automéviles; para la ropa,
calzado y accesorios; para la venta al por mayor de productos quimicos; y para los préstamos inmobiliarios residenciales. Por
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otro lado, los precios de los bienes aumentaron un 0,3%, lo que supone su quinto aumento consecutivo mensual, con dos
tercios del aumento atribuibles a los precios de los huevos de gallina, que subieron un 53,6%.

Ademas, los precios de los servicios cayeron un 0,2 % en febrero , la mayor disminucién desde julio de 2024, debido
principalmente a una fuerte caida del 1,0% en los precios de los servicios comerciales. En sentido contrario, los precios de los
servicios, excluyendo comercio, transporte y almacenamiento, aumentaron un 0,2%, mientras que los precios de transporte y
almacenamiento se mantuvieron sin cambios.

En tasa interanual el IPP subi6 el 3,2% (3,7% en enero ), también por debajo del 3,3% esperado por el consenso.

Por su parte, el IPP subyacente, que excluye para su calculo los pr  ecios de los alimentos no procesados y de la
energia, bajé el 0,1% en el mes de febrero conrela cién a enero (+0,3% esperado) y el 3,4% en tasa interanual (3,8% en
eneroy 3,5% esperado).

. El Departamento de Trabajo publicé que el nimero de peticiones de subsidios de desempleo s emanales baj6 en 2.000
en la semana del 8 de marzo, hasta una cifra ajusta  da estacionalmente de 220.000 peticiones , lectura que qued6 por
debajo de las 226.000 nuevas peticiones de subsidio de desempleo esperadas por los analistas del consenso de FactSet. Por
su parte, la media mavil de esta variable de las Ultimas cuatro semanas repunté hasta las 226.000 peticiones desde las 224.500
peticiones de la semana precedente.

Por su parte, las peticiones de desempleo presentadas bajo los pr  ogramas para empleados del gobierno federal , que
han estado bajo un estrecho escrutinio debido a los despidos del Departamento de Eficiencia del Gobierno (DOGE),
aumentaron en 54 peticiones, hasta las 1.580 petici  ones, pero se mantuvieron muy por encima de los promedios historicos.

Por Ultimo, sefialar que las peticiones continuadas de subsidios de desemple 0 bajaron en la semana del 1 de marzo
hasta los 1,87 millones desde los 1,897 millones de la semana precedente , quedando la lectura igualmente por debajo
de los 1,89 millones esperados por el consenso de analistas.

Valoracion: datos que muestran un mercado laboral que sigue tensionado, a pesar de la incertidumbre que afecta en estos
momentos a la evolucién de la economia estadounidense, consecuencia de las medidas que viene adoptando, de forma
erratica (sin plan aparente) la nueva Administracion del pais. Cabe destacar que el nimero de peticiones de subsidios de
desempleo semanales medio se situé en alrededor de las 360.000 peticiones en el periodo 1967-2024.

Noticias destacadas de Empresas

. Segun informé Bolsamania.com, la farmacéutica [e]g{IZOIESH(€IFD] ha comunicado que ha demostrado resultados positivos de su estudio
clinico de fase 2/3, ensayo que evalla la eficacia y seguridad de su inmunoglobulina intravenosa (IglV) para el tratamiento de pacientes con
sindrome pospolio (SPP), que ha demostrado una mejora significativa en la distancia andada en comparacion con placebo.

GRF sefiala que el estudio cumplié su objetivo primario, demostrando una mejora en el rendimiento fisico en la prueba de marcha de dos
minutos (2MWD) tras un afio de tratamiento.

Los pacientes que recibieron infusiones mensuales de IglV en una dosis de 1 g/kg mostraron una mejora estadisticamente significativa en la
2MWD en comparacion con el placebo. El cambio medio en la distancia recorrida en dos minutos, segln las medias de los minimos cuadrados
desde el inicio del tratamiento hasta la semana 52, ajustado por diferencias entre grupos, fue de 12,75 metros, lo que equivale a una mejora
media de 6,07 metros en comparacion con el placebo.

Se cree que las propiedades inmunomoduladoras de la inmunoglobulina -en este caso Flebogamma ® 5% DIF (inmunoglobulina humana
normal intravenosa)- pueden desempefiar un papel en la mejora potencial de esta condicion invalidante.
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. La compaiiia espafiola anuncio6 ayer que ha llegado a un acuerdo para adquirir de AtkinsRéalis una participacion de
hasta un 5,06% en la autopista 407 ETR por un precio de aproximadamente C$ 2.090 millones. La transaccion esta estructurada en dos
tramos, con un 3,30% a ser adquirido al cierre y un 1,76% diferido hasta 18 meses después del cierre a través de una opcién de compra y
venta. El precio de ejercicio de la opciéon de compra y venta se ajustara con una férmula acordada teniendo en cuenta el momento de su
ejecucion.

Ademas, FER inform6 de que ayer se habian anunciado acuerdos separados por los cuales AtkinsRéalis venderia su participacion restante
del 1,7% en la 407 ETR a Canada Pension Plan Investment Board (CPP Investments), y Public Sector Pension Investment Board (PSP
Investments) adquiriria una participacion del 7,51% en la 407 ETR de CPP Investments. Se espera que las transacciones se cierren durante
el 2T2025, estando sujetas al cierre de la venta de CPP Investments a PSP Investments, asi como a otras condiciones habituales.

La autopista 407 ETR es una carretera de peaje de acceso abierto y totalmente electronica de 108 kilometros ubicada en el area metropolitana
de Toronto en Ontario, Canada. Juega un papel importante en aliviar la congestion en las carreteras del area metropolitana de Toronto. Cada
semana, mas de tres millones de personas viajan por la 407 ETR. Como accionista desde 1999, FER ha demostrado su compromiso duradero
con la 407 ETR, que sirve a los ciudadanos del area metropolitana de Toronto mejorando la movilidad y fomentando el crecimiento en la
region. La empresa tiene relaciones duraderas y un historial de colaboracién exitosa con sus socios en este activo de alta calidad.

) comunicé ayer a la CNMV que ha cerrado la colocacién de la segunda ampliacion a la primera emision de su programa de
bonos en el Mercado Alternativo de Renta Fija (MARF) entre inversores cualificados, por un importe de EUR 32,3 millones. Este importe,
sumado a los EUR 30,7 millones conseguidos con la primera emisién en julio de 2024, y a los EUR 12 millones obtenidos en la primera
ampliacion de diciembre de 2024, totalizan los EUR 75 millones de limite maximo de la emision.

Segun la compaifiia, la financiacién a largo plazo recibida a través de la emision de bonos en el MARF permite "cambiar completamente” la
duracién de la deuda del grupo, que pasa a ser "fundamentalmente a largo plazo”. En este sentido, AMP sefiala que esta optimizacién de la
estructura financiera era uno de los objetivos dentro del Plan Estratégico y de Transformacién 2023-2026, y va a permitir continuar con su
implementacién, que en el afio 2025 y 2026 estara centrada en el crecimiento organico e inorganico en el mercado de Defensa, Seguridad y
Comunicaciones.

. El diario Expansioén informa hoy que Powerco, la filial del grupo Volkswagen encargada de poner en marcha la gigafactoria de baterias para
vehiculos eléctricos, acelera en la construccion de la planta con la adjudicaciéon de una parte de los contratos de obra mas valiosos. El
proyecto, que cuenta con un presupuesto de inversién en una primera fase de EUR 3.000 millones, inici6 su fase de construccion a mediados
del afio pasado en varios lotes.

La compafiia acaba de adjudicar a una unién temporal de empresas (UTE) formada por y [TV )] dos de los mas
relevantes, correspondientes a la ejecucién de instalaciones de produccién de climatizacion y la de instalaciones electromecanicas. Aunque
Powerco no ha desvelado el valor de los trabajos, fuentes del sector consultadas por el diario sefialaron que se acercan a los EUR 200
millones.

. El diario Expansion informa que el presidente del EEYZN, Carlos Torres, insta a que sean los inversores los que determinen el éxito o fracaso
de las operaciones corporativas que actualmente estan en marcha en Europa. Torres recalcd la importancia de que sean los mercados de
capitales y los accionistas quienes decidan el resultado de los procesos de consolidacién en marcha en paises como Alemania, Espafia e
Italia. Ademas, Torres dijo que Europa requiere bancos de mas escala para afrontar los enormes desafios de inversion.
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