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Bolsas: “Buen arranque, pero en fase fria. El BCE bajara tipos el
jueves y, a continuacion, sensacion de vacio. Descanso tenso.”

1.- BOLSAS Semana  Ultimo 2024 Semana Ultimo 2024
Ibex-35 Espafia +0,7% 11.322 +12,1% Nasdaq 100 USA -1,4%  18.537  +10,2%
PSI Portugal -0,4% 6.871 +7,4% Bovespa Brasil -1.8% 122.098 -9,0%
EuroStoxx-50 UEM -1,0% 4.984 +10,2% MEXIPC México -0,4% 55.179 -3,8%
FTSE100 UK -0,5% 8.275 +7,0%  Nikkei 225 Japon +0,1% 38.933 +16,3%
CAC40 Francia -1,3% 7.993 +6,0%  CSI300 China -1,6% 3.579 +4,3%
MIB 30 Italia +0,0% 34.492 +13,6% HangSeng HK -1,7%  18.506 +8,6%
DAX Alemania -1,0% 18.498 +10,4% Kospi Corea -1,3% 2.687 +1,2%
S&P 500 USA -0,5% 5.278 +10,6% Sensex India +0,8%  75.999 +5,2%
2.-BONOS 10A (TIR) 24-may. 31-may. 29-12-23 3.- DIVISAS 24-may. 31-may. 29-12-23
Bund 2,58% 2,66% 2,02% USD Doélar 1,085 1,085 1,104
Bono espafiol 10A 3,34% 3,39% 2,98% JPY Yen 170,2 170,6 155,7
Bono italiano 10A 3,89% 3,98% 3,69% GBP Libra 0,852 0,851 0,867
Bono portugués 10A 3,21% 3,25% 2,63% CHF Fr. Suizo 0,992 0,979 0,929
T-Note 4,47% 4,50% 3,88%  CNH/$ (yuan offshore) 7,262 7,263 7,126
Bono japonés 10A 1,00% 1,06% 0,61%  CNY/$ (yuan onshore) 7,244 7,242 7,100
Euribor 3m 3,808%  3,785% 3,909% Euribor 12m 3,729% 3,711% 3,513%
4.- MAT. PRIMAS Semana 31-may. 29-12-23 Semana 31-may. 29-12-23
Fut. Brent (Petroleo UE) -0,6% 81,6 77,0  Oro -0,3% 2.327 2.063
Fut. WTI (Petraleo US) -0,9% 77.0 71,7 Plata +0,5% 30,4 23,8
5.- VOLATILIDAD 24-may. 31-may. 29-12-23 6.- CRIPTOMONEDAS Semana 31-may. 29-12-23
VIX (del S&P500) 119 12,9 12,5 BTC/$ Bitcoin -1,8% 67.630 41.935
V2X (del EuroStoxx-50) 12,6 14,1 13,6 ETH/$ Ethereum  +1,6% 3.790 2.286

Fuente: Elaboracion Bankinter en base a datos ptblicos

Spreadbonos 2-10 afios americanos

3,10
2,60

M
0 /WM\ M WV’*\ /M N
1,60 f \ / ’J "! Wm w‘\.\r .
5o AN S Vi
O: 10 VMW M\\N )J‘\‘#M \M \“\« A / ﬁ w\M’“"\f‘\} Wm

0,40 % o iy W
0,90 W
1,40

Diferencial

FH O® S Dy e ® SNy o S A
S N NSNS SRS S S RS SN S S B
RS A R A S e e A S S I S A

:: La semana pasada repunto la inflacion en Alemania y la UEM... y las bolsas
reaccionaron dandose |a vuelta.- Ciertamente no solo influyo el repunte de
las inflaciones alemana (+2,4% vs +2,2%) y europea (+2,6% vs +2,4%), sino
también el simple hecho de haber completado mayo con sustanciales
avances anuales (ES-50 +10,1%; S&P500 +10,6%; SOX +22,7%...) que,
intuitiva y naturalmente, desembocan en una etapa de descanso. Es un
patron frecuente. Pero ese descanso fue potenciado por la primera prueba
de que, como avisamos, la inflacion repuntara entre mayo y julio, ambos
meses inclusive. Sobre todo, en la UEM. La publicacién de los resultados
corporativos 2T ya ha terminado, la politica no ayuda (elecciones europeas,
primera condenade Trump...) y la geoestrategia se tensa (Ucrania). El verano
puede traer complicaciones en este ultimo frente. De momento, Rusia ha
retirado unilateralmente las boyas en el rio Narva que marcan su frontera
fluvial con Estonia y parece que EE.UU. terminara aceptando el empleo de las
armas entregadas por paises OTAN para atacar territorio ruso, aunque bajo
ciertas restricciones. Todo lo anterior, desde la inflacidn hasta la tension
geoestratégica, bajo la temperatura del mercado, enfrid suanimo y las bolsas
reaccionaron retrocediendo en la semana (ES-50 -1%; S&P500 -0,5%; SOX -
1,9%...) y los bonos elevando ligeramente sus TIR. Fue el primer retroceso
semanal en NY tras 5 semanas consecutivas subiendo, pero no asi en el caso
europeo, donde el ES-50 ya llevaba 2 semanas cayendo, asi que la pasada fue
la tercera. La ultima semana de mayo represento la inauguracion de esa fase
fria del mercado sobre la cual hemos venido avisando, sin que, por otra parte,
deba suponer una especial preocupacion. La paciencia es, también en
finanzas, una virtud tan util como infrecuente.

:: Semana BCE-dependiente: bajara tipos el jueves, tras lo cual el mercado se
enfriara mas.- S&P recorta Francia desde AA hasta AA- por desconfianza en
deficits fiscales, Fitch mejora Irlanda desde AA- hasta AA por lo contrario y
DBRS eleva Perspectiva sobre Espafia desde Estable hasta Positiva y
mantiene rating en A porque da credibilidad a un objetivo de déficit fiscal
hacia -3%. Parece que India reelige a Modi por tercera vez porque las
encuestas a pie de urna le dan la victoria, mafiana el resultado definitivo y
Modi presenta un programa pro-business que, en resumen, aspira a
reemplazar a China como productor global, ademas de reducir impuestos,
aranceles y regulacion. Sensex +2,9% esta madrugada. Podriamos volver a
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poner India en Comprar si el fondo es como parece la superficie. La clave es el
BCE del jueves. La cuestion clave no es tanto la bajada (-25 p.b., hasta
Deposito 3,75%/Crédito 4,25%), sino el mensaje y el dia después. Porque se
tratara de un “hawkish cut”o bajada de tipos dura. El BCE sélo puede cumplir
con su reiterado compromiso verbal de bajar tipos el jueves, incluso en un
contexto de repunte de la inflacion, porque es esclavo de sus palabras y hacer
lo contrario supondria sufrir una grave erosion reputacional. Pero su mensaje
a partir de ese momento sera frio. El cambio de enfoque no saldra gratis. Y
eso consolidara mas aun la fase fria en la que nos encontramos y podria
extenderse todo el verano. Y eso, a pesar de que la sesion hoy viene alegre
por los ratings de Irlanda y Espafia y la casi sequra reeleccion de Modi en
India. Seamos pacientes si, después de un arranque de semana alegre, el
tono afloja. Nada importante cambia. Serda una fase fria de espera.
Coincidimos con Warren Buffet en que "el mercado es aquel lugar en que el
dinero se mueve desde los impacientes hacia los pacientes.”

Mayo indice 49,7 49,2
Mago % 5,9% 5,9%

L; 16:00 EEUU ISM Manufacturero
M; 09:55 ALE  Tasa de Paro

M; 16:00 EEUU JOLTS Vacantes Empleo Abril M 8,30 8,49
M; 16:00 EEUU Pedidos a Fabrica Abrii  m/m +0,7% +0,8%
M;s/h  IND Resultados elecciones: probable victoria de Modi (actual Presidente).
X; 14:15 EEUU Encuesta Empleo ADP Mayo ‘000 +175k +192k

X; 15:45 CAN Reunién del RBC: -25p.b., hasta 4,75%

X; 16:00 EEUU ISM Servicios Mayo Indice 51,0 49,4
J:11:00 UEM Ventas Minoristas Abril ala +0,5% +0,7%
J;14:15 UEM Reunion del BCE: -25p.b., hasta 3,75% Deposito/4,25% Crédito.
JID UEM Elecciones Parlamento Europeo

V;06:30 IND Reunidn del RBI: Mantener en 6,50%

V; 08:00 ALE Produccion Industrial Abril ala -3,1% -3.3%
V;11:00 UEM PIB Final (Preliminar +0,4%) 1T ala +0,4% +0,1%
V; 14:30 EEUU Var. Empleo no Agricola Mayo ‘000 +180k +175k
V; 14:30 EEUU Tasa de Paro Mayo % 3,9% 3.9%
V;14:30 EEUU Salarios Medios por Hora Mayo a/la +39% +3,9%
V Hablan Nagel, Holzmann y Schnabel (BCE); Cook (Fed)
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Bonos: “Estabilizacion de las TIR."

El BCE recortara sus tipos de intereés el 6 de junio (Depdsito 3,75% y Crédito
4,25%). Todo ello, a pesar del mal registro de inflacion en la UEM de mayo
(+2,6% vs +2,4% anterior). La clave se centrara en el tono empleado por
Lagarde. El escenario central contempla, un tono mas bien hawkish, motivo
por el cual las TIR han repuntado las ultimas semanas. En EE.UU., la
referencia seran los Payrolls (180k esp. vs 175k ant.). También habra que
prestar especial atencién al mercado primario, ya que se espera que en junio
se concentre el mayor numero de emisiones del afio. Se estima un importe
de ~340.000M$ para el conjunto de EE.UU., Zona euro y Reino Unido. Sin
embargo, creemos que ambas referencias ya estan metidas en precio, por lo
que esperamos cierta estabilizacion de las TIR sin grandes repuntes mas alla
de los niveles actuales. Rango (semanal) estimado T-Note: 4,40%/4,50%.
Rango (semanal) estimado TIR del Bund: 2,55%/2,65%.

Divisas: “El BCE podria dar una de cal y otra de arena.”

EuroDolar (€/USD).- Podrian sequir reduciéndose las expectativas de rebajas
de tipos, tanto en Europa como en EE.UU. EI BCE bajara tipos casi con total
probabilidad, aunque podria enfriar las expectativas de futuras rebajas. Por
otra parte, en EE.UU. la fortaleza del mercado laboral sequira dando
argumentos a la Fed para mantenerlos por el momento. Posible movimiento
en lateral del cambio. Rango estimado (semana): 1,090/1,082.
EuroLibra (€/GBP).- Ante la falta de datos macro relevantes esta semana, la
atencién se centra en los mensajes electorales de los partidos y si los
conservadores pueden reducir la ventaja superior a 20 puntos que tienen los
laboristas en las encuestas. Rango estimado (semana) 0,845/0,855.
EuroSuizo (€/CHF).- EI PIB 1T24 crece menos de lo esperado y el SNB declara
que la debilidad del franco es inflacionista via precios de importacién. El IPC
esta semana sequira en el objetivo del SNB. Prevemos que el CHF mantenga
su senda depreciatoria. Rango estimado (semana): 0,975/0,995.
EuroYen (€/JPY). -El repunte de la inflacion de servicios y los buenos datos de
empleo favorecen una subida de tipos por parte del BoJ. Esta semana la
esperada recuperacion en salarios permitira cierta estabilidad en el yen.
Rango estimado (semana) 170,1/171,3
EuroYuan (€/CNH).- Semana de escasas referencias en China. Solo
conoceremos PMI Caixin de Servicios de mayo (X). La mas que probable
bajada de tipos del BCE esta semana deberia apoyar al Yuan tras la
depreciacion vivida el Ultimo mes. Rango estimado (semana): 7,83/7,92.
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ENTORNO ECONOMICO. -

INDIA (08:00h): El indice de referencia de la bolsa (Sensex) sube +3,0% ante la previsible victoria en las elecciones del presidente Modi por tercera vez. Los
resultados definitivos se conoceran mafiana. OPINION: Impacto positivo. India crece a un ritmo >8,0% y Modi planea convertir al pais en un centro
manufacturero global. La idea es facilitar la diversificacion de las cadenas de suministro a las empresas globales que desplazarian gran parte de su produccion
desde China hacia India. Es un movimiento de calado importante a largo plazo porque: India pasaria de representar cerca del 3% sobre la produccién mundial
actual (vs ~24% en China) al 5% para 2030 y el 10% para 2047. Estos objetivos no han sido confirmados oficialmente aun. Para conseguir el plan, Maodi planea
reformas pro-mercado entre las que destacan: (1) flexibilizar el mercado laboral para facilitar la contratacion y el despido de trabajadores (ahora hay restricciones
para empresas con >100 trabajadores), (2) incentivar la inversion empresarial mediante subsidios para la produccion y (3) rebajas de impuestos y aranceles
para la importacion de insumos/productos clave. En definitiva, lo mas probable es que subamos nuestra recomendacion sobre India a Comprar si se confirman
las principales reformas de Modi.

CHINA (03:45h): EI PMI Manufacturero Caixin mejora ligeramente en mayo: 51,7 vs 51,6 esperado y 51,4 anterior. OPINION: Buen dato que sitta al indicador
en el nivel mas alto desde junio de 2022. El PMI se mantiene en territorio de expansion., donde se encuentra desde noviembre de 2023. Este dato procede de
una encuesta realizada por el sector privado y contrasta con el registro oficial de PMI Manufacturero publicado el viernes pasado y que mostraba un retroceso
hasta 49,5 desde 50,4, adentrandose en territorio de contraccion. Las dos encuestas utilizan muestras diferentes, con distintas geografias y tipos de negocios.
El PMI Caixin se focaliza en companias mas pequenfas y orientadas a la exportacion. Este buen registro alivia un poco los temores sobre el enfriamiento de la
actividad industrial en China. En cualquier caso, es probable que el gobierno siga aplicando estimulos para favorecer la recuperacién y el PBoC (banco central)
podria bajar los tipos en su proxima reunion de junio.

JAPON (01:50h): Las compafiias recortan inversion ex -software en el 1T . La inversién en bienes, excluyendo software, retrocedio, -0,5% (t/t) en el primer
trimestre, tras un fuerte crecimiento en el dltimo trimestre del afio pasado (+6,1%). En términos interanuales muestra una subida de +6,8%(a/a). OPINION: El
crecimiento de la economia japonesa permanece débil ante una inflacién importada (en energia, alimentacién y materiales) que erosiona la capacidad de
compra de los hogares. Esta debilidad desincentiva la inversidn de las empresas. Por otro lado, hay que tener en cuenta que las empresas dedican una mayor
proporcion de sus recursos a la transformacion digital y a la transicion energética.

OPEP+/petroleo (ayer): Anuncid que extendera los recortes de produccion hasta 2025. Actualmente la Organizacidn de Paises Exportadores de Petroleo esta
recortando 5,86M barriles de petroéleo por dia (bpd), que corresponden alrededor de un 5,7% sobre la demanda mundial de petroleo. Dentro de los recortes
mencionados, 3,66M bpd se extenderan hasta finales de 2025 y los restantes 2,2M bpd se prolongaran tres meses hasta finales de septiembre 2024.
OPINION: La OPEP+ busca sequir tensionando el precio del barril de petréleo, aunque la futura moderacién de los recortes a partir de septiembre 2024 ha
tenido un impacto negativo en el precio del petréleo. Como referencia el precio del Brent cae -0,9% hasta 80,9%/barr. Nuestra opinidn sobre los precios del
petroleo en el largo plazo no cambia. Los precios se reduciran por el auge de las energias renovables, por la menor demanda, particularmente de China, y
porque el mundo aumenta su eficiencia y por tanto es cada vez necesaria una menor cantidad de petrdleo.

ESPANA (viernes): Morningstar DBRS confirma la calificacion crediticia en “A" y eleva la perspectiva a Positiva desde Estable. La agencia de calificacion sefiala
la consistente evolucion de la economia que sigue reduciendo su deuda externa y la mejora de las finanzas publicas. Espera que el Gobierno mantenga su
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compromiso de déficit fiscal (3% del PIB), aunque sefiala que las tensiones sociales y politicas pueden debilitar la capacidad para legislar politicas clave.
OPINION: la mejora de las perspectivas ligeramente por encima de S&P, con calificacién de A (estable) y Fitch con A-,

FRANCIA (viernes): S&P revisa a la baja su rating hasta AA- desde AA. Mantiene la perspectiva en Estable. S&P espera que el déficit se mantenga por encima
de las proyecciones del Gobierno. Estiman una media de 4,6% en el periodo 2024/2026 frente a 3,9% en su ultima revision (diciembre). Como referencia, el
gobierno francés estima una reduccion del déficit hasta el 5,1% del PIB desde 5,5% en 2023 con el objetivo de alcanzar el objetivo del 3% marcado por la UEM
en 2027.De caraa 2025, estiman un déficit de 4,1%. En términos de deuda/PIB, Fitch espera que el ratio se incremente hasta 112,1% en 2027 desde 109,0%
en 2023. OPINION: No es una gran sorpresa ya que Fitch ya habia revisado a la baja su rating hasta AA- y el Gobierno tuvo que incrementar sus estimaciones
de déficit para 2024 en abril (5,1% desde 4,4%). De todos modos, el impacto sera negativo para los bonos franceses en los que deberiamos de ver un
incremento de diferenciales frente a Alemania. Link al comunicado.

IRLANDA (viernes): Fitch revisa al alza su rating hasta AA desde AA-. Mantiene su perspectiva en Estable. Entre los motivos destaca el superavit fiscal. En 2023
Irlanda tuvo un superavit del 1,7% del PIB. En cambio, los paises con calificacion AA tienen una mediana de déficit de 2%. En términos de deuda sobre PIB,
Irlanda cerrd el afio en 44% y Fitch espera que se reduzca progresivamente hasta 37% en 2028. La mediana de deuda/PIB de los paises con esta calificacion
se situa en 50%. De cara a las elecciones de 2025, en caso de que haya un cambio de Gobierno, no esperan un gran cambio en su prudente marco fiscal.
OPINION: Impacto positivo en los bonos irlandeses. Los principales ratios comparan positivamente con los del resto de paises que tienen la misma calificacion.
De confirmarse la tendencia en términos de déficit y deuda marcada por Fitch para los préximos afios, podriamos ver nuevas revisiones al alza de
rating/perspectiva. Link al comunicado.

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

COMPANIAS EUROPEAS. -

BBVA: (Neutral; Pr. Obj: 10,60¢€; Cierre: 9,94€; Var. Dia: -0,36%; Var.2024: +20,98%):
Rafael Alonso
El resultado preliminar de las elecciones presidenciales en México refleja una amplia victoria de Claudia Sheinbaum (partido de la Morena) .-

Sheinbaum pertenece al mismo partido que el Presidente saliente (Lépez Obrador/AMLO) y sera Presidenta con el 59% de los votos frente al 29% de Galvez
(representante de una coalicién formada por la oposicion).

Opinion de Bankinter

Impacto neutral. México es la principal fuente de resultados de BBVA - representa el 47% del Margen bruto con un valor en libros de 21.300 M€ en dic.2023 -
. El desenlace de las presidenciales no deberia tener un impacto significativo en la cotizacion porque: (1) las encuestas anticipaban una amplia victoria de
Sheinmaum con el 56% estimado de los votos, (2) los fundamentales de México son sélidos (PIB e Inversion al alza, Paro a la baja...) y los desafios en el plano
fiscal son conocidos (Déficit fiscal al alza y pérdidas continuadas en la petrolera Pemex).
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S&P 500 por sectores. -
Los mejores: Energia (+2,49%), Inmobiliarias (+1,86%), Utilities (+1,67%).

Los peores: Tecnologia (+0,00%), Consumo Discrecional (+0,15%), Telecomunicaciones (+0,56%).

Entre las compafilas que MEJOR EVOLUCION ofrecieron el VIERNES destacan: (i) CAESARS ENTERTAINMENT (35,56%; +11,65%). La operadora de casinos y
resorts lidero las subidas del indice tras conocerse que el inversor activista Carl Icahn posee una importante posicion en la compafiia. Se desconoce el porcentaje
de participacion, aunque comento que no haria activismo en contra de Caesars Entertainment. (ii) SALESFORCE (234,44%; +7,54%). El lider mundial en el
segmento de CRM reboto con fuerza tras la fuerte caida del jueves (-20%) a raiz de unos resultados y guias mas deébiles de lo esperado (ver comentario publicado
en el apartado de companfias americanas del informe diario del jueves). (iii) COOPER (94,31%; +4,52%). La fabricante de lentes de contacto y productos de
diagnosis subid tras mejorar las guias para el conjunto del afio. Espera unos Ingresos en el rango 3.860M$/3.910M$ (vs 3.850M$/3.900M$ anterior y
3.880M$ esperado por el consenso) y un BPA en el rango 3,54%/3,60% (vs 3,50%$/3,58% ant. y 3,54% esp.)

Entre los valores que PEOR EVOLUCION ofrecieron el VIERNES se encuentran: (i) PAYCOM (145,32$;-8,58%). La proveedora de softwareanalitico en el mundo
laboral cayd con fuerza tras la dimision de su co-CEO por motivos personales cuatro meses después de ser nombrado. (ii) VISTRA (99,08%; -5,97%). La
operadora de energia descendio tras anunciar su intencion de afiadir hasta 2.000MWh de capacidad en algunas plantas de gas natural en el estado de Texas,
aumentando los temores sobre un posible exceso de oferta. Tras subir +157% este afio, Vistra se ha beneficiado del aumento de la demanda de energia por la
inteligencia artificial y los centros de datos. (i) MODERNA (Cierre: 142,55%, Var. Dia: -5,90%; Var. 2024: +43,3%). La FDA aprueba su vacuna contra el Virus
Respiratorio Sincitial, pero la efectividad decepciona y pierde |a ventaja frente a sus competidores. Se autoriza la comercializacion de mMRESVIA entre adultos
de mas de 60 afios. La vacuna utiliza la tecnologia ARNm y es eficaz en el 70% de los casos para prevenir sintomas como tos o fiebre. Se estima que 14.000
personas mayores de 65 afios fallecen anualmente a causa de este virus. OPINION: Noticia de doble lectura. Por una parte, positiva ya que la nueva vacuna
compensara la caida de ventas de la vacuna anti-COVID, hasta ahora su Unica fuente de ventas. Lo negativo es que se esperaba una eficacia del 85% y el 79%
publicado es similar al de Arexvy (Glaxo) que es la vacuna contra el RSV lider en ventas. Esto supone que la vacuna de Moderna no ofrece ventajas contra Arexvy
o el Abrysvo de Pfizer. Se espera que mRESVIA genere ventas de 340M$ en 2024 y 830M$ en 2025. Moderna tuvo unas ventas de 167M$ en 1T 2024.

NVIDIA (Cierre: 1.096,3%; Var. Dia:-0,78% Var. 2024: +121%): Nvidia anuncia en la conferencia de tecnologia de Taiwan el lanzamiento de su nueva generacién
de chips para 2026. La compafia desveld por sorpresa el lanzamiento de su nueva generacion de procesadores para inteligencia artificial (IA). El anuncio
sorprendio al mercado dado que se produce tres meses después del anuncio de su nuevo chip Blackwell. Los chips anunciados ayer (Rubin) no se comenzaran
a entregar a los clientes hasta 2026 y se centraran en el logro de una mayor eficiencia en el consumo de energia y estaran focalizados en la IA. La compafiia
sefiald que ademas de los centros de datos quiere crecer en el segmento de PCs. OPINON: Noticia positiva para el valor que ha provocado que esta madrugada
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bankinter:
Estrategia de Inversion Semanal lunes, 3 de junio de 2024

la tecnologia se haya visto impulsada en el mercado asiatico esta noche (Asia Pacific Semiconductor Index: +3,1%). El hecho de que se anuncien novedades
de cara a los préximos afios, sirve para afianzar la confianza en el fuerte crecimiento de las cifras de la compafiia mas alla del afio 2024-2025. Con todo esto,
reiteramos nuestra vision positiva en el valor. Nvidia es uno de los valores seleccionados dentro de nuestra

MODERNA (Cierre: 142,55%, Var. Dia: -5,90%; Var. Afo: +43,3%). La FDA aprueba su vacuna contra el Virus Respiratorio Sincitial, pero la efectividad
decepciona y pierde la ventaja frente a sus competidores. Se autoriza la comercializacion de mRESVIA entre adultos de mas de 60 afios. La vacuna utiliza la
tecnologia ARNm y es eficaz en el 70% de los casos para prevenir sintomas como tos o fiebre. Se estima que 14.000 personas mayores de 65 afios fallecen
anualmente a causa de este virus. OPINION: Noticia de doble lectura. Por una parte positiva ya que la nueva vacuna compensara la caida de ventas de la vacuna
anti-COVID, hasta ahora su Unica fuente de ventas. Lo negativo es que se esperaba una eficacia del 85% y el 79% publicado es similar al de Arexvy (Glaxo) que
es la vacuna contra el RSV lider en ventas. Esto supone que la vacuna de Moderna no ofrece ventajas contra Arexvy o el Abrysvo de Pfizer. Se espera que
mRESVIA genere ventas de 340M$ en 2024 y 830M$ en 2025. Moderna tuvo unas ventas de 167M$ en 1T 2024.

ASTRAZENECA (Cierre: 78,02$%, Var. Dia: +1,63%; Var. 2024: +15,8%). Resultados favorables de Enhertu como tratamiento contra el cAncer de mama. Es un
farmaco en comercializacion para otros tipos de metastasis desarrollado conjuntamente con la japonesa Daiichi Sankyo. En un estudio presentado en la
reunion anual de la Asociacion Americana de Oncologos muestra que Enherty frena el avance del cancer de mama en cinco meses para casos de pacientes que
empeoraron tras recibir tratamiento endocrinologico. La supervivencia entre estos pacientes fue de 13 meses comparados contra 8 meses para los tratados
con quimioterapia. AstraZeneca esta avanzando en el proceso de aprobacién del formaco para este tipo de cancer. OPINION: Noticia positiva, implica que
aumenta el numero de pacientes que podrian ser tratados con Enhertu. Este farmaco esta aprobado como tratamiento de segunda linea y genera ventas de
2.600M$% anuales. Una aprobacion a primera linea aumentaria su potencial de ventas.
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bankinter;

Calendario de resultados empresariales Semana del 3 junio al 7 junio
04-jun-24 Bef-mkt  Bath & Body Works Inc 0,333 $/acc 1,5% 20,3% 11.617 Retail 03-jun-24 n.d. Credit Suisse Group AG -0,124 €/acc -4.6% n.d. n.d. Banks
04-jun-24 Aft-mkt  Crowdstrike Holdings Inc 0,896 $/acc 27,5% 22,9% 76.278 Computers 03-jun-24 n.d. SimCorp A/S 0,380 €/acc -2.2% n.d. n.d. Software
04-jun-24 Aft-mkt  Hewlett Packard Enterpris 0,385 $/acc -12,8% 3,9% 22.945 Computers 04-jun-24 12:45 Ferguson PLC 2,298 €/acc 2.6% 5,4% 32.097 Distribution/Wholesale
04-jun-24 Aft-mkt  PVH Corp 2,161 $/acc 2.5% -1,7% 6.794 Apparel 04-jun-24 Bef-mkt LondonMetric Property PLC n.d. 3,8% 6,6% 4.167 REITS
05-jun-24 14:00 Brown-Forman Corp 0,420 $/acc 20,2% -19.7% 21.660 Beverages 05-jun-24 08:00 B&M European Value Retail n.d. 29,1% 0,9% 5.461 Retail
05-jun-24 Bef-mkt  Campbell Soup Co 0,703 $/acc 1.2% 2.7% 13.230 Food 05-jun-24 07:30 Elekta AB 1,510 €/acc 9,0% 4.7% 33.044 Healthcare-Products
05-jun-24 Bef-mkt  Dollar Tree Inc 1,436 $/acc 17.7% -17,0% 25.711 Retail 05-jun-24 Bef-mkt Industria de Diseno Textil S/ 0,411 €/acc 6,0% 10,5% 135.761 Retail
05-jun-24 Aft-mkt  Lululemon Athletica Inc 2,384 $/acc 10,3% -39,0% 39.313 Retail 05-jun-24 08:15 SectraAB 0,760 €/acc -66,4% 33,3% 46.628 Healthcare-Products
06-jun-24 Aft-mkt  DocuSign Inc 0,789 $/acc 8,9% -7.9% 11.244 Software 05-jun-24 Bef-mkt voestalpine AG -0,612 €/acc n.s -6,0% 4.796 Iron/Steel
06-jun-24 13:00 JM Smucker Co/The 2,329 $/acc 7,6% -11,7% 11.853 Food 06-jun-24 07:30 Remy Cointreau SA n.d. n.s -25.7% 4.382 Beverages

07-jun-24 n.d.  Elecnor SA n.d. 5,9% 1.801 Engineering&Construction
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Analisis y Mercados

Calendario de pago de dividendos Semana del 3 de junio al 7 de junio
Principales compafiias americanas que reparten dividendos esta semana Principales compafiias europeas que reparten dividendos esta semana
Ex-Divd 1 Pago Compafiia Tipo dvdo. Importe Rtb.Div. Mercado Sector Ex-Divd Pago Compafila  Tipo dvdo. Importe Rth.Div. Mercado Sector
07-jun-24 24-jun-24 WILLIAMS COS INC Regular Cash 0,48 usD 4,58% New York Pipelines
07-jun-24 25-jun-24 CME GROUP INC Regular Cash 115 usb 2.27% NASDAQ GS Diversified Finan Serv
07-jun-24 28-jun-24 BANK OF AMERICA CORP Regular Cash 0,24 usb 2,40% New York Banks
07-jun-24 28un-24 BOOKING HOLDINGS INC Regular Cash 8,75 Usb 0,93% NASDAQGS  Internet
07-jun-24 28-un-24  PUBLICSERVICE ENTERPRISEGF  Regular Cash 0,60 usp 3,17% New York Electric
07-jun-24 28-jun-24 PEPSICO INC Regular Cash 136 usb 3,13% NASDAQ GS Beverages
07-jun-24 28-un-24  SIMON PROPERTY GROUPINC  Regular Cash 2,00 usb 5,28% New York REITS
07-jun-24 28-jun-24 TRANE TECHNOLOGIES PLC Regular Cash 0,84 usb 1,03% New York Building Materials
07-jun-24 01-jul-24 3ROWN-FORMAN CORP-CLASS £ Regular Cash 0,22 usb 1,90% New York Beverages
07-jun-24 014ul-24  H.ROBINSON WORLDWIDEIN'  Regular Cash 0,61 usb 2,82% NASDAQGS ~ Transportation
07-jun-24 01-jul-24 GENUINE PARTS CO Regular Cash 1,00 usb 2,78% New York Retail
07-jun-24 014ul-24 NORTHERN TRUST CORP Regular Cash 0,75 Usb 3,56% NASDAQGS ~ Banks
07-jun-24 02-jul-24 KIMBERLY-CLARK CORP Regular Cash 1,22 usb 3,66% New York Household Products/Wares
Rentabilidad por dividendo de las comp. americanas con dividendos esta semana Rentabilidad por dividendo de las comp. europeas con dividendos esta semana
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ANALISIS Y MERCADQOS bankinter:

Informe Diario: bolsas, bonos y divisas lunes, 3 de junio de 2024

Calendario de acontecimientos relevantes 2024
20 Cuadruple Hora Bruja

JUNIO AGOSTO 26 Reunion SNB
6 Reunion BCE 1 Reunion BoE
6/9  Elecciones Parlamento Europeo 2 Moody's revisa rating Dinamarca OCTUBRE
7 Moody's revisa rating Noruega 9 Fitch revisa rating Paises Bajos, S&P 1/7  Festivo China (Dia Nacional)
8/10 Festivo China revisa rating Dinamarca y Suiza y 4 Moody's revisa rating UE
11/12 Reunion Fed (Estimaciones Macro) Moody's revisa rating Alemania 11 Fitch revisa rating Francia y Moody's
13/14 Reunion BoJ 15 Festivo Espafia (Asuncion de la Virgen) revisa rating Bélgica
13/15 Cumbre G7 16 Fitch revisa rating Bélgica y Moody's 12 Festivo Espafia (Dia de la Hispanidad)
14 Fitch revisa rating Noruega revisa rating Irlanda 13 Elecciones Venezuela
19 Festivo EE.UU. (Dia de la Emancipacidn) 19/22 Convencion Partido Democrata EE.UU. 14 Festivo EE.UU. (Columbus Day)
20 Reunion BoE y SNB 22/24 Reunidn Jackson Hole 17 Reunion BCE
20 Eurogrupo 23 Moody's revisa rating Austria y Suecia y 18 Ratings Italia, Suecia y Suiza por Fitch.
21 Cuadruple Hora Bruja S&P revisa rating Austria Grecia, ltalia, R.Unido y P.Bajos por S&P.
27 1° Debate Electoral EE.UU. 30 Moody's revisa rating Paises Bajos y S&P 25 Moody's revisa rating Francia y S&P
27/28 Consejo Europeo revisa rating Portugal revisa rating Bélgica y Suecia
25/27 Reunién Anual Banco Mundial y FMI

JULIO SEPTIEMBRE 30/31 Reunion BoJ
1 Hungria asume Presidencia Consejo UE 2 Festivo EE.UU. (Dia del Trabajo)
4 Festivo EE.UU. (Dia de la Independencia) 6 Fitch revisa rating Turquia y S&P revisa
4 Elecciones Reino Unido rating Noruega
9/11 Cumbre OTAN 10 2° Debate Electoral EE.UU.
15/18 Convencion Nacional Partido Republicano 12 Reunion BCE

EE.UU. 13 Ratings Alemania (Fitch), Espafia (S&P,
18 Reunién BCE Moody's) y Grecia (Moody's).
19 Fitch revisa rating Austria 15/17 Festivo China
30/31 Reuniones Fed y BoJ 17/18 Reunion Fed (Estimaciones Macro)

19 Reunion BoE

19/20 Reunion BoJ

20 Fitch revisa rating Portugal y Reino Unido
y S&P revisa rating Alemania
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ANALISIS Y MERCADQOS

Informe Diario: bolsas, bonos y divisas

bankinter
lunes, 3 de junio de 2024

NOVIEMBRE

1 Festivo Espafia (Dia de Todos los Santos)

1 Fitch revisa rating Dinamarca y S&P
revisa rating Turquia

5 Elecciones Presidenciales EE.UU.

6/7  Reunion Fed

7 Reunion BoE

8 Fitch revisa rating Espafia

11 Dia del Soltero (China)

11 Festivo EE.UU. (Dia del Veterano)

15 Fitch y S&P revisa rating Irlanda y
Moody's revisa rating Portugal

18/19 Cumbre G20

22 Fitch revisa rating Grecia y Moody's
revisa rating ltalia

28 Festivo EE.UU. (Dia de Accidn de Gracias)

29 Black Friday

29 S&P revisa rating Francia y DBRS revisa
rating Espafna

DICIEMBRE

2 Cyber Monday

6 Festivo Espafia (Dia de la Constitucion)

6 Moody's revisa rating Noruega

8 Festivo Espafia (Inmaculada Concepcion)

12 Reunion BCE y SNB

13 Revision Anual Nasdaq 100

13 Fitch revisa rating Noruega

17/18 Reunion Fed (Estimaciones Macro)

19 Reunion BoE

18/19 Reunion BoJ

20 Cuadruple Hora Bruja

25 Mercados Cerrados. Festivo Navidad
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ANALISIS Y MERCADOS

Ibex-35: Principales Cifras y Ratios

3 dejunio de 2024

Cierres de 31-may-24

Ultimo %Var5D % Var IM % Var Ac Capitaliz o PER - ~__ BENEFICIO NETO ATRIBUIBLE . Ued\g‘ o ROE ) EV/EBITDA DFN/FFPP __ PNVC ) i
Afo 2023r 2024e 2025e 2023r 2024e Var.% 2025e Var.% 2019/23 2024e 2025e 2024e (Ultimo) 2024e  2025e Recomend. P. Objetivo

Ibex-35 11.322,0  +0,7 +4.3 +12,1 712.881 13,3x 11,1x 11.2x 53.500 64.097 20%  63.879 0% 4,1% 13,3% 14,9% 14,3% 10,0x 11x 3.1x 2.2x 2,1x
Acciona Energia 21,40 +1,3 +5,9 -23,8 7.046 13,4x 16,4 x 17.4x 525 428 -18% 405 -6% 2.3% 8.8% 7.0% 6,4% 8,6x 0,6 x 28,1x 1.2x 1.1x Comprar 21,50
ACS 41,12 +0,7 +8,6 +2,4 11.171 14,3x 159x 15,1x 780 703 -10% 741 5% 5,0% 14,7% 13,7% 14,0% 5,8x -0,1x 18x 2,2x 2,2x Comprar 42,90
Acerinox 10,07 -0,5 -0,8 5,5 2.511 11,0x 8,0x 8,8x 228 315 38% 284 -10% 6.2% 11,7% 12,3% 10,5% 4,2x 0,1x 1,3x 1.0x 0,9x Comprar 10,80
AENA 179,60  +1,2 +4,0 +9.4 26.940 16,5x 15,1x 14,1x 1.631 1.783 9% 1.916 7% 5.3% 19,1% 21,5% 21,8% 10,1x 0,8x 3.3x 3.2x 3.1x Vender 167,70
Amadeus 6534  +2,1 +9,7 +0,7 29.436 26,4 x 22,9x 20,0x 1.117 1.287 15% 1.471 14% 2,1% 23,3% 24,9% 24,7% 12,8x 0,4x 6,8 x 5,7 x 5,0x Comprar 71,50
Acciona 117,90 +1,6 +3,5 -11,6 6.468 12,0x 15,0x 14,7 x 541 430 21% 439 2% 4,2% 9,6% 8.3% 8.2% 6,3x 13x 18x 13x 1.2x Comprar 126,00
BBVA 9,94 -0,2 +0,9 +20,8 58.029 7.2x 6,9x 6,9x 8.019  8.353 4% 8371  02% 5,5% 11,4% 15,6% 14,8% n.a. n.a. 0,7 x 11x 1.0x Neutral 10,60
Bankinter 812 +2.4 +9,8 +40,1 7.299 8,6x 8,6x 8.8x 845 850 1% 825 -3% 5,9% 15,2% 14,9% 13,5% n.a. n.a. 0,9x 13x 13x Restringido
CaixaBank 5,27 +3,1 +10,8 +41,4 38.854 8,1x 7.8x 8,7 x 4816  5.011 4% 4469  -11% 6.8% 12,4% 13,0% 11.3% n.a. n.a. 0,7 x 1.0x 1.0x Comprar 5,50
Cellnex 33,53 +0,2 +2,2 -6,0 23.688 Negativo Negativo 138,0x -298 -245 18% 172 nr 0,2% -0,9% Negativo 1.2% 12,0x 13x 2,3x 1.7x 1.7x Comprar 44,10
Colonial 6,22 +2.3 +10,1 -5,0 3.356 19,3x 18,5x 17,6x 174 182 4% 190 5% 4,3% 2,5% 3,1% 3.3% 24,8x 0,9x 0,7 x 0,6 x 0,6 x Comprar 7,20
Endesa 18,30  +0,7 +6,2 -0,9 19.375 26,1x 12,1x 12,4x 742 1.607 117% 1.561 -3% 5,5% 20,2% 22,3% 21,4% 6,0x Lax 3.2x 2,1x 2,6x Comprar 19,10
Enagas 14,13 +1.3 +0,6 7.4 3.702 10,8x 13,7x 15,4x 343 270 -21% 240 -11% 7.1% 12,9% 9,0% 8.2% 9,6x 1,1x 1,5x 13x 13x Vender 14,70
Ferrovial 36,26 -0,2 +6,0 +9,8 26.857 58,3 x 48,2 x 37.1x 461 557 21% 723 30% 2,1% 6.8% 10,9% 13,7% 28,0x 13x 3.8x 53x 51x Comprar 37,80
Fluidra 22,34 51 +9,6 +18,5 4.292 38,3x 27,3x 22,1x 112 157 40% 194 24% 2,8% 6,7% 9.1% 10,7% 11,6x 0,6x 2,5x 2,6x 2,5x Vender 21,30
Grifols 9,33 +1,8 +4,9 -39,6 5.706 96,2 x 18,1x 24,0x 59 316 432% 238 -25% 0,0% 6,6% 51% 3.7% C) 2% 1,8x 2,6x 1.0x 1.0x Vender  EnRevision
IAG 2,01 -0,8 3,3 +13,0 9.894 3,7x 4,4 x 4,2 x 2,655  2.236 -16% 2.334 4% 0,0% 42,0% 40,6% 34,1% 3.3x 2,8x 0,8x 13x 14ax Comprar 2,20
Iberdrola 12,10 +0,7 +4.,6 +2,0 77.722 16,2 x 12,2x 14,5x 4.803 6.365 33% 5375 -16% 4,8% 9,9% 13,9% 11,4% 7.4x 11x 1,7x 1.6x 1.6x Comprar 13,60
Indra 21,10 +1.4 +17,2 +50,7 3.727 18,1x 14,1x 12,4x 206 265 29% 300 13% 1.4% 16,8% 19,8% 19,4% 7.2x 0,1x 2,0x 2,8x 2,4x Comprar 24,20
Inditex (5) 43,56 1,7 +1,7 +10,5 135.761 25,2 x 22,8x 21,7x 5381 5942 10% 6.248 5% 3,8% 21,1% 30,5% 30,6% 11,6x Caja Neta 5,8x 7.0x 6,6 x Comprar 45,00
Logista (4) 26,48 -0,7 +3.4 +8,2 3.515 12,9x 12,5x 12,2x 272 282 4% 289 2% 7.3% 35,4% 45,6% 44,7% 2,5x Caja Neta 4,9x 5,6 x 5.4x Comprar 30,10
Mapfre 2,21 0,7 -14 +13,7 6.806 9.8x 8,6x 7.8x 692 787 14% 877 11% 6.8% 7.9% 9,0% 9,5% n.a n.a. 0,7 x 0.8 x 0,7 x Comprar 2,30
Melia 7.93 +2.3 +6,5 +33,0 1.747 14,5x 12,6x 9.4x 120 139 15% 187 35% 2,4% 19,8% 21,3% 23,4% 4,8x 2,3x 2,7x 2,7x 2.2x Comprar 7,69
Merlin Properties 11,02 +3.4 +4,9 +11,8 5.177 18,9x 17,5x 16,6 x 274 296 8% 312 5% 4,4% 3.2% 4,4% 4,5% 23,8x 0,6 x 0,7 x 0.8 x 0.8 x Comprar 10,26
ArcelorMittal(3) 24,15 +1.3 -0,7 59 20.595 22,4 x 6,1x 4,9x 919 3.678 300% 4.183 14% 2,1% 8.3% 6,6% 7.1% 3,6x 0,1x 0,5x 0,4x 0.3 x Comprar 30,80
Naturgy 24,68  +0,6 +2,6 -8,6 23.930 12,0x 14,6 14,8x 1986  1.634 -18% 1.620 -1% 5,7% 14,2% 16,8% 16,2% 7.7x 13x 3,0x 2,5x 2,4x Neutral 24,00
Redeia/Red Eléctrica 16,54  +1,7 +4,0 +10,9 8.949 13,0x 17.8x 17.3x 690 503 -27% 517 3% 4,8% 17,7% 9,8% 9,9% 11,0x 0,9x 2,3x 1,7x 1,7x Comprar 18,00
Repsol 15,02 +0,8 +4,5 +11,7 18.285 58x 51x 6,4x 3.168 3.570 13% 2.859  -20% 6,0% 12,7% 10,4% 7,9% 2,6x 0,1x 0,6 x 0,5x 0,5x Comprar 16,70
Rovi 87,75 4,1 +5,9 +45,8 4.740 27,8x 34,6 x 29,9x 170 137 -19% 158 16% 1.0% 26,2% 24,1% 23,3% 23,2x 0,1x 57 x 8.3 x 7.0x Vender 86,25
Sabadell 194 +15 +2,8 +74,2 10.546 7,25 7.5x 8,5x 1332 1.402 5% 1239 -12% 5,9% 6.8% 9,7% 8.2% n.a. n.a. 0,3x 0,7 x 0,7 x Neutral 1,70
SACYR 345  +13 +1.4 +10,4 2.630 14,8x 14,1x 10,2 x 178 187 5% 258 38% 2,9% -4,3% 10,1% 12,5% 7,5x 3.7x 1,3x 13x 1.1x Comprar 3,85
Santander 4,83 +1,7 +6,7 +27.9 76.509 6,9x 6,2 x 6,2x 11.076 12.270 11% 12.346 1% 4,8% 8,4% 12,3% 12,0% n.a. n.a. 0,5x 0.8 x 0,7 x Comprar 5,10
Solaria 11,79 +5,2 +14,7 -36,6 1.473 13,7x 13,5x 12,2x 108 110 2% 120 10% 0,0% 18,4% 17,3% 16,0% 11,3x 1.9x 7.4x 2,3x 2,0x Neutral 10,30
Telefonica 4,29 +3,1 +0,6 +21,3 24.297 Negativo 13,2x 12,2x -892 1.841 -306% 1.992 8% 7.0% 15,5% 8,4% 8,9% 4,6x 3.2x 13x 11x 1.0x Comprar 4,20
Unicaja 135 +0.4 +5.9 +51,3 3.576 13,4x 7.9x 8.4x 267 450 69% 425 -6% 6.7% 3.9% 6.5% 6,0% n.a. n.a. 0.4x 0,5x 0,5x Comprar n/d
No Ibex:
Cie Automotive 28,05 +3,5 +9,1 +9,1 3.361 10,5 x 9,9x 9,4 x 320 341 7% 358 5% 3,4% 20,1% 17,4% 15,8% 5,8x 0,7 x 2,2x 1,7x 15x Comprar 33,10
Catalana Occidente 38,05 +1,9 +4,7 +23,1 4.566 8,3 x 8,3 x 8,3 x 552 548 -1% 552 1% 3,2% 11,6% 10,9% 10,1% n.a. n.a. 0,9x 0,9x 0,8x Comprar 40,00
Faes Farma 3,81 +2,8 +10,3 +20,4 1.203 13,1x 13,2 x 14,6 x 92 91 -1% 82 -10% 4,2% 15,0% 12,9% 11,2% 9,2x Caja neta 2,2x 1,7x 1,6x Vender 3,10
Reig Jofre 2,93 +5,4 +15,4 +30,2 237 25,2 x 25,2 x 23,7 x 9 9 0% 10 6% 4,1% 3,5% 4,4% 4,5% 8,2x 0,3x 1,2x 11x 1,0x Comprar 3,30
Viscofan 60,10 -4.8 +0,0 +12,1 2.870 20,4 x 18,9x 16,8 x 141 152 8% 171 13% 3,6% 15,3% 15,1% 15,9% 10,0x 0,1x 3,1x 2,8x 2,6x Comprar 61,10
Ence 3,37 -4,3 -0,5 +19,1 830 Negativo 25,5x 15,8x -35 33 n.a. 53 61% 2,7% 8,6% 5,2% 8,6% 6,5x 0,3x 1,2x 1,5x 1,5x Comprar 3,66
Almirall 9,78 +1,0 +12,6 +16,0 2.112 Negativo 78,5 x 60,7 x -39 27 n.a. 35 29% 1,9% 4,8% 1,8% 2,3% 11,7x 0,0x 1,5x 1,4x 13x Vender 9,00
PharmaMar 37,40 +3,8 +20,1 -9,0 686 624,1x 686,5 x 118,4x 1 1 -9% 6 480% 1,7% 52,8% 0,6% 3,3% 69,1x Caja Neta 19,4 x 3,8x 4,0x Comprar 38,00
CAF 34,25 +2,1 +5,1 +5,1 1174 13,2 x 10,0 x 7.7 x 89 117 31% 152 30% 3,8% 6,8% 12,5% 14,6% 4,6x 0,3x 1,6x 1,2x 11x Comprar 41,90
Talgo 4,44 +0,6 +1,3 +1,1 550 45,1 x 19,1x 14,6 x 12 29 136% 38 31% 1,8% 6,8% 9,1% 10,9% 9,9x 1,0x 2,1x 1,7x 1,6x Vender 4,2
Técnicas Reunidas 12,67 +4,4 +37,3 +51,7 1.017 Negativo 11,5x 15,2 x 60 88 48% 67 -24% 0,0% 8,3% 15,0% 10,2% 3,1x -0,6 x 3,4x 1,7x 15x Neutral 7,30
Gestamp 2,88 +0,2 -1,0 -17,9 1.657 5,9x 5,1x 5,0x 281 325 16% 330 2% 5,9% 5,5% 10,6% 9,8% 2,9x 0,8x 1,0x 0,5x 0,5x Vender 3,00
Lar Espafia 7,04 -1.4 -0,1 +15,3 589 11,8x 12,7 x 12,6 x 50 46 7% 47 1% 8,4% 4,9% 5,1% 5,2% 17,7x 0,5 x 0,5x 0,7 x 0,7 x Comprar 6,34
Linea Directa (6) 1,16 +3,8 +12,4 +36,1 1.260 Negativo 27,2 x 15,8x -4 46 n.a. 80 72% 2,8% 28,1% 14,9% 25,6% n.a. n.a. 3,0x 3,9x 3,9x Restringido
Neinor Homes 11,66 +3,7 +8,8 +15,9 874 9,6 x 13,7 x 13,7 x 92 b4 -30% b4 0% 14,3% 9,4% 7,6% 8,2% 9,7x 0,2x 0,9x 1,0x 11x Neutral 10,60
Aedas Homes 21,15 +5,0 +11,9 +16,1 924 8,7 x 7,9x 8,2 x 106 117 10% 112 -4% 10,5% 8,8% 11,8% 11,2% 6,8x 0,3x 1,0x 1,0x 1,0x Comprar 20,90
Prosegur 1,78 +3,1 +9,5 +1,0 969 14,8x 10,6 x 8,4 x 66 91 39% 115 26% 8,6% 16,0% 13,0% 16,3% 4,2x 1,7 x 1,8x 13x 1,2x Neutral n/d
Prosegur Cash 0,51 -1,7 -0,6 -4.8 759 12,1x 8,0 x 6,5x 63 94 50% 117 24% 6,5% 45,4% 59,0% 70,8% 4,0x 5,6 x 9,7 x 3,9x 3,4x Neutral n/d
Umbrella Solar 5,25 +0,0 -1,9 -18,0 113 Negativo 15,5 x 8,8 x -3 7 n.a. 13 77% 0,0% 57,0% 26,5% 30,1% Negativo 1,4x n.a. 4,1x 2,6x Comprar 7,60

Bankinter Analisis:
Ramon Forcada
Juan Tuesta
Pedro Ribeiro

Rafael Alonso
Pilar Aranda
Carlos Pellicer

Todos nuestros informes se encuentran en:

Elena Fernandez-Trapiella
Esther Gutiérrez de la Torre

Eduardo Cabero
Aranzazu Bueno

https://www.bankinter.com/broker/analisis/actualidad

Aréanzazu Cortina
Jorge Pradilla

Pedro Echeguren

Juan Moreno

11

Fuentes: Compafiias, Bloomberg y Analisis y Mercados Bankinter.
Horas de cierres de mercados: Espafia u resto Eurozona 17:30h, Alemania 19h, EE.UU. 22h, Japén 7:30h.

(1) Sin ponderacion. Teniendo en cuenta el 100% de las acciones de cada compafiia.

(2) Dividendo esperado seaun la informacion de Bloombera (puede no estar confirmado).

(3) Datos Beneficio Neto Atribuible en USD

(&4) El ejercicio fiscal cierra en el 30-sept.

5) El ejercicio fiscal cierra en el 31-ene.

(6) Bankinter mantiene una participacion del 17,42% en Linea Directa Aseguradora, S.A. Compafiia de Seguros y Reaseguros
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Estrategia de Inversion Semanal lunes, 3 de junio de 2024

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

Las metodologias de valoracién mas frecuentemente 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, PER tedrico.

La identificacion de las fuentes de informacion empleadas mas relevantes se ofrece en:
https://www.bankinter.com/file_source/broker/estaticos/documentos/fuentes-de-informacion.pdf

Por favor, consulte importantes advertencias legales en:

https://www.bankinter.com/file source/broker/estaticos/documentos/responsabilidad-leqgal.pdf

NOTAS DE COMPANIAS RECIENTEMENTE PUBLICADAS. -
Todas nuestras notas de compafiias se encuentran disponibles en: Link a informes de compafiias.

EQUIPO DE ANALISIS

Ramaon Forcada - Director Rafael Alonso - Bancos Pedro Echeguren - Farma & Salud

Eduardo Cabero - Seguros & Medios de Pago Ardnzazu Bueno - Eléctricas Pilar Aranda - Petroleo & Aerolineas
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Pedro Ribeiro - Quimicas & Papel Carlos Pellicer - Alimentacidn & Distribucion

Tel.: 912759421

Tematicas y activos de responsabilidad compartida por todo el equipo:

Macroeconomia - Fondos de Inversién y Planes de Pensiones

Estrategia de Inversion - ETFs

Bonos - Carteras Modelo de Fondos de Inversion y de Renta Variable

Divisas - (Capital Advisor y Bankinter Roboadvisor
Todos nuestros informes disponibles en: https://www.bankinter.com/broker/analisis/actualidad Avda de Bruselas, 14
https://www.bankinter.com/broker/analisis/informes 28108 Alcobendas (Madrid)
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ANALISIS Y MERCADOS 3 dejumic de 2024

EuroStoxx-50: Principales Cifras y Ratio Cierres de 31-may-24

Ultimo %Var5D % Var IM A”" Var Capitaliz . i BENE}:ICIO NETO ATRIBUIBLE Media _ RoE EV/EBITDA DFN/FFPP A

Ac.Ano 2023r p 3r 2024e  Var.% 2025e Var. % 2019/23 2024e 025 2023r (Ultimo) Recomendacion

EuroStoxx-50 4.983,7 -1.0 +1.3 +10,2 4.506.688 146x 297.817 308.982 4% 330.495 7% 15.4% 16.2% 1111 0,7 x
Adidas 23190 +43 +3,0 +259 41.742 Negativo 59,8x 27.9x 75 698  831% 1498  115% 16.0% 13.9% 21,01 [ 29x [ Neutral
Adyen 1.184,80 26 +2,6 +1,6 36.784 518x 41,9x 317x 698 878 26% 1.162 32% 27.1% 21,7% 27,35 Caja Neta Comprar
Ahold Delhaize 28,54 =1L,7/ +1,6 +9,7 26.945 13.2x 115x 10,7 x 1.874 2.337 25% 2,513 8% 14,0% 15,0% 2,21 ‘ 09x ‘ n/d
Air Liquide 180,46 -1.0 0.1 +2,5 94.591 30,0x 26,4x 23,8x 3.078 3.580 16% 3.974 11% 12,6% 14,.1% 12,82 0,4x Comprar
Airbus 155,90 2,0 +1,0 +12,2 123.517 29.2x 23,0x 18,7 x 3.789 5.369 42% 6.612 23% 32,9% 25,8% 18,90 ‘ Caja Neta ‘ Comprar
Allianz 268,30 +13 +1,6 +10.9 105.098 110x 10.8x 103 x 8.541 9.764 14% 10181 4% 10,6% 15.7% na. na. Comprar
AB InBev 57,62 4,0 +3.8 L4 116.349 22,1x 17,1x 150x 5341 6.821 28% 7.755 14% 7 4% 7.1% 2,84 ‘ 0,7 x ‘ n/d
ASML 870,80 11 +4,2 +27,7 347.958 351x 45,4 x 32,5x 7.839 7.670 2% 10714 40% 45,7% 48,6% 36,58 Caja Neta 21,6x 16,5x Vender
AXA 33,05 -16 +5,2 +12,1 75.066 93x 9.9 x 9,4 x 7.189 7.570 5% 7.948 5% 9,6% 13.7% na. ‘ na. 13x 12x ‘ Comprar
B. Santander 4,83 +17 +6,7 +27.9 76.509 55x 6,2 x 6,2 x 11076  12.270 11%  12.346 1% 6.1% 12.3% na. 0,0x 0,8x 0,7 x Comprar
BASF 48,41  +04 =3 -0.8 43.207 10,7 x 159x 123x 4.039 2.716 -33% 3.516 29% 11.4% 7.4% 7,52 ‘ 0,5x 12x 12x ‘ Neutral
Bayer 2824 422 +0,8 -16,0 27.744 Negativo 7.3x 7.4 x -2.941 3.796 nr. 3.758 nr. 7.5% 10.4% 2,88 1.0x 0,8x 0,7 x Vender
BBVA 9.94 0.2 +0.9 +20,8 58.029 6,0x 6,9 x 6,9 x 8.019 8353 4% 8371 0.2% 10.5% 15,6% na. ‘ 0,0x 11x 1,0x ‘ Neutral
BMW 93,18  +0.4 91 7.5 59.246 56x 53x 4,.8x 11290 11.100 2% 12357 11% 12,5% 113% 1,74 Caja Neta 0,6 x 0,6 x Comprar
BNP Paribas 67,70  +0,7 +0,1 +8,2 76.556 6,5x 7.3x 6,9 x 10975  10.450 -5% 11150 7% 9.3% 8,4% na. ‘ 0,0x 0,6x 0,6x ‘ Neutral
Danone 59,12 0.1 +2,4 +0,7 40.158 45,1x 23.8x 24,2 x 881 1.684 91% 1.660 -1% 9,0% 10.2% 2,27 0,5x 2,3x 2,3x Comprar
Deutsche Boerse 182,90 0.8 =il il =L 34.751 20,4 x 19.2x 18,1x 1724 1.814 5% 1921 6% 18.7% 16.3% 0,90 ‘ 2,2x 3.2x 2,8x ‘ Neutral
DHL 38,66 0.7 2.9 -13.8 47.902 141x 119x 10,7 x 3.922 4.034 3% 4.471 11% 20,8% 15.1% 5,59 0,7 x 1.8x 1.6x Comprar
Deutsche Telekom 22,29  +24 +2,9 +2,5 111.148 Negativo 12,6x 113x -1.280 8837  590% 9.805 11% 17.3% 9.2% 539 ‘ 23x 1.8x 17x ‘ Comprar
Enel 6,66  +1,5 +6,5 11 67.669 10.5x 10,1x 10,0x 6.508 6.697 3% 6.752 1% 15,0% 20,1% 5,55 1.9x 2,0x 1.9x Comprar
Eni 14,50 +0.8 L4 5.6 47.612 10,7 x 6,8x 6,4 x 4.836 7.030 45% 7.483 6% 11,9% 12.2% 3,77 ‘ 0.2x 0.9x 0.8x ‘ Vender
EssilorLuxottica 205,30 14 +1,6 +13,1 93.178 28,9x 30.3x 27,6 x 2.855 3.078 8% 3.381 10% 4,1% 7.7% 14,32 1.6x 2,2x 2,2x Comprar
Ferrari 377,40 =il,7/ -5.4 +23,7 68.336 44,1 x 48,7 x 44,7 x 1.252 1.404 12% 1.528 9% 37,6% 35.2% 27,15 ‘ 0,0x 17.1x 17,1x 13.7x ‘ Comprar
Hermes 2.176,00 0.2 4,8 +13.9 229.719 47,0x 49,9 x 45,3 x 4.311 4.603 7% 5.068 10% 27.3% 27,7% 32,14 Caja Neta 13,1x 12,7x 116x Comprar
Iberdrola 12,10 +0.7 +4.,6 +2,0 77.722 156x 12.2x 14,5x 4.803 6.365 33% 5.375 -16% 10.1% 13.9% 8,29 ‘ 11x 17x 17x 16x ‘ Comprar
Inditex 43,56 1.7 +1,7 +10,5 135.761 22.8x 22,8x 21,7x 5.381 5.942 10% 6.248 5% 21.2% 30,5% 12,44 Caja Neta 5.8x 7.0x 6,6 x Comprar
Infineon 36.83 =3),1L +17,1 -2,6 48.091 15.7x 18,3x 152x 3.138 2.630 -16% 3.155 20% 12,9% 14,0% 9,47 ‘ 0,1x 3,5x 2,6x 2,2x ‘ Comprar
ING 16,36  +0,1 +2,9 +21,0 54.057 6,5x 9.2x 9.2x 7.287 5.850 -20% 5.900 1% 8,4% 11,0% na. 0,0x 0,8x 11x 1,0x Neutral
Intesa 361 +15 +4,2 +36,4 65.928 6,3 x 8,1x 8,0x 7.724 8.150 6% 8.230 1% 9,5% 14.1% na. ‘ 0,0x 0,7 x 11x 11x ‘ Comprar
Kering 317,20 4.6 35 -20,5 39.149 16.5x 12,3x 111x 2.983 3.180 7% 3.529 11% 21,5% 19.3% 5,53 13x 6,0 x 2,6x 2,4 x Vender
L'Oreal 452,10  +1,1 +2,5 +0,3 241.749 37,1x 37.2x 34,6x 6.487 6.504 0% 6.988 7% 18,0% 20,3% 22,14 ‘ 0,6x 7.2x 7.5x 6,9 x ‘ Vender
LVMH 734,90 2,0 -6,0 +0,2 367.554 24,3 x 23,5x 213x 15174 15665 3%  17.290 10% 22,1% 22,6% 11,56 0,5x 6,5x 53x 4,7 x Comprar
Mercedes Benz Group 66,40 +0.6 =7/, 2 +6,2 69.454 4,6 x 57 x 56x 14261  12.189 -15% 12.326 1% 14,6% 12,1% 0.83 ‘ Caja Neta 0.8x 0.7 x 0,6 x ‘ Comprar
Munich RE 457,80 0.9 +13,7 +22,1 61.249 11.2x 12,0x 113x 4.606 5.083 10% 5.407 6% 11,7% 16,6% na. na. 1,5x 1.9x 1.8x Neutral
Nokia 359 +1,0 +5,0 +17,7 20.158 26,0x 12,8x 119x 665 1573 137% 1.696 8% 9,0% 7.6% 161 ‘ Caja Neta 13x 1,0x 0,9 x ‘ Neutral
Nordea 11,30 +04 +3,1 +0,6 39.596 8,1x 8,1x 8,2 x 4.908 4.915 0% 4.810 2% 10,0% 15.1% na. 0,0x 1.2x 1.2x 11x Neutral
Pernord Ricard 136,95 23 -3.0 -14.3 35.009 18.1x 16,0x 155x 2.262 2.189 3% 2.254 3% 9,5% 111% 12,42 ‘ 0,6x 3,0x 2,1x 2,0x ‘ Neutral
Prosus 33,38 -4,0 +0.4 +23,7 86.077 7.1x 17.9x 16,0x 10.112 4.801 -53% 5.385 12% 22,0% 8,8% na. Caja Neta 2,6x 1.7x 16x Neutral
Safran 214,10 =1L +3,7 +343 91.476 19.8x 3L4x 26,1x 3.444 2.918 -15% 3.505 20% 13.2% 21,8% 17,22 ‘ Caja Neta 4,6x 6,6 x 57x ‘ Neutral
Saint Gobain 80,58 14 +3,7 +20.9 40.810 10.4x 12,9x 119x 3.242 3.174 2% 3.426 8% 10,0% 12,7% 6,56 03x 1.2x 1.6x 1,5x Comprar
Sanofi 89,76  +0.3 =7/ +0,0 113.669 21,0x 149x 13,6x 5.400 7.622 41% 8.336 9% 10.4% 9,9% 8,88 ‘ 0,1x 16x 15x Lhax ‘ Vender
SAP 165,96 7.8 -2,8 +19,0 203.883 27.1x 48,0 x 41,5x 6.325 4.244 -33% 4.911 16% 113% 9,4% 24,30 Caja Neta 3,8x 43x 4,1x Comprar
Schneider Electric 227,45 4.5 +5,2 +251 130.292 26,0x 29,6 x 26,9x 4.003 4.397 10% 4.841 10% 12,7% 151% 17,14 ‘ 0.4x 3,0x 4,2x 3.9x ‘ Vender
Siemens 176,26 0.6 -0.8 +3,7 141.008 17.0x 19,0x 16,4x 7.950 7.432 7% 8.573 15% 12,0% 14,5% 9,81 0.2x 2,2x 2,5x 2,3x Vender
Stellantis 20,20 =1L,7/ -0,6 4,5 64.961 3,6x 4,0x 3,9x 18596  16.131 -13%  16.607 3% 21,1% 16,6% 125 ‘ Caja Neta 0,8x 0,6 x 0,6 x ‘ Comprar
TotalEnergies 67,01  +15 +1,0 +8.,8 159.943 6,9 x 10,6 x 10,7 x 21510  15.089 -30% 14993 -1% 15,0% 11,7% 4,38 0.2x 1,0x 13x 11x Vender
Unicredit 3639 +0.5 +6,4 +48,1 61.194 4,6x 7.3x 7.7 x 9.507 8350 -12% 7.925 -5% 7.5% 13.4% na. ‘ 0,0x 05x 1,0x 1,0x ‘ Comprar
Vinci 114,45 403 +3,2 +0,7 67.477 14,5x 13.2x 12,4x 4.702 5.096 8% 5.427 6% 13.3% 16.7% 7,14 0,6x 2,4 x 2,2x 2,0x Comprar
Volkswagen 115,00 2,5 -0,4 +2,9 62.518 3,5x 3,9x 3,8x 16.599  15.865 4%  16.271 3% 8,9% 7.9% 0,61 ‘ Caja Neta 0,5x 03x 0.3x ‘ Comprar
Wolters Kluwer 146,05 3.4 +1,7 +13,5 36.296 31.6x 33.7x 31.2x 1.007 1.078 7% 1.162 8% 37.3% 48,1% 20,61 13x 11.1x 25,1x 28,0x Neutral
No EuroStoxx 50:
Carrefour 14,99 -8.0 4,0 9.5 10372 7.1x 8,4 x 7.4 x 1.659 1.239 -25% 1.407 14% 5.8% 11.2% 8,6% 9,1% 3,07 0,8x 11x 0,9 x 0,8x En Revision
RWE 3484  +2,0 +51 <154 25.915 6,7 x 13.2x 159x 4.536 1.959 -57% 1.627 -17% 3.2% 18.2% 5.8% 4,7% 7,04 ‘ 0.2x 12x 0.8x 0,7x ‘ Comprar
Deutsche Bank 15,23 3.2 -0.2 +23,1 30371 59x 7.0x 6,3 x 4.274 4.325 1% 4.825 12% 3,9% 23% 6.5% 7.0% na. 0,0x 0,4x 0,5x 0,4x Neutral
H&M 18547  +0,0 +8,5 +5,0 298.917 32,8x 20,2x 18,0x 8752  14.823 69%  16.622 12% 3,5% 13.8% 28,6% 28,7% 6,78 ‘ Caja Neta 51x 58x 52x ‘ Vender
Hellofresh 5,50 6.4 -10.1 -61,6 952 130,1x 17.0x 22,1x 19 56 195% 43 -23% 0,0% 19.7% 5.2% 3,8% 3,09 0,1x 10,0x 0,9 x 0,8x Vender
E.ON 12,28 -0.6 2 +11 32.435 104 x 115x 116x 3.068 2.821 8% 2.802 -1% 4,5% 15,0% 19.9% 19.1% 8,50 ‘ 2,7x 2,2x 23x 2,2x ‘ Comprar
Maersk 12.465,00  +3,0 +30,4 +6,7 193.161 8.1x Negativo ~ 199,7 x 3.822 817 -124% 142 115% 1.5% 20,5% Negativo 0,3% 5,46 Caja Neta 1,0x 0,6 x 0,6 x Vender
Nestlé 9556  +3,5 +4,2 -2,0 250.367 23.2x 22,9x 22,0x 11209 10.948 2% 11360 4% 3.3% 27,3% 31,7% 30.3% 15,89 ‘ 13x 6,6 x 7.2x 6,6 x ‘ Comprar
Richemont 144,05 40,2 +9,3 +24.4 85.183 18,7 x 22,0x 19.6x 3.664 3.875 6% 4.351 12% 2,6% 12,4% 19.0% 19.8% 12,19 Caja Neta 33x 4,1x 3,8x Neutral
Ryanair 17.47 2,7 =137 -8.4 19.852 273,0x 10.0x 9.3x 1314 1.984 n’r 2132 nr 2,9% 17.7% 27.5% 24,3% 5,69 ‘ Caja Neta 3.8x 2.8x 2,1x ‘ Comprar
Soc. Generale 2739 403 +12,0 +14,0 21.994 7.7 x 59x 4,9x 2.493 3.750 50% 4.525 21% 3,8% 3,4% 5.6% 6,5% na. 0,0x 0,4x 0,3x 0,3x Vender
Unilever 50,16 0.6 +2,8 +14.4 125.656 16.9x 19,7 x 19,7 x 6.487 6.385 2% 6.385 0% 3,5% 39,9% 30,9% 31.6% 12,40 ‘ 11x 7.6x 6,4 x 6,0x ‘ Vender
Lufthansa 642 408 -5.9 -20,2 7.685 10.2x 51x 4,0x 938 1521 62% 1.914 26% 0,0% 14,7% 19.5% 23,3% 3,97 2,1x 13x 0,7 x 0,6 x Comprar
Porsche 7590  +0,5 -9.3 -5.0 69.145 141x 13,5x 119x 5.157 5.108 1% 5.832 14% 3,0% 20,4% 20,6% 21,1% 595 ‘ Caja Neta na. 2,8x 2,5x ‘ Comprar
Siemens Energy 24,82 -3.0 +25,5 +106,8 19.839 Negativo Negativo 112,1x -4.532 -125 - 177 - 0,0% Negativo Negativo 2,1% Negativo 0,1x na. 2.4x 23x Vender
Rheinmetall 527,80 -0.6 -1,6 +83,9 22.990 39,9x 24,8x 18,4x 535 924 73% 1.252 35% 15% 15,0% 21,9% 24,9% 13,19 ‘ 03x 2,4 x 5.8x 4,7 x ‘ Comprar
Leonardo 23,57 +04 +8,1 +57.8 13.627 19.3x 154x 13.8x 658 887 35% 1.006 13% 1.2% 10.8% 9,4% 9,6% 7.89 03x 0,8x 1.6x 1.5x Comprar
Thales 166,65 +0.3 +3,5 +24.4 35.032 21,7 x 19,5x 17.4x 1.023 1.763 72% 1.975 12% 2,1% 21,2% 20,6% 19,0% 1193 ‘ 0,6x 33x 4,5x 4,0x ‘ Comprar
Vonovia 28,80 +3.4 +2,4 +0,9 23.462 13.1x 17.2x 15.4x 2.020 1.847 -9% 1.885 2% 3.8% 6.2% 7.5% 7.4% 19,44 16x 1,0x 0.8x 0,8x Comprar
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