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Nueva reunion, mismos sospechosos habituales /Por fin serd el turno de Cellnex?

Resumen y opinion.-

El proximo 9 de junio el Comité Asesor mantendrd su reunion trimestral para decidir la
composicion del IBEX-35. Entre los candidatos a salir y entrar, tenemos a los sospechosos
habituales: Cellnex como candidato a incorporarse y Sacyr e Indra como nominados a
abandonar el selectivo. En este caso, traténzse de una reunion ordinaria pensamos que si
habrd cambios. Por ello, considerando que la presencia de un valor o no en el indice implica una
presion compradora/vendedora por parte de inversores institucionales (por ejemplo, fondos
Indexados), recomendariamos tdcticamente reducir posiciones en Indra (recomendacion

Neutral; Precio Objetivo 10,03€) y Sacyr (Vender; Precio Objetivo en revision).

Antecedentes

El miércoles 9 de junio, se celebra la reunién trimestral del Comité Asesor Técnico de los indices
IBEX (CAT en adelante) en la que decidira si implementa algun cambio en la composicién del
selectivo espafiol.

En sus decisiones, el Comité analiza cuales son los 35 valores mas liquidos del mercado bursatil
espafiol durante el periodo de control, esto es, los seis meses previos a la revisién del indice.

¢{Qué creemos que ocurrira en la reunién del CAT?

Una vez mas, el candidato claro a entrar en el indice es Cellnex que cumple con los dos criterios
requeridos para incorporarse: (i) el limite minimo de capitalizaciéon y (ii) un volumen de
negociacion superior a todos los demas candidatos.

En cuanto a las salidas, los valores que registran menores volimenes son Indra y Sacyr. Este
ultimo, ademas, queda por debajo del nivel minimo de capitalizacién exigido a los candidatos a
entrar al Ibex (criterio que puede emplearse para excluir a un componente del mismo). Eso si,
Sacyr tiebrlle un volumen negociado ligeramente superior, por lo que ambas opciones de exclusion
son posibles.

En esta ocasiéon pensamos que si que habra cambios: a diferencia de la reuniéon de marzo, esta es
una reunion ordinaria y no de seguimiento y los cambios suelen producirse en este tipo de
ocasiones.

En definitiva, el anadlisis objetivo de las cifras apunta a Cellnex como nuevo componente del
indice en sustitucion de Indra o Sacyr.

: Composicién Actual IBEX-35 ‘ Cambios: Escenario Mas Probable
Abertis Ferrovial Abertis FCC

Acciona Gamesa Acciona Ferrovial
Acerinox Gas Natural Acerinox Gamesa

ACS Grifols ACS Gas Natural
Aena IAG Aena Grifols

Amadeus Iberdrola Amadeus IAG
ArcelorMittal Inditex ArcelorMittal Iberdrola

Banco Popular |G B-.co Popular Inditex

Banco Sabadell Mapfre Banco Sabadell Indra/Sacyr
Banco Santander Mediaset Banco Santander Mapfre

Bankia Merlin Properties Bankia Mediaset
Bankinter OHL Bankinter Merlin Properties
BBVA Red Eléctrica BBVA OHL

CaixaBank Repsol CaixaBank Red Eléctrica

DIA Cellnex Repsol

Enagas Técnicas Reunidas DIA Técnicas Reunidas
Endesa Telefonica Enagas Telefénica

FCC Endesa

Indra y Sacyr son candidatos a salir, en favor de Cellnex
Fuente:Andlisis Bankinter
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¢Cuales son los criterios del CAT en la toma de decisiones?

En términos generales las Normas Técnicas para la Composicion y Cdlculo de Ios Indices de
Sociedad de Bolsas fijan dos requisitos basicos:

En primer lugar, el CAT computa el volumen de contrataciéon en euros en el mercado de
ordenes durante el periodo de control, que en este caso incluye los meses de diciembre a
mayo inclusive. Ademas, considera diferentes factores para garantizar la calidad de dicho
volumen. Entre otros, analiza aspectos como el numero dge operaciones contratadas o
posibles cambios en el accionariado.

En sequndo lugar, solo pueden formar parte del IBEX 35 aquellos valores cuya
capitalizacién media sea superior al 0,30% de la capitalizacion media del selectivo durante
el mencionado periodo de control. En todo caso, las normas técnicas toman en
consideracion el capital flotante de los diferentes valores y, para ello, establecen diferentes
coeficientes a aplicar sobre la capitalizacién media de ‘l:]os mismos de tal forma que se
penaliza a aquéllos cuyo capital flotante es menor.
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