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Nota Especial: Reunion Extraordinaria del CAT

Reunion Extraordinaria: .esperar y ver o cambios a la vista?

Resumen y opinion.-

El miércoles 27 de julio el Comité Asesor mantendrd una reunion extraordinaria para decidir
qué sucede con FCC (recomendacion Neutral; precio objetivo 8,2€). Tras la OPA lanzada sobre la
compaiia, el CAT decidio excluirla temporalmente del Ibex. Ahora, el Comité deberd decidir si
confirma o no esta decision. En nuestra opinion, la exclusion pasard a ser definitiva, puesto que
la OPA implicard una importante reduccion de la liquidez del valor. En este escenario el CAT
podrd optar por esperar a la proxima reunion ordinaria (septiembre) para anunciar un sustituto
o pronunciarse inmediatamente. En este ultimo caso, el valor con mds probabilidad de
Incorporarse al indice seria Melid (recomendacion Comprar; precio objetivo en revision),
seguido a bastante distancia por BME (recomendacion Comprar; precio objetivo 32,25€).

Antecedentes

El pasado 18 de julio el Comité Asesor Técnico de los indices IBEX (CAT en adelante) excluyé a FCC
temporalmente del IBEX-35 ante la OPA sobre el 100% de la compafiia lanzada por Inversora
Carso (Carlos Slim). Ahora el CAT celebra una reunion extraordinaria para confirmar de manera
definitiva o no esta decision.

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

En nuestra opinion, el Comité confirmara la exclusion de FCC del IBEX: aunque aun no hay
cifras oficiales, estimamos que el free-float de la compaiiia se reducira por debajo del 14% tras
la OPA. Con ello, la liquidez del valor se reducira sensiblemente. El Comité decide teniendo en
cuenta la liquidez como una de las variables mas relevantes.

De confirmarse este desenlace, el CAT podria optar por dos caminos: esperar a la proxima reunion
ordinaria (septiembre) para sustituir a FCC en el indice o anunciar de manera inmediata la
inclusién de un nuevo valor. En este ultimo escenario, el valor mejor posicionado para integrarse
en el Ibex seria Melia, seguido a bastante distancia por BME. La cadena hotelera es nuestra
principal apuesta porque supera ampliamente en volumen al resto de los candidatos en término
de volumen negociado. Ambos opciones son probables y han sido empleados en el pasado por el
CAT. La opcion de esperar a una reunion ordinaria la empleo6 tras excluir a Abengoa del indice
mientras que decidio actuar inmediatamente tras conocer el desenlace de la OPA de Orange sobre
Jazztel. (El desenlace? Mafiana miércoles 27 tras el cierre de mercado.

Cambios: Escenario Mas Probable

Composidon Actual IBEX-35

Abertis Ferrovial Abertis Ferrovial
Arciona Gamesa Arciona Gamesa
Arerinox Gas Natural Arerinox Gas Natural
ACS Grifols ACS Grifols

Asna LAG Aesna LAG
Amadens Iberdrola Amadens Iberdrola
ArcelorMittal Inditex ArcelorMittal Inditex
Banco de Sabadel Indra Banco de Sabadell Indra

Banco Popular Mapfre Banco Popular Mapfre
Banco Santander Mediaset Banco Santander Mediaset
Bankia Merlin Bankia Melia
Bankinter Red Eléctrica Bankinter Merlin

BBVA Repsol BEVA Red Eléctrica
CaizaBank Técnicas Reunidas CaizaBanlk Repsol
Cellnex Telefdnica Cellnex Técnicas Reunidas
DLAa Viscofan DA Telefénica
Enagas Enagas Viscofan
Endesa Endesa

Melia es el candidato principal a susitituir a FCC en el indice.
Fuente:Andlisis Bankinter
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