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Este informe y su conjunto es elaborado por Manuel Chacdn sdlo para caracter informativo, no haciéndose responsable del uso que se haga de esta informacién ni de
los perjuicios que se pudiera derivar si se tomaran como referencia las valoraciones y opiniones aqui recogidas. Existen multiples factores y variables de todo tipo
econdmico, financiero, juridico y politico incontrolables e impredecibles que pueden ocasionar una evolucion desfavorable de los valores e instrumentos financieros a que
se refieren este informe.

Los presentes analisis no prestan asesoramiento financiero personalizado. Han sido elaborado con independencia de las circunstancias y objetivos financieros
particulares de las personas que lo reciben. El inversor que tenga acceso a los presentes analisis debe ser consciente de que los valores, instrumentos o inversiones a
que los mismos se refieren pueden no ser adecuados para sus objetivos especificos de inversion, su posicion financiera o su perfil de riesgo ya que éstos no han sido

tomados en cuenta para la elaboracion de los presentes analisis, por lo que debe adoptar sus propias|decisiones de inversion teniendo en cuenta dichas circunstancias y
procurandose el asesoramiento especifico y especializado que pueda ser necesario.




Ence, posible formacién de vuelta pero...

Actuals in M € EstimatesinM &€ : g{g
Fiscal Period December 2016 2017 2018 2019 (e) 2020 (e) 2021 (e) ré
Sales 606 740 832 764 879 921 : :’5
EBITDA 150 216 201 144 23 267 L 5,5
Operating profit (EBIT) 727 150 210 56,5 120 155 L6
Pre-Tax Profit (EBT) 51,1 120 173 331 835 126
Net income 38,7 91,8 129 22,8 80,3 96,4 [
P/E ratio 16,7x 14,9x 10,3x 4,1x 1,4x 8,92x [l
EPS (£) 0,15 0,37 0,53 0,09 0,33 043 43
Dividend per Share (€) 0,08 0,12 0,26 0,05 0,15 0,21 i
Yield 3,16% 2,20% 4,79% 1,18% 3,96% 5,50% +m
Reference price (€) 2510 5,500 5,485 3,820 3,820 3,820 r 3,5
Announcament Date Pter  iiem  otizm
F3
Con cuidado. Todavia prevemos que se L3
estaria formando un suelo relativo desde
el que desplegar una importante onda
alcista, si bien, todavia no ha sesgado al -2
alza plazos intermedios para ello y que
pasa por una rotura fiable de los 4,10
euros por accion. Por tanto nos s
mantenemos neutrales con nota a '
MANTENER. Y elevamos recomendacion
a vigilar en préoximas semanas vista si 3ence
ofreciera una ventana de incorporacion. ENERGIA & CELULOSA
n [] u Wb F1
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