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2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
expected
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2028
352 356 353 353 353 354 541 560 551 535 527 527 N° de Acciones (Millones)
1,14% -0,84% 0,00% 0,00% 0,28% 52,82% 3,51% -1,61% -2,90% -1,50% A N° de Acciones vs Afio Anterior
4,12% Crecimiento Medio Anual (CAGR)
27,44 29,14 37,42 40,62 77,50 90,08 69,30 71,46 91,40 112,85 89,52
9.659 10.374 13.209 14.339 27.358 31.888 37.491 40.018 50.361 60.375 47177

RECOMPRAS DE ACCIONES - PUNTUACION

Recompras 0

DEUDA B Patrimonio Neto [l Pasivo No-Corriente [ Pasivo Corriente

B Inmovilizado M Goodwill [ Otros Intangibles [ Otros Activos Corrientes Caja
g1 ]

@ DEUDANETA/EBITDA == EBITDA == Deuda Neta
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6.941
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2941
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941

(59) | e =05
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

ACTIVOS PASIVOS + PATRIMONIO NETO

2017 2018 2019 2020 2023 2024 2025

459.264 560.375 737.018  837.833  798.514  844.069  752.897 797.791  769.639  698.042 6.291 ACTIVO CORRIENTE
924 1.225 1.381 1.510 1.493 1.785 2.665 3.435 3.580 2.133 3.958 Tesoteria (Cash & Cash Equivalents)
4 3 - - - - - - - 203 - Inventarios (Stock)
458.336 559.147 735.637  836.323  797.021  842.284  750.232  794.356  766.059  695.706 2.333 Otros Activos
3.988 4.421 4.962 5.013 5.137 5.072 34.212 37.365 35.371 34.777 33.152 ACTIVO NO CORRIENTE
1.374 1.597 1.856 1.919 1.842 1.856 17.486 19.829 19.246 19.668 18.689 Fondo de Comercio (Goodwill)
2.330 2.527 2.733 2.768 2.579 2.468 14.238 15.237 13.901 13.302 12.584 Otros Intangibles
1% 1% 1% 1% 1% 1% 4% 4% 4% 4% 79% % INTANGIBLES / TOTAL AC
463.251 564.796 741980  842.846  803.651  849.141  787.109  835.156  805.010  732.819 39.443 TOTAL ACTIVO
458.590 559.760 736.172  836.853  797.538 842970  750.767  796.469  768.578  696.535 3.325 PASIVO CORRIENTE
930 619 522 561 512 605 - 1.295 2.048 1.452 3.200 Deuda Financiera a Corto Plazo
457.660 559.141 735.650  836.292  797.026 842365  750.767  795.174  766.530  695.083 125 Otros Pasivos Cotrientes
1.465 1.422 2.056 2.295 2.312 2.046 10.823 10.536 10.488 11.131 13.950 PASIVO NO CORRIENTE
679 547 1.431 1.642 1.573 1.346 7.654 6.856 7.015 7.879 8.393 Deuda Financiera a Largo Plazo
460.055 561.182 738.228  839.148  799.850  845.016  761.590  807.005  779.066  707.666 17.275 TOTAL PASIVO
3.196 3.614 3.752 3.698 3.801 4.125 25.519 28.151 25.944 25.153 22.168 TOTAL PATRIMONIO NETO (PN)
255 259 419 424 668 911 3.816 3.840 2917 1.879 17.873 Resetvas
452 508 525 355 346 414 1.879 2.155 2.137 2.140 2.389 Intereses Minoritarios
1% 1% 1% 0% 0% 0% 3% 3% 3% 3% 56% AUTONOMIA FINANCIERA
1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,89 RATIO DE LIQUIDEZ
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1,19 CASH RATIO
685 -59 572 693 592 166 4.989 4.716 5.483 7.198 7.635 Deuda Neta
99% 99% 99% 100% 100% 100% 97% 97% 97% 97% 44% Ratio de Deuda
100% 100% 100% 100% 100% 100% 99% 99% 99% 98% 19% Calidad de la Deuda
1,13 -0,09 0,65 0,65 0,47 0,19 1,69 1,33 1,41 1,74 1,70 DEUDA NETA/EBITDA
BALANCE - PUNTUACION
Intangibles 2
Deuda Neta 3
Liquidez 4
Reservas 3
Autonomia Financiera 5
CUENTA DE RESULTADOS
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
1.419 1.657 1.955 2135 2.314 2.030 6.535 7.743 8.379 8.858 9.313 Ventas
16,8% 18,0% 9,2% 8,4% -12,3% 221,9% 18,5% 8,2% 5,7% 5,1% A Ventas vs Afio Anterior
YN[/l Crecimiento Medio Anual
606 688 885 1.069 1.269 884 2.957 3.550 3.892 4.139 4.502 ______ .708 EBITDA
436 541 667 787 922 768 1.454 1.707 1.371 1.463 2.164 EBIT
336 364 564 685 651 492 894 1.241 1.195 1.258 1.969 EBT
260 223 505 480 417 293 461 790 761 685 1.249 Beneficio Neto
31% 33% 34% 37% 40% 38% 22% 22% 16% 17% 23% Margen Operativo
18% 13% 26% 22% 18% 14% 7% 10% 9% 8% 13% Margen Neto
0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 3%
8% 6% 13% 13% 11% 7% 2% 3% 3% 3% 6%
1% 15% 15% 18% 21% 18% 5% 5% 4% 5% 7%
CUENTA DE RESULTADOS - PUNTUACION
Ventas 5
Margen Neto 4
ROE/ROCE/ROA -
B MargenNeto @ Ventas @ Beneficio Neto B Beneficio por Accion (BPA) [l Dividendo por Accion (DPA) @ Payout
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2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
DIVIDENDO

0,41 1,46 0,89 1,19 0,54 0,86 1,42 1,39 1,29 2,38 ! Beneficio por Accién (BPA)
-14,6% 256,1% -39,0% 33,7% -54,6% 59,3% 65,1% -2,1% -7,2% 84,5% A BPA vs Afio Anterior

JyATY7l Crecimiento Medio Anual

0,36 0,43 0,52 0,60 0,70 0,75 0,95 1,07 1,15 1,30 1,50 Dividendo por Ac
1944%  2093%  1538%  1667%  7,04%  26,67%  12,63%  748%  1304%  1538% A DPA vs Afio Anterior

75% 105% 36% 67% 59% 139% 110% 75% 83% 101% 63% Payout
1,31% 1,48% 1,39%  148%  090%  083%  137%  1,50%  126%  115%  1,68%

EX{Y79l Dividendo estimado en 5 afios
YRV Dividendo estimado en 10 afios
JEXTVZ Crecimiento Medio Anual

DIVIDENDO - PUNTUACION

Dividendo 0
Crecimiento 5
Payout 3

ESTADO DE FLUJOS DE CAJA

B Free Cash Flow [l Dividendos B Free Cash Flow [l Dividendos B Free Cash Flow [l Dividendos
== Operating Cash Flow (OCF) == CAPEX (Mantenimiento) m=  Operating Cash Flow (OCF) == CAPEX (Mant.+Inversion) == Operating Cash Flow (OCF) == CAPEX Total
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2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2028
434 241 659 722 837 972 2.602 2.737 2.942 3.396 3.622 Operating Cash Flow (OCF)
30 34 47 50 41 19 90 193 122 74 124 CAPEX Mantenimiento (M)
6 - 362 678 - 9 25 - 10 - 4101 - 95 645 732 113 CAPEX Mantenimiento + Inversion (M+I)
86 - 233 821 163 440 193 - 3.684 909 1.369 1.279 2.046 CAPEX Total (M+I+0)
404 207 612 672 796 953 2.512 2.544 2.820 3.322 3.498 Free Cash Flow (FCF M)
429 603 -19 731 812 982 6.703 2.832 2.297 2.664 3.509 Free Cash Flow (FCF M+I)
348 474 -162 559 397 779 6.286 1.828 1.573 2117 1.576 Free Cash Flow (FCF M+I+0)
32 37 38 36 35 44 141 158 143 162 - Share-Based Compensation (SBC)
- 9 227 4 5 4 55 383 1.235 1.052 2.152 Recompras de Acciones
116 130 159 189 221 257 426 567 611 642 718 Dividendos (DIV)
170 147 154 161 224 145 1.503 1.843 2.111 2.449 2.226 Depreciaciones / Amortizaciones
Free Cash Flow & Deuda Neta vs. Dividendos & Recompras
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CASH FLOW - PUNTUACION

Cash Flow 4

ANALISIS - VALORACION

PRECIO PER EV/EBITDA
s == Precio Min. (§) == Precio Med. ($) == PER Min. == PER Med. == EV/EBITDA Min. == EV/EBITDA Med.
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57,2 71,1 256 456 65,1 166,8 80,6 50,3 65,8 87,5 37,6 PER (Fin de Aiio Fiscal)
17,1 15,0 15,6 14,1 22,0 36,3 144 12,6 143 163 12,2 EV/ EBITDA (Fin de Afio Fiscal)
27,80 29,22 39,83 47,94 77,60 92,16 99,10 85,82 93,02 11540 120,95 Precio Max. (£)

21,74 21,23 29,00 36,49 40,68 58,06 65,02 63,70 71,26 87,80 81,38 Precio Min. (£)

2477 25,23 34,42 42,02 59,14 75,11 82,06 74,76 8224 101,60 101,17 PrecioMed. (£)

51,6 61,5 23,6 47,4 49,7 139,1 95,4 52,6 59,2 78,8 42,5

45,3 51,8 19,9 41,0 34,2 107,5 75,6 44,9 51,3 68,1 34,2

8.337 7.499 10809 13574 14952 20719 40165 40388 44747 54171 50522 EV Min.

9.404 8.921 12720 15505 21468 26755 49383 46582  50.797  61.554  60.949 EV Med.

13,8 10,9 12,2 12,7 11,8 23,4 13,6 11,4 1,5 13,1 11,2 EV/EBITDA Min.

15,5 13,0 14,4 14,6 16,9 30,3 16,7 13,1 13,1 14,9 13,5 EV/EBITDA Med.

2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036

3.046 3.198 3.358 3.526 3.702 3.888 4.082 4.286 4.500 4.725 4.962 FCF Previsto (£)
2.881 2.726 2.578 2.439 2.307 2.182 2.064 1.953 1.847 1.747 1.800 FCF Descontado (£)

VALORACION POR MULTIPLOS

Afos a tener en cuenta
Afadir los 5 afios mas recientes,
que no tengan un PER o EV/EBITDA irregulares

Si los hay, borrarlos

2022 | 2023 | i 2025
PRECIOS POR DESCUENTO DE FLUJOS DE CAJA

Por PER Med. Last 5Y £308,05 CAGR 10Y 5% * Crecimiento en los proximos 10 afios

Por EV/EBITDA Med. Last 5Y £128,89 CAGR a perpetuidad 2% ok Crecimiento a perpetuidad

Por Soporte Cercano £83,00 Descuento 11% ** (9% a 15%] Mas bajo, empresa mis estable y previsible
i Completar con el ler soporte mis cercano al precio a;tual i#% Completar datos para z;lescuenm de Flujos de Caja

Por PER Min. Last 5Y £260,14 Precio Objetivo £81,83

Por EV/EBITDA Min. Last 5Y £108,62 Margen de Seguridad 15% £69,55

Por Soporte Lejano £74,00 Margen de Seguridad 30% £57,28

i Completar con el 2° soporte mis cercano al precio actual

PRICE RANGE

1° PRECIO OBJETIVO £147

2° PRECIO OBJETIVO £125

PUNTUACION TOTAL

SOLIDEZ RENTABILIDAD DIVIDENDO
Intangibles 2 Ventas 5 Dividendo 0
Deuda Neta 3 Margen Neto 4 Crecimiento 5
Liquidez 4 Ratios - Payout 3
Reservas 3 Recompras 0
Autonomia Financiera 5 Ajuste 5 Cash Flow 4
DIVIDEND ST. - PUNTUACION FINAL 3,07

PROXIMOS RESULTADOS TRIMESTRALES

Fecha publicacién ~ Hora de publicaciéon BPA Estimado (£) Ventas Estimadas (£ Mill)







