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LUIS ENRIQUEZ

Buenos dias, muchas gracias por la asistencia a esta conferencia de resultados del
segundo trimestre del 2019. En este trimestre hemos visto la continuacién de lo que
vimos en el primero, es verdad que con distinfos momentos de calendarizacion, pero
en la misma linea. Y es exactamente respetuoso todo con la linea que habiamos
marcado en el Investors Day del pasado marzo.

La publicidad sigue evolucionando como preveiamos, es verdad que en este
trimestre hay dos procesos electorales, y ademds la distinta calendarizaciéon de la
Semana Santa ralentiza en algo el crecimiento en la comparacién respecto al ano
pasado, en todo caso previsto, y en todo ese caso con cifras que son absolutamente
respetuosas con lo indicado en el Investors Day.

La publicidad digital nacional creciendo fuerte, a un ritmo fuerte, basada en los
pilares que ya habiamos senalado. La publicidad no convencional creciendo
también fuerte por la via de los eventos. En este sentido, operaciones no orgdnicas
en prensa regional, como la adquisicidon de Innevento, o de la Donosti Cup. Siempre
en el desarrollo del hallazgo de nuevas lineas de ingreso publicitario, o de la nueva
estructura de la publicidad en el mercado, alguna noticia en esta linea, también
podriamos mostrar en el préximo trimestre, en el 3Q. La publicidad local algo mds
parada por un detferioro en la cifra de esquelas, que es coyuntural. Y
fundamentalmente también, y esto estd indicado y estd previsto, por el impacto de
On+ estd teniendo en todo el desarrollo de la capacidad para generar inventario,
para poder vender después en el desarrollo de publicidad video, publicidad
premium, publicidad programdtica. Toda la explotacién que ya habiamos indicado
en su momento. Con lo cual, por la via de la publicidad todo en orden.

En la venta de ejemplares estd tal cual presupuesto, tal cual objetivos. Los mdargenes
son algo mejores aungue siguen deteriorando respecto del ano pasado, cosa que
ya habiamos indicado hace dos ejercicios. Via marginales iba a estar dificil, aun asi
antes de que acabe el gjercicio, también tendremos una oportunidad de algun otro
proyecto de eficiencia mds, que son los que iremos mostrando fundamentalmente
por toda la parte de los costes fijos tanto en distribucién como en impresidon, algo mas
podremos mostrar antes de que acabe el gjercicio.

Los mdrgenes, en linea con los objetivos, la generacién de caja es la segunda mejor
de la serie de los Ultimos 6 anos. Aqui vuelvo a recordar lo que ya habiamos dicho en
la primera conferencia y el ano pasado, y es que la variacion de circulante del
ejercicio 2018 fue extraordinaria, en el sentido de buena, y ademds no habitual.

Por lo demds, lo que habiamos ya anunciado que era la icorporaciéon a ON+ de tres

cabeceras regionales nuevas, ya tenemos 7. ON+ no estd mostrando todavia toda su
potencia. Habiamos hablado de un cambio de tendencia al cruce de las lineas del
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deterioro que produce la falta de inventadio publicitario, con la mejora que nos
produce la cuenta de resultados del propio proyecto de suscripciones. AUn asi
estamos ya cerca de 25.000 suscriptores con, insisto, tres cabeceras recién iniciadas
de pagos exclusivos nuevos, lo cual es compatible con el proyecto que habiamos
trazado de que el punto de inflexidon de pasar a que la operacion sea positiva a partir
de mds o menos segundo-tercer trimestre de 2020. AUn asi, por el hecho de haber
cerrado todo este inventario, seguimos teniendo algo de deterioro en la cifra de
ingreso publicitario local.

Diversificacion ya hemos dicho, y luego la evolucion de clasificados que es la del
Investors Day, lo que habiamos marcado con la incorporacion de Scout 24, y con los
mdargenes creciendo tal y como habiamos previsto.

Ahora Joaquin dard algo de detalles sobre las magnitudes financieras, y al final de la

conferencia contestaremos cualquier pregunta que tengan.

JOAQUIN VALENCIA

Muy bien, pues muchas gracias Luis. Bueno, pues pasando un poco a revisar los
negocios rapidamente.

La parte de los negocios de los periddicos regionales, pues como ya ha adelantado
Luis, aqui hay varios efectos que inciden en su rentabilidad. Por una parte tenemos
que sobre la publicidad inciden dos efectos que creemos que son coyunturales. Por
una parte ya previsto, que es el efecto de ON+. La implantacidon de ON+ genera un
menor inventario de publicidad en estos negocios que hace que la publicidad digital
crezca mds lentamente que por ejemplo en ABC. Y por otra parte, el efecto
coyuntural de las esquelas, que han caido en estos seis meses, un 9%, que es
bastante mds de que han ido cayendo en éstos Ultimos anos.

Por ofra parte también tenemos un efecto en el margen de difusion, que aparte del
ya anunciado efecto de éste margen, y que hemos ido anunciando que iba a ir
bajando, tenemos un efecto especial por el precio del papel que es
aproximadamente de 0,4 millones. Asi que el 1,5 negativo, un 0,4 es por el efecto del

papel.

Por otra parte, en el resto, como verdn es negativo, ahi hay varios efectos. Por una
parte tenemos un efecto positivo por la reestructuracion de personal que hemos ido
realizando, pero también tenemos un efecto de mayores costes comerciales. En
total, varios efectos negativos, que todos inciden en regionales.

En la parte cualitiativa, como también comentaba Luis, estamos ejecutando lo que
ya dijimos que ibamos a hacer en el Dia del Inversor. Por una parte, ir lanzando ON+
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en ofros periddicos regionales, donde todavia no estaban lanzado. Hemos anadido
varios periddicos mds, ya tenemos siete, de once regionales, donde estd implantado.
Y por otra parte también ir buscando nuevas fuentes de diversificacion local. Nuevas
fuentes de ingresos que refuercen el declive del negocio tradicional de los regionales.

Asi el Diario Vasco ha comprado la empresa Donosti Eventos, ha comprado un 50,2%
de esta empresa, mds una opcidon de compra de ofro 10% adicional en 2024. El
principal evento de Donosti Eventos es la Donosti Cup, que es uno de los principales
torneos de fUtbol de juvenil. El mdas importante en el sur de Europa. Lleva 27 anos
ejecutando este torneo, hay mdas de 10.000 asistentes en la Ultima celebracion que
ha habido ahora en julio. 33 paises, creemos que es un evento muy importante, y que
podemos sacar mds partido en el futuro.

Por otra parte hemos ganado dos concursos de publicidad exterior relativamente
pequenos, pero que van anadiendo, tanto en Irin, como en Pamplona que
ejecutamos conjuntamente con otros socios tecnoldgicos y financieros en su caso.

Y ya en el mes de julio, hemos comprado el 100% de Innevento, una empresa lider en
la organizacién de eventos en el norte de Espana, que también va a complementar
un poco la gama de servicios que ofrece El Correo en toda este campo, que esta
creciendo mucho como ya hemos ido comentando.

Esto en cuanto a los regionales. En ABC la evolucion ha sido muy positiva, también lo
ha adelantado Luis. Por una parte, la parte de publicidad ha crecido muy
fuertemente, tirando especialmente la publicidad digital. El margen de difusion aqui
si crece, hay ahorros de costes, hay mejoras de precios. ABC consigue mejora de su
margen de difusion, de forma que lo que es el EBITDA conjunto casi dobla, incluso si le
quitamos el efecto de la NIIF16, el EBITDA comparable de ABC aumenta casi un 30%.
Hay un efeto One Off que es el ajuste que las condiciones que Tesa le cobra a ABC.
Un aqjuste que analizamos en diciembre del 2018 y que por lo tanto se va a ir
evidenciando en los resultados frimestrales, hasta fin de ano donde ya desaparecerd,
porgue ya se igualard con lo que hicimos en diciembre. En total ABC una evolucion
muy positiva, francamente positiva en generacion de caja.

En cuanto a Clasificados, tambieén muy buena evolucion, estan tirando
practicamente igual la parte de Pisos como la parte de Coches. La publicidad en
Pisos se estd yendo al orden del 8%, la publicidad en coches del orden del 7%. En
total, en perimetro constante el drea estd creciendo en publicidad al ocho y pico % y
aumentando en el EBITDA casi un tercio. Hay que tener en cuenta que la fusion de
Autoscout 24 con Autocasion la estamos realizando solamente ahora, estos meses de
verano, asi que realmente las sinergias de la integracién todavia no se van a
materializar hasta el ano que viene. Esto es antes de sinergias de la integracion. En
total tal y como dijimos en el Investor Day, esta drea de negocio estd ganando peso,
y ya supone el diez y pico porciento del EBITDA total de Vocento excluido estructura.
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Con todo esto, el EBITDA total del grupo pasa a 21 millones de euros. En prensa, con
todo lo que hemos ido comentando tenemos una ligera caida en el EBITDA
comparable, en otros negocios, buen comportamiento como en Clasificados. Una
caida en audiovisual, que se divide, por una parte en la parte de Contenidos (por
que es 0,4 desde 0,7) y luego en TDT que es 0,2.

Los nuevos negocios aparecen en negativo, pero es un tema bastante temporal,
porque gastronomia los eventos van a tener lugar en la segunda mitad del anon, por
ejemplo Gastronomika de San Sebastian, Madridfusion Bogotd, por lo que el EBITDA
total de Gastronomia varia ampliamente del EBITDA del ano pasado a fin de ano.

Finalmelnte, en cuanto a la generacién de caja y la deuda estamos en una deuda
total de 50,3 millones, incluido el efecto de la NIIF 16. Si quitamos este efecto
estariamos en 38 millones, partiedo de 43 en diciembre incluido el pago de
dividendos de 4 millones. La generacion de casa sigue muy fuerte, en linea con los
anteriores, o incluso mejor, como ahora comentaremos. Estamos casi en 15 millones
de euros de caja ordinaria generada. Aqui en la parte circulante, solamente
destacar que el circulante sigue siendo positivo, nos sigue dando caja. Que el ano
pasado tuvimos un efecto extraordinario de 3,4 millones, y hay que tener en cuenta
que este ano estamos invirtiendo mds en pagos de papel, en stock de papel,
mientras que el ano pasado estuvimos tirando de stock casi hasta mayo, con lo que
hay un efecto ahi de comparacién en papel, que hace que este ano el circulante
sea algo peor que el ano pasado, aungque también sigue generando caja positiva.
Con todo, estamos en una situacion de caja muy coémoda incluido el efecto del NIIF
16 de ligeramente por encima de uno. Asi que muy comodos por la parte de deuda.

La generacién de caja es la mds fuerte de los Ultimos seis anos, la segunda mds fuerte
de los Ultimos seis anos, asi que bastante en linea con todo lo comentado.

Sélamente dos notas en la parte de la cuenta de resultados, y para acabar ya del
todo. Acabamos en un beneficio neto, en una pérdida neta de un millén de euros,
comparado con el 0,3 del ano pasado. Hay que tener en cuenta que aqui hay
multiples efectos. Es complicado comparar peras con peras, aqui tenemos el efecto
de la NIIF 16 que ya hemos comentado ampliamente, tenemos un millén mds de
pagos por reesctructuracion, que inciden en varios sitios, y luego también tenemos un
efecto temporal en impuestos, que hace que este ano, los primeros seis meses este
efecto sea algo mds positivo.

Con todo seguimos bastante cdmodos con nuestras perspectivas cara a fin de ano y
cara al beneficio a fin de ano.

Y yo creo que con esto abrimos la llamada a preguntas.
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SECCION DE PREGUNTAS Y RESPUESTAS

JAMES MCKENZIE- FIDENTIIS

Hola buenos dias, perdona Joaquin, creo que diste algunas estadisticas acerca de
clasificados, del decrecimiento de ingresos de publicidad en clasificados. Queria
profundizar un poco mds. Veo que los clasificados crecen bastante por debajo
orgdnicamente, que el crecimiento de publicidad del grupo. Clasificados crece un 8
y el grupo un 15. Mis preguntas son dos: 1. Deberiamos de ver una aceleracion en
clasificados esta segunda parte del ano, o hay que esperar para las sinergias del
2020 y 2. Realmente el crecimiento del 15% gQuién lo estd impulsando? 3Cudles son
los drivers del crecimiento digital?

L.E.: Gracias James. La evolucion de clasificados, y en concreto el foco estd puesto
en la integracion con Scout24, mds o menos va en linea con las estimaciones que
nosotfros teniamos. Es un dmbito publicitario algo mds estrecho que el general.
Estamos hablando de publicidad digital nacional. El branded estd limitado, la
programdtica no incide, a lo largo del tiempo, es decir en el segundo semestre, y a lo
largo del ano que viene, empezaremos a ver cifras orgdnicas, mds o mMenos
estabilizadas donde empezaremos a mostrar la fuerza de clasificados, pero no en los
guarismos que la publicidad nacional de los medios convencionales estd alcanzando
en este momento, en todo caso estamos en la linea de lo que habiamos marcado
tanto en el Investor Day como lo que habiamos previsto en el momento de la
infegracion.

J.MK.: En las tres partes de los clasificados, scémo estdn creciendo?
LE.: ;:Cada uno de los sites en particular?
J.MK.: Aja.

J.V.: En la publicidad, en los seis meses 1o que es coches, 12,1%, lo que es pisos, ocho
y pico porciento, e InNfoempleo estd cayendo ligeramente. Como ya os dijimos en el
Investors Day, Infoempleo es una actividad que ya veremos que hacemos con ella.
Clasificados la estrategia estd muy clara, que lo que va a venir ahora es la
integracién, que es lo que va a venir ahora, veréis mds crecimiento una vez que
podamos integrarlo, pero claro, por otra parte, aqui no hay programdtica, aqui no
tenemos branded content, el, 32% de abc.es se hace mucho.

L.E.: Hay una parte importantisima latente de todo esto y es que os habiamos dicho
qgue nosotros ahora en toda la parte de clasificados de automocidén, estamos
preparados para pelear por el liderazgo en el sesgmento. Bueno, es que esa es una
de las batallas importantisimas. Esta es una de las herramientas que nosofros tenemos
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reservados como diferencial para los préoximos meses o para los proximos anos. Y
luego lo que dice Joaquin, ya os habiamos advertido, en la parte de empleo no
esperamos crecimientos porque no esperamos gran desarrollo, porque
fundamentalmente estd en manos de los players y no creemos que se pueda hacer
mucho en ese segmento. Toda la apuesta estd en real state y en automocion.

J.MK.: Estd claro. Para llegar al 15% del crecimiento orgdnico, es abc.es el que estd
impulsando ese crecimiento a nivel consolidado 3no?

LE.: Es publicidad nacional, es publicidad nacional digital, fundamentalmente
apoyado en ABC, que esta teniendo muy buen resultado en términos de generacion
de inventario, un buen resultado, como ya senalamos en la presentacién, con los
usuarios registrados, de modo que nuestra evolucidn de la data se estd
perfeccionando como para poder proporcionarla en términos de informacién para
los clientes de programdtica, etc., ya hemos hablado de esto. Y luego también
evidentemente el mismo esquema para los regionales. Qué pasa, que el inventario
de regionales es algo limitado. Lo que no quiere decir que no vaya muy bien. El
inventario de regionales que tfenemos disponible lo estamos explotando
exactamente igual de bien. De hecho también ON+, con todo el sistema de registro
el y sistema del conocimiento del usuario beneficia la calidad del inventario de la
gue ya os habiamos hablado. Para el inventario, la explotacion es muy buena.

J.MK.: Si, si. Y luego en lo que es la publicidad nacional, tenéis un comparable que se
hace mas dificil a partir de ahora gno?

L.E.: El comparable se hace mds dificil a partir de ahora, un poco mds. No te creas
qgue mucho mds. Un poco mds si, tampoco es radical. No es como, ste acuerdas el
ano pasado que habiamos hablado de que teniamos una distinta consideracion de
ingresos del primer al segundo semestre?2 Y que iba a ir el ano de menos a mds en el
18. El ano pasado ya estaba bastante estabilidado en términos de calendario. Este
ano es verdad que la Ultima parte del ano nos comportamos mucho mejor,
sobretodo los Ultimos tres meses, con lo cudl la evolucién no serd tan, tan, tan buena,
pero si serd buena, no habrdn demasiadas diferencias como lo hubo en el 18.

J.MK.: Y los primeros efectos de la programdtica, te atreves a decir cudndo vamos a
poder medir si va bien o no.

L.E.: Un ejercicio completo, en el 20. Ademds de momento no estamos ni siquiera
comercializando ON+

J.MK.: Vale, genial, muchas gracias.
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IVON LEAL- BBVA

Hola buenos dias a todos, yo sélo tenia una preguntilla. Si nos podéis dar a todos un
poco de detalle de cdémo va el UpDate de la suscripcidon online, sobretodo en
aquellas cabeceras donde tenéis un poco mds de daterecord, para entender cOmo
impulsdis eso. Si son campanas, son los primeros trimestres donde se tiene que ver el
update principal o cdmo va un poco eso.

L.E.: Gracias Ivon. Las primeras cabeceras donde esto lo fuimos lanzando, las cuatro
mas importantes, fueron Correo, Diario Vasco, Diario Montanés e Ideal. Que eran los
territorios donde teniaomos menos competencia, donde podiamos exhibir mds
dominio del territorio, con lo cudl, habia menos efecto de sustitucion.

Dos momentos. Un momento de lanzamiento, donde tu lo que vas buscando son
registros, y haces un periodo de prueba que puede oscilar, depende del territorio,
entre uno y dos meses. Eso siempre ademds con el control del medio de pago del
registrado, del usuario registrado, a partir de ahi el entorno del pago. Al princpio el
pago era muy sélido, de 10 click gratuitos y el undécimo de pago a partir de ese
momento. Y normalmente no habia contenido de pago directamente cerrado de
elaboracién propia en la home a diario. Hicimos una vuelta de tuerca dos anos
después del lanzamiento de El Correo, que fue el ano pasado, donde agravamos
aun mads las condiciones de pago, de modo que 10 click, se convirtieron en 5
mensuales, y ya desde el principio hay 3 & 4 piezas de elaboracion propia, de
desarrollo de nuestros periodistas, de informacién propia que estdn cerrados al uso
gratuito desde el princpio, independientemente de los clicks. Esto fue completado
con una serie de Newsletters que fuimos desarrollando, el acceso a nuestra
aplicacién que revisamos y lanzamos a finales de ano pasado, ya en revision al
mercado. Encuentros con nuestros periodistas. Es decir, mucho enfoque, mucha
presidon sobre el valor que nosotros aportamos mds alld de clubs, mds alld de ventajas
en reservas de hoteles y cosas de ese estilo. Lo que ibamos buscando es la
identificacion del lector con sus periodistas de cabecera, el acceso a ellos, el
contacto con ellos. El resultado de todo esto fue un resultado de prdcticamente el
50% de nuestras altas, en la primera remesa de suscriptores, con una tasa de bajas,
verdaderamente minima.

A partir de ahi es en el esquema en el que lanzamos los otfros periddicos. Otra vez con
altas, primero con registro, después con trédmite al pago. Tenemos cabeceras como El
Norte de Castilla y La Rioja con un dmbito algo mds limitado, pero con un buen
comportamiento proporcional, y tenemos otras como el Sur de Mdlaga, que
verdaderamente nos estd dejando con la boca abierta, porque el desarrollo estd
siendo metedrico, al nivel de las cabeceras grandes del norte.

En general, los comportamientos algunas cabeceras tienen mejor que ofras, pero el
comportamiento es bastante parecido, proporcional. En términos de sucriptores va
en la evolucidon que esperdbamos. No se si contesto a la pregunta, si quieres algin
detalle mds.

. Pintor Losada, 7. 48004 Bilbao. (Bizkaia). Tel. +34 902 404 073 — ir@vocento.com



Relacidn con Inversores

vocento

I.L.: Y eso en 2020, en teoria deberia ayudar a parar un poco la caida en quiosko y en
circulacién 3no?

L.E.: Bueno, es que es parte de por donde vamos buscando esto. Lo que vamos
buscando en el dmbito digital es volver a abrir la doble vertiente, digamos que aqui
hay un cierto ciculo virtuoso, voy a buscar la contratacién directa con mi lector,
como siempre fue en éste sector. Voy a intentar vincularme directamente con él, a
partir de que nuestro lector comprenda que la elaboracion de contenido cualitativo
de nuestras redacciones merece un pago, y a partir de ahi, establecemos la misma
relacién que con un suscriptor convencional. Pero por otfro lado, la calidad del dato
del usuario registrado, mi conocimiento de esos suscriptores, me va a permitir, en un
esquema de publicidad, muy controlado, mucho mds cualitativo, mucho mdas
delicado (estamos hablando de suscriptores de pago), poder explotar mucho mejor,
de la manera mucho mdas cara tal y como estamos viendo en el mercado de
publicidad actualmente todo ese inventario. Que es lo que estd sucediendo en el
New York Times. Si ves las cifras del NYT, a medida que avanza su cartera de
suscriptores, lo increible es que van mostrando cifras verdaderamente asombrosas de
incremento de publicidad digital. Bueno, pues las dos cosas son compatibles. En una
especie de recuperacion de un esquema tradicional con los lectores, ingreso directo
por suscripcion, y publicidad.

I.L.: Ok. Gracias Luis.
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