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DATOS GENERALES
Emisor del bono:  Netflix Importe minimo/lote: 100.000 /1.000 euros
Vencimiento: 8-10 afios Rating: BB-
Pais: Estados Unidos TIR: 2,935%-3,511%
Divisa: EUR Tipo de Cupdén: Fijo
Subordinacién: Senior Frec. Pago cupén: Anual
RACIONAL

Esta semana se va a presentar la curva de deuda de Netflix en euros. Los bonos son todos high yield con rating BB- y ofrecen
rentabilidades de entre 2,935% vy 3,511% con un vencimiento de entre 8 y 10 afios. El diferencial que ofrece comparado con
otras tecnoldgicas americanas como Amazon, Apple o Microsoft es entre 200 y 270 puntos bdsico.

ILUSTRACION 1: Spreads de las compaiiias tecnoldgicas americanas mds importantes.

FUENTE: Bloomberg.

Netflix es el servicio de entretenimiento por Internet lider en el mundo con mas de 148 millones de suscriptores en mas de
190 paises que disfrutan de series de televisidon, documentales y peliculas en una amplia variedad de géneros e idiomas. Los
miembros pueden ver todo lo que quieran, en cualquier momento, en cualquier lugar, en cualquier pantalla conectada a In-
ternet. También pueden jugar, pausar y reanudar la observacion, todo sin anuncios ni compromisos. En resumen, ofrece ser-
vicios a bajo coste y consigue obtener rentabilidad gracias a la escalabilidad que es capaz de aportar.

La compafiia cuenta con una deuda financiera de 10.305 millones de euros y una caja de 3.348 millones. Su ratio de deuda
neta/EBITDA es de 6 veces. Son niveles de endeudamiento altos, pero con la capacidad de crecimiento que tiene el producto
y su apalancamiento operativo, iran mejorando con el tiempo. Todas estas caracteristicas hacen que el diferencial con el que
cotizan los bonos de Netflix resulte excesivo.

Los bonos de Netflix que hay actualmente en mercado son los siguientes:

ISIN Descripcion Cupodén Rating  Tir  Vencimiento
X$§1989380172 NFLX 3,87511/15/2029 3,875 BB- 3,368 11/15/2029
X$81821883102 NFLX 3,625 05/16/2027 3,625 BB- 2,935 05/15/2027
XS1900562288 NFLX 4,625 05/156/2029 4,625 BB- 3,496 05/15/2029
XS1989380503 NFLX 3,87511/16/2029 3,875 BB- 3,377 11/15/2029
X$§1900563252 NFLX 4,625 05/15/2029 4,625 BB- 3,511 05/15/2029
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