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INDICADORES FINANCIEROS DEL DIA 20/07/2018

Indices Bursatiles Futuros IBEX-35 Tipos de Cambio (MAD)
Indices anterior 19/07/2018  Var(ptos) Var% Vto aitimo  Dif. Base $/Euro 1,166
IGBM 987.76 984,88 2,88 40,29% Julio 2018 9.720.0 1,10 Yenf$ 112.25
IBEX.35 59753,2 S.7211 -32,4 0,33% Agosto 2018 9.696.0 -25.10  Eurolf 1,120
LATIBEX 4.247.00 4.179,70 67,3 -1,58% Renta Fija - Rentabilidad Bonos Soberanos Materias Primas
DOW.JONES 2519323 25.064,50 0,53%  USA 5Yr (Tir) 274% -2pb.  Brent$/bbl 72.58
S&P 500 281562  2.804,49 - -0,40%  USA 10Yr (Tir) 284% 3pb  Oro$lozt 1.217,55
MASDAQ Comp. 7-854.45  T7.825.30 - -0,37%  USA30Yr (Tir) 297% -2pb  Plata $lozt 15.26
VIX (Volatilidad) 1210 12,87 636%  Alemania 10Yr (Tir) ' 0.33% 1pb 'Cobre $/lbs 2,71
Nikkei 2276468 22.697,88 E -0,29% [Euro Bund 163,14 0,00 Nigquel $/Tn 13.220
Londres{FT100) 7 676.28  7.683.97 0,10%  Espaiia 3Yr {Tir} 0.12% = Interbancario (Euribor)
Paris (CACA0) 5447 44 5.417,07 . -0,56%  Espafia 5Yr (Tir) 0,33% -1pb imes -0.369
Frankfort (DAX) 1276534 12.686,29 - -0,62%  Espafia 10¥r (TIR) | 128% +1pb ‘3meses 0321
Euro Stoxx 50 348508 3.471,64 - -0,39%  Diferencial Espaiia v=. Alemania 94 = 12 meses 0179

Volimenes de Contratacion Evolucién Banco Sabadell (SAB) vs. Ibex-35 - 12 meses
Ibex-35 (EUR millones) 1.335,07 Fuenfe: FactSel

IGBM (EUR millones) 1.488,75
Bolsa Nueva York (NYSE} (mill acciones) 3.191.41
Euro Stoxx 50 (EUR millones) 6.439,23

Valores Espaiioles Bolsa de Nueva York
() Pandad &Euro 7:16 a.m 1,166

IR E X adell SA - Price |
(I D EX 2 3 — Frica I

Valores NYSE SIBE Dif euros
TELEFOMICA 7.40 7.40 0.00
B. SANTANDER 4 64 4,65 -0.01
BEVA 593 5,98 -0.05

Indicadores Macroeconémicos por paises y regiones

Alemania: indice precios produccion; IPP (junio): Est Mol 0,3%; Est YoY: 3,0%
Zona Euro: i) Balanza por cuenta corriente (mayo): Ant: EUR 26.200 millones

Ampliaciones de Capital en Curso Bolsa Espaiiola

Valor Proporcion Plazo de Suscripcion Compromiso Compra/Desembolso
|berdrola-julio 1x 35 09/07/2018 al 23/07/2018 Compromiso EUR 0,186

Comentario de Mercado (aproximadamente 6 minutos de lectura)

Tras una apertura sin una clara tendencia, los prin ___cipales indices bursétiles europeos giraron

a_la baja, manteniendo los numeros rojos hasta el ¢ ierre de la jornada . El negativo
comportamiento de Wall Street desde primera hora de la sesiéon no ayudé mucho a unas bolsas, las
europeas, que contindian siendo incapaces de mantener un buen tono durante muchas sesiones de
forma consecutiva. AYER pudimos observar como, tras dos sesiones al alza, los inversores optaron
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por la toma de beneficios, todo ello en un ambiente de poca actividad, tipico de esta época del afio.

Destacar que la fortaleza mostrada por el délar durante gran parte de la jornada fue un lastre para el
precio de las materias primas minerales -el del cobre marcé su nivel mas bajo en un afio-, como
consecuencia de la elevada correlacion negativa que mantienen con la divisa estadounidense, lo que
volvié a penalizar el comportamiento de las compafiias ligadas a este tipo de producto, que fueron
AYER, junto a las de media y a las tecnoldgicas, las que peor lo hicieron. Por su parte, cabe destacar
el mejor tono mostrado en los ultimos dias por el sector del automévil, uno de los mas penalizados
este afio como consecuencia de la guerra comercial entre EEUU y sus socios de la UE. También
tuvieron un buen dia los valores de alimentacion y los del sector del petréleo y gas. Estos ultimos se
“aprovecharon” del repunte del precio del crudo tras conocerse que Arabia Saudita no habia
incrementado su produccion el pasado mes tanto como se esperaba.

En Wall Street la atencidn de los inversores la protagonizaron los resultados de las empresas y las
reacciones de las acciones de éstas a los mismos. En este sentido, destacar la fuerte caida de la
cotizacion de Alcoa (-13%) tras revisar a la baja la compafiia sus expectativas de resultados, y de las
de eBay (-10%) por el mismo motivo. En sentido contrario, destacar el alza de las acciones de IBM
(+3,3), que habia presentado sus cifras la noche anterior, cifras que fueron bien acogidas por los
analistas. En este mercado, quizas los mas relevante del dia fueron las declaraciones del presidente
Trump criticando a la Reserva Federal (Fed) por su intencidbn de seguir subiendo sus tasas de
interés, declaraciones atipicas como el propio personaje, dada la independencia que se le supone y
gue, estamos seguros que va a mantener, el banco central estadounidense. Es por ello, por esta
conviccién, que no entendemos muy bien la reaccién del dolar, que cedié terreno inmediatamente
después de la intervencion publica de Trump, y de los bonos, en los que se “refugiaron” algunos
inversores pensando que la postura del presidente podria condicionar a Powell (presidente de la
Fed) y al resto de los miembros del Comité de Mercado Abierto (FOMC), algo que descartamos por
completo y que estamos seguros que el propio Trump sabe. La renta variable, por su parte, “paso”
bastante de este tema, siendo su reaccién a las declaraciones del presidente muy marginal

Por dltimo, decir que HOY, dia de vencimiento mensual de los contratos de derivados, lo que
siempre distorsiona el comportamiento del mercado de contado, apostamos por una apertura
ligeramente bajista de los mercados europeos, con los inversores muy pendientes de las cifras
trimestrales que publiquen las empresas y de la evolucién de las tensiones comerciales entre EEUU
y sus socios comerciales, tema que se ha convertido en los Ultimos meses en el principal factor de
incertidumbre para los inversores en los mercados de valores europeos, principalmente, al ser la
region netamente exportadora. La semana que viene esperamos que la reunién al mas alto nivel que
mantendran en Washington una delegacion de la UE con la Administracion Trump sirva para acercar
postura y para esbozar un principio de acuerdo. De ser asi, ello podria ejercer como el catalizador
gue necesitan en estos momentos las bolsas de la regién para retomar la senda alcista.

Por lo demas, comentar que esta madrugada ha publicado sus cifras la compafiia del sector
inmobiliario espafiol Renta Corporacion (REN), cifras que presentan grandes avances a todos los
niveles de la cuenta de resultados y que esperamos sigan mejorando en el 2T2018. Recordar que
nosotros tenemos una recomendacion de COMPRA para el valor con un precio objetivo para las
acciones de EUR 4,96. Ademas, AYER la compafia Sniace (SNC) anuncié que habia cubierto por
completo la ambiciosa ampliacion de capital que ha llevado a cabo. Los fondos recabados en la
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misma le permitirdn implementar su nuevo plan de negocio, entrando en nuevos segmentos de
mercado y optimizando a su vez sus procesos productivos. Buenas noticias, por tanto, para dos
compafiilas que han sido capaces en los ultimos afios de superar de forma satisfactoria los
respectivos concursos de acreedores en los que entraron durante la crisis.

Analista: Juan J. Fdez-Figares

Eventos Empresas del Dia

Bolsa Espafola:
. Renta Corporacion (REN): publica resultados correspondientes al 1S2018;
Bolsas Europeas:

Faurecia (EO-FR): resultados 2T2018;

Hermes International (RMS-FR): ingresos y ventas 2T2018;
Remy Cointreau (RCO-FR): ingresos y ventas 1T2019;
Thales (HO-FR): resultados 2T2018;

Boliden (BOL-SE): resultados 2T2018;

Telia (TELIA-SE): resultados 2T2018;

BB Biotech (BION-CH): resultados 2T2018;

Wall Street: publican resultados trimestrales, entre otras compafiias:

General Electric (GE-US): 2T2018;
Honeywell International (HON-US): 2T2018;
Schlumberger (SLB-US): 2T2018;

Baker Hughes (BHGE-US): 2T2018;

Economia y Mercados

« ESPANA

. El Tesoro Publico espafiol emiti6 ayer EUR 4.545 mil  lones en varias denominaciones de deuda a largo
plazo. Asi, en obligaciones a 15 afios con vida residual de 8 el Tesoro emiti6 EUR 831 millones a un interés
marginal del 0,975%, superior al 0,713% de la subasta anterior de iguales caracteristicas. Ademas, emiti6 EUR
1.289 millones en bonos a 5 afios, a un rendimiento marginal del 0,337% frente al 0,354% de la subasta
anterior. En obligaciones a 10 afios el Tesoro emiti6 EUR 1.336 millones a un interés marginal del 1,321%
frente al 1,419% anterior. Por Gltimo, el Tesoro colocé EUR 1.088 millones en otras obligaciones a 15 afios a un
tipo marginal del 1,814%, también inferior al 1,848% aplicado anteriormente.

Con la emision de ayer, el Tesoro ya ha captado el 69,5% de su objetivo de financiacién a medio y largo plazo
para todo 2018, que asciende a EUR 131.310 millones.
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+ ZONA EURO-UNION EUROPEA

. Segun dijo ayer el comisario europeo de Asuntos Economicos y Financieros, Pierre Moscovici, una nueva
escalada en las tensiones de la politica comercial entre la Unién Europea y los EEUU  sin importar de qué
lado venga golpearia a los mercados financieros y perjudicari a a ambas partes . Es por eso que, en su
opinién, se necesita abrir una puerta para salir de esta espiral que en Ultima instancia dafia la economia global y
atrae a todos con ella.

Valoracion: en ese sentido la reunié a alto nivel que mantendran las autoridades estadounidenses y las de la
UE la semana que viene puede ser una buena oportunidad de acercar posturas, esfuerzo que entendemos
deben realizar ambas partes. Cualquier paso en este sentido seria muy positivo para las bolsas.

. De acuerdo con una encuesta llevada a cabo por Reuters entre economistas, el Banco Central Europeo
(BCE) aumentara sus tasas de interés oficiales dura nte la segunda mitad del proximo afio . El 70% de
este grupo espera, ademas, que el alza de tipos se produzca antes de que la economia de la regién gire a la
baja. No obstante, muchos de ellos consideran que las actuales tensiones comerciales han aumentado el riesgo
de que este objetivo no se pueda alcanzar.

. Segun datos publicados por la Oficina Nacional de Estadistica britanica, la ONS, las ventas minoristas
descendieron en el mes de junio el 0,5% a pesar de la celebracién de la Copa del Mundo de futbol y del
buen tiempo . En tasa interanual las ventas minoristas subieron en el mes analizado el 2,9% frente al 4,1% que
lo habian hecho en el mes de mayo. El consenso de analistas esperaba un incremento en el mes de esta
variable del 0,2% y uno en tasa interanual del 3,5%, en ambos casos muy por encima de las cifras reales.

Si se excluyen las ventas de combustibles para automdviles, las ventas minoristas bajaron el 0,6% en el mes,
mientras que en tasa interanual subieron el 3,0% (4,5% en mayo). En este caso el consenso de analistas
esperaba un aumento en el mes del 0,1% y uno en tasa interanual del 3,7%.

Valoracion: datos muy pobres que, unido a la estabilidad mostrada por la inflacién en el Reino Unido en los
ultimos meses, pueden llevar al Comité de Politica Monetaria del Banco de Inglaterra (BoE) a no subir sus tasas
de interés de referencia en su reunién del mes de agosto, tal y como se anticipaba. Tras la publicacién de estas
cifras la libra se debilité y los bonos britanicos subieron, lo que produjo la caida de sus rentabilidades.

« EEUU

. Segun recoge The Wall Street Journal, negociadores del Senado y la Casa de Representantes han
alcanzado un acuerdo sobre el texto final de una di  sposicién de ley para reforzar el Comité de Inversi  6n
Extranjera en EEUU y el sistema de control de las e xportaciones de EEUU . Esto fortaleceria los
procedimientos para vetar tanto las inversiones extranjeras en EEUU como las exportaciones de alta tecnologia
estadounidense. La medida, que constituye el primer cambio sustancial en una década a las leyes que
gobiernan las inversiones extranjeras, podria convertirse en ley tan pronto como este mes.

. El Departamento de Trabajo publicé ayer que las demandas iniciales de subsidios de desempleo ba  jaron
en la semana del 14 de julio en 8.000, hasta una ci fra ajustada estacionalmente de 207.000 , su nivel méas
bajo desde finales de 1969. El consenso de analistas esperaba una lectura superior, de 220.000 peticiones. La
media movil de esta variable de las Ultimas cuatro semanas bajé también, en este caso en 2.750 nuevas
peticiones, hasta las 220.500.
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Por su parte, las peticiones continuadas de subsidios de desempleo subieron en la semana del 7 de julio en
8.000, hasta los 1,75 millones, su nivel mas bajo en varias décadas.

Valoracion: nueva evidencia de lo tenso que esta el mercado laboral estadounidense, algo que, antes o
después, debe terminar generando inflacién via incrementos de los salarios.

. El indice que mide la evolucién de la actividad man  ufacturera de Filadelfia, que elabora la Reserva
Federal local, subié en el mes de julio 6 puntos de  sde su lectura de junio, hasta los 25,7 puntos . El
consenso de analistas esperaba una lectura inferior, de 21,5 puntos. Cualquier lectura que supere el cero indica
expansion de la actividad en relacion al mes precedente, mientras que si se sitla por debajo indica contraccion
de la misma.

Destacar que el subindice de nuevos pedidos subié en julio desde los 17,9 puntos de junio hasta los 31,4
puntos, mientras el que hace seguimiento de los precios pagados lo hizo desde los 51,8 puntos hasta los 62,9
puntos.

. El indice de indicadores adelantados que elabora the Conference Board subié en el mes de junio el
0,5% en relaciéon a mayo, superando el 0,4% que espe raban los analistas . Este es el octavo incremento
mensual consecutivo del indicador.

Segun la consultora que elabora el indice, el indicador apunta a un sélido crecimiento de la economia de EEUU.
En ese sentido, sefiala que el extendido crecimiento que se refleja en los indicadores adelantados excepto en el
de permisos de construccion de viviendas, que descendié un mes mas, no sugiere ninguna desaceleracion del
crecimiento en el corto plazo.

« JAPON

. El indice de precios de consumo (IPC) subyacente (s in alimentos frescos) de Japdn registré en junio
una subida del 0,8% en tasa interanual , acelerandose ligeramente desde el 0,7% registrado en mayo, y en
linea con las previsiones del consenso de analistas. Respecto a mayo el indice subi6é un 0,1%. No obstante, si
se excluyen también los precios de la energia el indicador retrocedié un 0,1% en el mes y subié un 0,2%
interanual, tasa esta Ultima que supone una desaceleracion desde el 0,3% registrado en mayo y es la menor
desde octubre. El consenso de analistas habia pronosticado una aceleracion hasta un aumento del 0,4%
interanual.

Valoracion : Noticias que no son positivas para la economia nipona que no consigue registrar un impulso de la

inflacién, lo que podria hacer que se retrase el que el Banco de Japén (BoJ) alcance el objetivo de inflacion del
2%, asi como la retirada de estimulos por parte de la institucion.

Noticias destacadas de Empresas

. ha acordado la transmisién de la practica totalidad de su exposicién inmobiliaria a una filial de
Cerberus Capital Management. Los activos inmobiliarios objeto de la Operacion tienen un valor bruto contable conjunto
aproximado de EUR 9.100 millones y un valor neto contable conjunto aproximado de EUR 3.900 millones. La operacién se
ha estructurado a través de la transmision de dos carteras de activos inmobiliarios a una o varias compafiias de nueva
constitucion, cuyo capital se aportara y/o vendera de forma que Cerberus participe directa o indirectamente en el 80% del
capital de la(s) nuevas compafiias y SAB en el 20% restante. SAB y Cerberus suscribiran un acuerdo para regular sus
relaciones como socios.
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Por su parte, Solvia Servicios Inmobiliarios, que seguira estando participada integramente por SAB, continuara prestando los
servicios de gestion integral (servicing) de los activos inmobiliarios objeto de la operacién en régimen de exclusividad.

El cierre de la operacién, una vez se obtengan las correspondientes autorizaciones y se cumplan las condiciones de cada
una de las carteras, implicara la transmision del control de los activos inmobiliarios y, en consecuencia, su desconsolidacién
del balance de SAB.

La operacién contribuye positivamente a mejorar la rentabilidad de SAB, exigiendo el reconocimiento de provisiones
adicionales con un impacto neto de aproximadamente EUR 92 millones y aporta un impacto positivo en el ratio de capital
Common Equity Tier 1 (fully loaded) de SAB de alrededor de 13 puntos basicos.

Ademas, y segun recoge el diario Expansién, SAB ultima la venta a Deutsche Bank de otra cartera integrada por EUR 2.400
millones de préstamos fallidos de promotor y de pymes, con colateral inmobiliario. Fuentes consultadas por el diario sefialan
que la cartera de activos “problematicos” del banco se sitla ahora en EUR 7.000 millones y que la idea es liquidar los
inmuebles que quedan en balance antes de que termine el afio.

. ha formalizado un programa de emisién de papel comercial a corto plazo por importe maximo de
EUR 200 millones. El programa ha quedado registrado en la Bolsa de Irlanda. Los titulos emitidos al amparo del programa
con ocasién de cada emision tendran, entre otras, las siguientes caracteristicas basicas: i) se podran emitir en euros o en
cualquier otra divisa; ii) podran tener diferentes fechas de vencimiento (inferiores a 364 dias); y iii) estaran sujetos a derecho
inglés. El programa servird como via de diversificacion de la financiacion de las necesidades de capital circulante de CIE y
como alternativa a la financiacion bancaria para esta finalidad.

Valoracion: recordar que tenemos una recomendacion de COMPRA para el valor y un precio objetivo de EUR 38,42 por
accion.

. Una vez finalizados el Periodo de suscripcion preferente y el periodo de suscripcion de acciones adicionales de la
ampliacion de capital de ENIYSHEN®), se ha suscrito el total de las acciones ofertadas, 300.826.926 acciones, por un
importe efectivo total de EUR 30.082.692,60. En consecuencia, no procede la apertura del periodo de asignacion
discrecional, declarandose integramente suscrito el aumento de capital.

Durante los proximos dias se procedera al otorgamiento de la escritura publica de elevacion a publico del aumento de capital
y a tramitar su inscripcién en el Registro Mercantil de Madrid, asi como a realizar los tramites necesarios para la admisién a
negociacién de las nuevas acciones objeto del aumento de capital en las Bolsas de Valores.

Valoracién : Buena noticia para la compafiia, que con los nuevos fondos podra implementar el plan de negocio que han
disefiado sus gestores, entrando en nuevos mercados y optimizando la eficiencia de las plantas actuales.

La Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV) ha acordado admitir a tramite la solicitud de autorizacion
presentada el pasado 10 de julio por MHG Continental Holding (Singapore) para la formulacion de una Oferta Publica
voluntaria de Adquisicion (OPA) de acciones de , tras la documentacién complementaria
registrada los dias 17 y 18 de julio. La admision a tramite de la solicitud no supone pronunciamiento alguno sobre la
resolucién relativa a la autorizacion de la oferta, o cualquiera de sus términos y condiciones, que debera producirse

conforme al plazo indicado por la ley —veinte dias habiles a partir de la recepcién de la solicitud, o, en su caso, documentos
complementarios.
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“Link Securities SV, S.A. no asume ninguna responsabilidad por posibles errores de hecho u opinién contenidos en este documento, el cual esta basado en
informacion obtenida de fuentes fidedignas. Este documento no representa una oferta de compra o venta de valores. Los clientes de Link Securities SV, S.A.y
sus empleados pueden tener una posicién o haber realizado transacciones sobre cualquiera de los valores a los que se hace referencia en este documento”.

“Link Securities SV, S.A. es una entidad sometida a la supervision de la Comisiéon Nacional del Mercado de Valores (CNMV)”
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