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INDICADORES FINANCIEROS DEL DIA 14/08/2018

Indices Bursatiles Futuros IBEX-35 Tipos de Cambio (MAD)
Indices anterior 13/08/2018 Var(ptos) Var% Vto altimo  Dif. Base $/Euro 1,140
IGEM 971,33 963,36 7,97 -0,82% Agosto 2018 9.627.0 -3.40 Yen/$ 110,83
IBEX-35 96021 9.530,4 1,7 -0,75% Septiembre 2018 95220 -8.40 Euro/£ 1.119
LATIBEX 4. 427 .00 4.418,70 -8,3 -0,19% Renta Fija - Rentabilidad Bonos Soberanos Materias Primas
DOWJONES 25631314 25.187,70 -12544  -0,50%  USA SYT (Tir) 274% +1pb. Brent $/bbl 72,61
S&P 500 2.833.28 2.821,93 -11,35  -0,40%  USA 10¥T (Tir) 2,87% +1p.b. Oro $/ozt 1.200,35
NASDAQ Comp. 7.839,11 7.819,71 -19,40 -0,25%  USA 30¥T (Tir) 3.08%  +3 p.b Plata $/ozt 15,19
VIX (Volatilidad) 13.16 14,78 1,62 12,31%  Alemania 10Yr (Tir) 0,32% -1pb.  Cobre $/lbs 2,76
Nikkei 2185743 22.356,08 498,65 2,28%  Euro Bund 163.47 0,00 Niquel $/Tn 13.680
Londres{FT100)  7.667.01  7.642,45 -24,56  -0,32%  Espaiia 3Yr (Tir) -0.01%  +5pb.  Interbancario (Euribor)
Paris (CACA0) 5414 63 5.412,32 -2,36  -0,04%  Espaiia 5Yr (Tir) 048% +9pb  1mes -0,369
Frankfort (DAX) 1242435 12.358,74 -65,61 -0,53%  Espafia 10¥r (TIR) 147% +8pb  3meses -0,319
Euro Stoxx 50 342628 3.409,68 16,60 -0,45%  Diferencial Espafia vs. Alemania 115 +8 p.b. 12 meses -0,169

Volimenes de Contratacion indice Sentimiento Econémico (Expectativas) Alemania - 10 afios
Ibex-35 (EUR millones) 1.283,56  Fuente: [nstituto ZEW, FactSet

IGBM (EUR millones) 1.374,73
Bolsa Nueva York (NYSE) (mill acciones) 3168 45
Euro Stoxx 50 (EUR millones) 7.356,54
Valores Espafioles Bolsa de Nueva York

(%) Paridad &/Euro 7:15 a.m. 1,140

Valores NYSE SIBE Dif euros
TELEFONICA TAT 7.45 0,02
B. SANTANDER 4.42 4.43 -0,01
BBWVA 5,39 546 -0,07

Indicadores Macroeconémicos por paises y regiones

EEUL: i) NFIB optimismo peguefias empresas (julio): Est: 106,8; ii) indice precios importacién (julio): Est MoM: 0,0%; Est YoY: 4,5%
Francia: i) Tasa desempleo (2T2018): Est: 9,2%; ii) IPC (julio; final): Est MolM: -0,1%; Est YoY: 2,3%
iii) IPC armonizado (julio; final): Est MoM: -0,1%; Est YoY: 2,6%
Alemania: i) PIB (2T201%8; prel). Est QoQ: 0,4%; Est YoY: 2,1%; ii) IPC (julio; final): Est Mol: 0,3%; Est YoY: 2,0%
iii} IPC armonizado (julio; final): Est MoM: 0,4%; Est YoY: 2,1%; iv) ZEWW expectativas (agosto): Est: -21,3
v) ZEW situacion actual (agosto): Est: 72,1
Esparfia: i) IPC (julio; final): Est MoM: -0,7%; Est YoY: 2,2%: i) IPC armonizado (julio; final): Est MolM: -1,2%; Est YoY: 2,3%
iii} IPC subyacente (julio; final): Est YoY: 1,1%
Reino Unido: i) Tasa desempleo (3 meses; junio): Est: 4,2%; ii) Cambio empleo (3 meses; junio): Est: 93.000

Zona Euro: i) PIB (2T2018; prel): Est QoQ: 0,3%; Est YoY: 2,1%; ii) Produccion industrial (junio): Est MoM: -0,4%; Est YoY: 2,4%

Comentario de Mercado (aproximadamente 7 minutos de lectura)

Tal y como era de esperar, la crisis turca condicio _nd AYER el comportamiento de los
mercados de valores mundiales _, llevando a los principales indices europeos y estadounidenses a
cerrar en negativo, aunque lejos de los niveles minimos del dia. Desde el comienzo de la jornada los
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inversores mostraron su escepticismo respecto a la capacidad de las medidas anunciadas por el
banco central de Turquia para revertir la situacion. Asi, la maxima autoridad monetaria turca se
comprometié a proporcionar liquidez a las entidades de crédito del pais en la medida que fuera
necesario, asi como a reducir los coeficientes de reservas obligatorias de las mismas. Sin embargo,
no habl6 de la posibilidad de incrementar los tipos de interés oficiales, que es algo a lo que se opone
frontalmente el presidente turco, Erdogan, y que es lo que los mercados estdn demandando.

A lo largo del dia hubo rumores, luego desmentidos, de que el Gobierno turco habia accedido a la
peticién del Gobierno de EEUU de liberar al pastor protestante estadounidense, Andrew Brunson,
rumores que fueron desmentidos tras la infructuosa reunién que mantuvo el embajador turco en
EEUU con autoridades estadounidenses. No obstante, los inversores reaccionaron positivamente a
los mencionados rumores, como si la liberacion del pastor fuera “la panacea” que fuera a arreglar los
problemas de la economia turca, economia que estd afrontando desde comienzos de afio la
revalorizacion del délar con sus empresas muy endeudadas en esta divisa y con unas reservas de
divisas muy reducidas. Asi, si bien desde comienzos del mes la lira turca ha cedido el 29% frente a la
divisa estadounidense (ayer volvio a perder casi un 7% frente al dolar), en lo que va de afio ya lo ha
hecho més del 40%, lo que dificulta en gran medida la capacidad de las empresas del pais de hacer
frente a sus deudas en divisas extranjeras.

La gran duda que se plantean los inversores en estos momentos es si la crisis turca es un hecho
aislado o, por el contrario, se puede extender a otras economias en vias de desarrollo (emergentes)
y provocar una crisis similar a la de finales de los afios 90. Creemos que es pronto para sacar
conclusiones, aunque en los ultimos dias si se ha podido apreciar la huida de inversores de ciertas
economias emergentes, lo que ha conllevado el consiguiente castigo a sus divisas -se han registrado
fuertes caidas en el rublo ruso, en el rand sudafricano, en el peso mejicano y en la rupia india-.
Como dijimos AYER, el mayor problema que afronta Turquia es la falta de independencia de las
autoridades monetarias del pais, muy condicionadas por el poder politico, cada vez mas absoluto,
del presidente Erdogan. Veremos a ver en qué acaba todo. A corto plazo, los valores mas expuestos
a estas economias serdn castigados, siendo el sector bancario europeo uno de los méas penalizados
por la elevada exposicion de algunas de sus entidades -recordar que las mas expuestas a Turquia
son el banco espafiol BBVA, el francés BNP Paribas, el italiano Unicredito y el holandés ING-.

Por lo demas, comentar que en la jornada de AYER la agenda macro fue muy limitada, mientras que
tampoco hubo publicaciones de resultados trimestrales relevantes ni en Europa ni en EEUU. HOY la
situacion cambia radicalmente, con una agenda macro cargada de datos, entre los que
destacariamos la publicacién en la Zona Euro y Alemania de la segunda estimacién del PIB del
2T2018, asi como de las lecturas finales de julio de los IPCs de Francia, Alemania y Espafia, datos
de los que no esperamos sorpresas por lo que su impacto en el comportamiento de las bolsas sera
reducido. Ademds, y en Alemania, se publican los siempre relevantes indices ZEW,
correspondientes al mes de agosto, que miden la percepcion que tienen los grandes inversores y los
analistas sobre el devenir de la economia alemana. Estos indicadores, que se espera moderen sus
recientes caidas, si podrian tener un impacto en los mercados de desviarse mucho sus lecturas de lo
esperado por los analistas.

En cuanto a la temporada de publicacion de resultados, sefalar que mientras que ésta esta casi
“agonizando” en EEUU -HOY solo cabe destacar la publicacion de los de Home Depot-, en Europa
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durante la sesién continuara el reguero de cifras empresariales, con empresas como las alemanas
Bilfinger, K + S, Nordex -competencia de Siemens Gamesa (SGRE) y participada por Acciona (ANA)-
y RWE dando a conocer sus datos trimestrales.

Sefialar, por ultimo, que AYER los inversores volvieron a mostrar cierta inquietud respecto a la
situacion politica por la que atraviesa lItalia, lo que se reflejé en una caida del precio de sus bonos
soberanos y en el consiguiente repunte de sus rentabilidades y de la prima de riesgo del pais. De
este movimiento no salieron indemnes los bonos espafoles que, por “simpatia” con los italianos,
también fueron AYER castigados. Este tema, la situacion politica italiana, si creemos que puede ser
un problema a medio plazo para los mercados financieros europeos y el euro, sobre todo por las
continuas contradicciones que en materia de politica econdmica y fiscal se estdn generando en el
seno del nuevo gobierno italiano.

Para empezar la sesién, apostamos por una apertura de las bolsas europeas ligeramente al alza,
aungue creemos que el actual entorno de mercado no va a permitir una reaccién de las mismas de
mucho recorrido, al menos hasta que no se observe cierta estabilizacion de la divisa turca, algo que
podria producirse si finalmente el banco central del pais decide, con el beneplacito politico, actuar y
subir los tipos de interés oficiales.

Analista: Juan J. Fdez-Figares

Eventos Empresas del Dia

Bolsas Europeas:

Aeroports de Paris (ADP-FR): ingresos, ventas y estadisticas de trafico del mes de julio 2018;
Bilfinger (GBF-DE): resultados 2T2018;

Deutsche Wohnen (DWNI-DE): resultados 2T2018;

GfK (GFK-DE): resultados 2T2018:

K + S (SDF-DE): resultados 2T2018;

Nordex (NDX1-DE): resultados 2T2018;

RWE (RWE-DE): resultados 2T2018;

Swiss Life Holding (SLHN-CH): resultados 2T2018;

Antofagasta (ANTO-GB): resultados 2T2018;

Wall Street: publican resultados trimestrales, entre otras compafiias:

= The Home Depot (HD-US): 2T2018;
= Advance Auto Parts (AAP-US): 2T2018;
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Economia y Mercados

« ESPANA

. Segun el indice Tinsa IMIE General, el precio de la vivienda se incrementé en el mes de julio en Espafa
un 4,3% en tasa interanual, porcentaje sensiblement e inferior al que lo habia hecho en junio (+6,4%)
Destacar que en las grandes ciudades la revalorizacion del precio de la vivienda fue en julio superior, del 7,6%
en tasa interanual, mientras que en las areas metropolitanas el alza fue algo menor, del 4,6%. Ademas, los
precios de la vivienda en la costa mediterranea se revalorizaron el 2,1%, mientras que en las islas lo hizo el
3,4%. Por Ultimo, el precio de la vivienda en las localidades méas pequefias descendié el 0,5% en el mes
analizado en tasa interanual.

El precio de la vivienda se ha revalorizado un 10,6% desde que en febrero de 2015 tocara suelo tras casi ocho
afios de descensos, mientras que desde los niveles pico de diciembre de 2007 siguen un 36,5% por debajo.

Segun datos de la Corporacion de Reservas Estratégicas de Productos Petroliferos (Cores), las
importaciones de crudo de Espafa alcanzaron los 33, 06 millones de toneladas en el 1S2018 , lo que
representa un aumento del 3,6% en términos interanuales.

Sin embargo, en el mes de junio estanco se importaron 4,55 millones de toneladas de crudo en Espafia, lo que
supone un descenso del 10,7% en tasa interanual.

« ZONA EURO-UNION EUROPEA

. La canciller alemana Merkel dijo ayer en relacion a la crisis turca que nadie tiene interés en la
desestabilizacion econdmica de Turquia, pero que de be garantizarse la independencia de su banco
central . Ademas, Merkel dijo que a Alemania le gustaria ver una Turquia econémicamente prospera, que esto
les interesaba.

Por su parte, el ministro de Relaciones Exteriores de Alemania, Heiko Maas, dijo que el Gobierno de Turquia
podria hacer mas para mejorar las relaciones diploméaticas con los EEUU y Alemania, lo que también aliviaria
sus problemas econdmicos. Ademas, indicé que lo que esta sucediendo en Turquia es motivo de gran
preocupacion.

Valoracion: es evidente que la crisis turca es un problema para los paises de la UE, al ser el mercado turco el
quinto mayor destino de los productos de la region. Ademas, la exposicion de algunos grandes bancos a
Turquia preocupa al BCE, como ya comentamos ayer. En este sentido, recordar que las entidades BBVA,
Unicredito, BNP Paribas e ING son los que mayor exposicion directa presenta.

En lo que va de afio la lira turca ha perdido el 40% de su valor.

 CHINA

. La produccién industrial de China repunté un 6,0% e  ntasa interanual en julio , en linea con el incremento
del mes anterior, aunque por debajo de la lectura esperada por el consenso de analistas, de un crecimiento del
6,4%. La mayoria de las industrias se expandieron, aunque la produccién de automociéon y del carbon
descendieron en el mes.
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Ademas, la inversién en activos fijos se incrementé en Chin a un 5,5% interanual en julio frente al aumento
del 6,0% del mes anterior, que era la lectura esperada por el consenso. Las ventas minoristas crecieron un
8,8% interanual en julio , ligeramente por debajo del 9,0% del mes precedente que, ademas, era lo que
esperaba el consenso. La venta de automoviles cay6 por tercer mes consecutivo.

Por su lado, y en contra de la tendencia de menor crecimiento, la mejora de la inversién inmobiliaria se aceleré
entre enero y julio hasta el 10,2%, frente al 9,7% registrado entre enero y junio. La adquisicion de suelo repunté
junto a las ventas de las viviendas comerciales.

« MATERIAS PRIMAS

. En su informe mensual el cartel de la OPEP sefiala que espera una menor demanda de su ¢ rudo el
proximo afio como consecuencia del incremento de la produccidn por parte de sus competidores . Asi, y
segln datos de la organizacion, el mundo necesitara 32,05 millones de barriles por dia (bpd) de crudo de sus 15
miembros en 2019, 130.000 bpd menos que el prondéstico del mes pasado.

Ademas, en su informe la OPEP sefiala que la preocupacion por las tensiones comerciales a nivel mundial ha
pesado sobre los precios del crudo en julio, aunque esperaba que el de los precios refinados sirvan de soporte
al mercado. Asi, afirma que la buena evolucién de la economia mundial y el aumento de la actividad industrial
deberian respaldar la demanda de combustibles destilados en los proximos meses, lo que llevaria a una mayor
reduccion de los inventarios de diésel.

Destacar que, segin el mencionado informe, la OPEP aument6 su produccion de petréleo en julio hasta los
32,32 millones de bpd. Aunque es mas alto que el pronostico de la demanda para 2019, esto representa un
aumento de apenas 41,000 bpd desde junio, ya que el recorte de la produccién saudita compens6 el aumento
de otros productores.

Noticias destacadas de Empresas

. ha abierto una oficina de representacion en Sidney (Australia), una operacién que
amplia su red internacional y sitda a la entidad bancaria como la Unica de Espafia presente en el pais oceanico.
La nueva oficina ofrecerd asesoramiento en comercio exterior y financiacién de proyectos tanto a las empresas
espafiolas con actividad en Australia como a las australianas que operan en Espafia, y también buscara
relacionarse con las instituciones financieras locales.

. Con fecha del 10 de agosto de 2018, MHG Continental Holding (Singapore) Pte. Ltd., en su condicidon de
sociedad oferente de la Oferta Publica de Adquisicién sobre las acciones (OPA) de
cuya admision a tramite fue acordada por la CNMV con fecha 19 de julio de 2018, adquirié 500.000 acciones de
NHH, representativas de un 0,1275% de su capital social, por el precio de EUR 6,295 por acciéon. Como
consecuencia de lo anterior, la sociedad oferente ha pasado a ser titular de 139.941.107 acciones de NHH,
representativas de un 35,68% de su capital social.

. Los aeropuertos de la red de [AAS\NJAY aumentaron un 6,1% sus pasajeros en los siete primeros meses del afio
(7M2018), hasta superar los 149,5 millones de viajeros, con un incremento del 5,8% de las operaciones, con
1,31 millones de aterrizajes y despegues, segun los datos publicados ayer por el gestor aeroportuario.

En el mes de julio estanco el nimero de viajeros que pasaron por los aeropuertos de la red supero los 28,4
millones, lo que supone un crecimiento del 3,2% con respecto al mismo mes del afio anterior. Del total, 20,4

5

@\«

Link Securities SV Comentario diario Bolsa



Mesa Contratacion
Javier de Pedro
I N K Enrique Zaméacola
Enrique Ramos

LINK Analisis Tel Directo: 915 733 027
Fax: 915 044 046

Martes, 14 de agosto 2018

millones viajaron en vuelos internacionales, lo que supone un incremento del 1,5% respecto al mismo mes de
2017. Mientras, 7,9 millones de personas lo hicieron en vuelos nacionales un 7,9% mas en comparacién con
julio del afio pasado. Las operaciones aumentaron un 4,3% el mes pasado, hasta 236.803 movimientos.

Por aeropuertos, Madrid Barajas registr6 su mejor mes de julio de su historia en el global de pasajeros y en
viajeros internacionales. El mes pasado, Madrid-Barajas sumé 4 millones de pasajeros internacionales, un 9,7%
mas que en julio de 2017 y 5,5 millones de pasajeros en total (+8,7% interanual).

. Segun el portal financiero invertia.com El fondo canadiense de pensiones Canada Pension Plan Investment
Board (CPPIB) se ha hecho con un 3,167% del capital de la compafila de infraestructuras de
telecomunicaciones [SNN2AM@EENS]. La participacion del fondo canadiense en CLNX alcanza
una capitalizacion préxima a los EUR 170 millones, a precios actuales de mercado.

. Obrascén Huarte Lain Desarrollos, S.L.U. (OHLD), sociedad integramente participada por [€JgIl, ha suscrito un
contrato de compraventa con Grupo Villar Mir, S.A.U., por el cual OHLD ha comprado a Grupo Villar Mir, S.A.U.
la totalidad de las participaciones de las que ésta es titular en el capital social de Proyecto Canalejas Group,
S.L. (sociedad titular del 100% del capital de Centro Canalejas Madrid, S.L.), representativas de un 32,5% de su
capital por un precio total consistente en un importe fijo de EUR 50 millones, con la posibilidad de que se
produzca un ajuste al precio al alza (earn-out) con un limite de hasta EUR 10 millones adicionales, basado en
las posibles plusvalias que se generasen en una venta posterior de las citadas participaciones.

La operacién también incluye la adquisicion, por OHLD, de los derechos de crédito en relacion con los
préstamos o créditos otorgados por Grupo Villar Mir, S.A.U. (o las sociedades de su grupo) en relacién con el
Proyecto Canalejas, por un importe de EUR 9.773.564,86.

Centro Canalejas Madrid, S.L. es la sociedad propietaria del denominado “Complejo Canalejas” que se esta
construyendo en los inmuebles sitos en los nimeros 6, 8, 10, 12 y 14 de la Calle Alcala, el n® 1 de la Plaza de
Canalejas y el n° 7 de la carrera de San Jer6nimo de la ciudad de Madrid.

. Segun el diario digital elEconomista.es, esta aplicando desde inicios de afio un nuevo sistema
para calcular el valor y la amortizacidon de sus reservas de hidrocarburos -sobre todo el de los recursos no
convencionales en EEUU-, considerando todo el petrdleo y el gas que espera extraer con las inversiones
realizadas. La companiia, que obtuvo la aprobacién para la modificacién de sus auditores actuales, PwC, y de
los anteriores, Deloitte, ya se ha anotado un aumento de la valoracion de sus reservas de EUR 165 millones
hasta el 152018, que rondaran los EUR 300 millones a finales de afio.
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