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INDICADORES FINANCIEROS DEL DIA 17/08/2018

Indices Bursatiles Futuros IBEX-35 Tipos de Cambio (MAD)
Indices anterior 16/08/2018  Var(ptos) Var% Vto aitimo  Dif. Base $/Euro 1,138
IGBM 949,83 854,52 4,69 0,49% Agosto 2018 9.448.0 2060  Yen/$ 110,88
IBEX25 9.386.8 5.427 4 40,6 0,43% Septiembre 2018 9.440.0 1260 Eurolf 1,417
LATIBEX 4.442 50 4.486,70 44,2 0,99% Renta Fija - Rentabilidad Bonos Soberanos Materias Primas
DOW.JONES 2516241  25.558.73 1,58%  USA 5¥r(Tir) 274% +2pb.  Brent$/bbl 71,43
S&P 500 2.818,37 2.840,69 0,79%  USA 10¥r (Tir) 287% -1pb Oro $lozt 1.180,40
MASDAQ Comp. [-77412  7.806,52 0,42%  USA30Yr (Tir) 3.03% -1pb  Plata$/ozt 14,61
VIX (Volatilidad) 14.64 13,45 - 5,13% Alemania 10Yr (Tir) 0.31% +1pb  Cobre $/bs 266
Nikkei 2219204 22.270,38 0,35% | Euro Bund 163,51 0,00 Nigquel $/Tn 13.115
Londres{FT100) 7 437.87  7.556,38 0,78%  Espaiia 3Yr (Tir) 0.06% +2pb Interbancario {Euribor)
Paris (CACA0) 530522  5.349,02 0,83%  Espaiia 5Yr (Tir) 042% +3pb 1mes 0,368
Frankfort (DAX) 12.163.01 12.237,17 0,64%  Espaiia 10¥r (TIR) 144% +4pb  3meses 0.319
Euro Stoxx 50 3.359.08 3.377,56 : 0,55%  Diferencisl Espaiia vs. Alemania 113 43 pb  [1Zmeses -0.166

Volimenes de Contratacion Subyacente indice Precios Consumo Zona Euro (var % interanual) - 10 afios
Ibex-35 (EUR millones) 1.089.94 Fuenfe: Eurostal; FactSet

IGBM (EUR millones) 1.184,27
Bolsa Nueva York (NYSE} (mill acciones) 3.219.88
Euro Stoxx 50 (EUR millones) 6.616,02

Valores Espafioles Bolsa de Nueva York
() Pandad &Euro 7:16 a.m 1,138

Valores NYSE SIBE Dif euros
TELEFOMICA 744 7.39 0.05
B. SANTANDER 4.39 437 0,02
BEVA 542 549 -0.07

Indicadores Macroeconémicos por paises y regiones

EEUL: i) indice de indicaderes adelantados (julio); Est MoM: 0,4%: ii} indice sentimiento consumidores (agosto; prel): Est: 98,0
Zona Euro: i) IPC {julio; final): Est MoM: -0,3%; Est YoY: 2,1%,; ii) Subyacente IPC (julio; final): Est YoY: 1,1%

Comentario de Mercado (aproximadamente 6 minutos de lectura)

Tal y como anticipamos que podria ocurrir, la_noticia de que las administraciones
estadounidenses y china _habian_decidido iniciar_nue vamente negociaciones_en_el_ambito
comercial _devolvio AYER el “apetito” por el riesgo a_los inversores en los mercados
financieros occidentales . Ademas, la estabilizacion de los activos turcos, con la lira a la cabeza -
AYER se revalorizd frente al dolar por tercer dia de forma consecutiva- también sirvio para
tranquilizar algo los animos de unos inversores que volvieron a centrarse en los fundamentales de
los mercados. Decir, no obstante, que en la reunion que mantendran EEUU y China a finales de

1

@«

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

Viernes, 17 de agosto 2018

agosto para tratar sus desavenencias comerciales, que es la primera desde el mes de mayo,
intervendran funcionarios de segundo nivel, por lo que creemos que no se pueden esperar grandes
resultados de la misma. Aun asi, es un paso en la “buena direccién” y asi lo entendieron los
inversores.

En lo que hace referencia a la crisis turca, sefialar que el apoyo financiero anunciado por Qatar, y las
palabras de apoyo que llegaron AYER desde Alemania, especialmente las pronunciadas por la
canciller Merkel -este pais mantiene importantes vinculos comerciales con Turquia por lo que no le
interesa que se desestabilice el pais ni econdmica ni politicamente, sirvieron para tranquilizar a los
inversores. Ademas, en la conferencia que mantuvo por la tarde el ministro turco de Finanzas vy el
Tesoro, Berat Albayrak, yerno del presidente Erdogan, éste descarté por completo el control de
capitales en el pais e intentd recuperar la confianza perdida en el pais anunciando que se llevara a
cabo un programa coherente y creible a medio plazo para controlar la inflacion, respetando en todo
momento las decisiones en materia de politica monetaria del banco central turco. Destacar que la
respuesta de los mercados a la intervencién antes los inversores de Albayrak fue tibia, ya que
muchos de ellos mantienen su escepticismo sobre la voluntad politica del Gobierno turco de adoptar
las medidas que realmente necesita la economia del pais, empezando por una subida de las tasas
de interés oficiales.

A corto plazo, sin embargo, el impacto de todos estos factores en el mercado fue positivo, lo que
permiti6 a la mayor parte de los principales indices bursatiles europeos cerrar con avances Yy
recuperar asi algo de lo cedido a lo largo de la semana. No fue el caso del FTSE Mib italiano, que
AYER cay6 con fuerza, lastrado por el fuerte castigo que recibieron las acciones de Atlantia
(cedieron algo mas del 22% al cierre), cuya filial Autostrade sigue amenazada de perder sus
concesiones en ltalia tras el derrumbe del puente en Génova. Todo parece indicar que existen
fuertes desavenencias en el seno del Gobierno italiano sobre la estrategia a seguir, con los lideres
del Movimiento 5 Estrellas abogando por quitarle la concesién y los de le Lega mas abiertos a la
negociaciéon con la compafia.

Por lo demés, sefialar que AYER destacé el buen comportamiento en las bolsas europeas de los
valores relacionados con las materias primas minerales y los tecnolégicos, mientras que los bancos
se volvieron a quedar algo rezagados. En Wall Street, por su parte, fueron los valores del sector de
las telecomunicaciones y de productos de consumo béasico los que mejor se comportaron, mientras
gue los del sector tecnoldgico, concretamente los semiconductores y las compafias de Internet,
aungue terminaron en positivo, mantuvieron un comportamiento relativo peor al mercado. Destacar
qgue AYER el Dow Jones se desmarcé significativamente del resto de indices, apoyandose en el
buen comportamiento de valores que como Walmart y Cisco habian presentado muy buenos
resultados, o como Boeing, valor que celebr6 con fuertes alzas el nuevo intento de negociacién entre
EEUU y China.

HOY esperamos que las bolsas europeas abran sin grandes cambios tras una semana en la que los
indices han experimentado una elevada volatilidad. Con una agenda macro limitada, en la que
destaca Unicamente la publicacion en la Zona Euro de la lectura final del IPC de julio y en EEUU de
la lectura preliminar de agosto del indice de sentimiento de los consumidores, los inversores
seguiran atentos a los acontecimientos en Turquia. En este sentido, sefalar que AYER el secretario
del Tesoro de EEUU, Steven Mnuchin, dijo que su pais estaba dispuesto a tomar medidas mas duras
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si Turquia no libera a Andrew Brunson, un pastor estadounidense que lleva detenido durante casi
dos afios bajo la acusacion de ayudar a grupos terroristas. De momento la reaccion de la lira turca
ha sido moderada, cediendo ligeramente terreno frente al ddlar. No obstante, cualquier sintoma de
debilidad en los activos turcos puede provocar nuevas tensiones en el resto de mercados financieros
mundiales.

Por ultimo, sefialar que HOY es dia de vencimiento mensual de los contratos de derivados en el
mercado espafiol, lo que siempre condiciona el comportamiento del mercado de contado, haciendo
mas dificil sacar conclusiones sobre el “momento” por el que atraviesa el mismo.

Analista: Juan Fdez-Figares

Eventos Empresas del Dia

Wall Street: publica resultados trimestrales:

= Deere & Co (DE-US): 372018

Economia y Mercados

« ZONA EURO-UNION EUROPEA

. Eurostat publicé ayer que la Zona Euro alcanz6 un superavit comercial de EUR ~ 22.500 millones en el mes
junio, algo inferior al de EUR 25.700 millones logr ado en el mismo mes de 2017 . La cifra quedd
ligeramente por debajo de los EUR 23.500 millones que esperaban los analistas. Sefialar que las exportaciones
de la region se elevaron a EUR 198.600 millones, cifra un 5,7% superior en tasa interanual, mientras que las
importaciones alcanzaron los EUR 176.100 millones, lo que representa un incremento interanual del 8,6%.
Ademas, el comercio de bienes en junio entre los 19 estados de la Zona Euro se elevé a EUR 170.700 millones
(+7,1% en tasa interanual).

En el 1S2018 el superavit comercial de la Zona Euro fue de EUR 100.700 millones, cifra ligeramente inferior a
los EUR 103.700 millones registrados en el mismo periodo un afio antes. En este periodo las exportaciones de
se situaron en los EUR 1,124 billones (+3,1% en tasa interanual), mientras que las importaciones fueron de
EUR 1,023 billones (+3,8% en tasa interanual). En este periodo el comercio entre los paises integrantes de la
Zona Euro se elevo a EUR 980.600 millones (+5,5% en tasa interanual).

. La Oficina Nacional de Estadistica britanica, la ONS, publicé ayer que las ventas minoristas aumentaron en

el Reino Unido el 0,7% en el mes de julio en relaci 6n a junio , apoyandose en las de los sectores no
alimentarios (+0,7%), y en las ventas de ropa y calzado (+1,5%). Por su parte, las ventas de alimentacion
aumentaron el 0,1% en el mes, mientras que las de combustibles para automoéviles descendieron el 1,5%. En
tasa interanual, las ventas minoristas subieron en julio el 3,5% frente al 2,9% que lo habian hecho en junio. El
consenso de analistas esperaba un repunte mensual de las ventas minoristas en julio del 0,2% y que esta
variable avanzara el 2,9% en tasa interanual.
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Excluyendo las ventas de carburantes para automdviles, las ventas minoristas aumentaron en julio el 0,9% en
relacion al mes precedente y el 3,7% en tasa interanual (2,9% en junio). El consenso esperaba que esta
variable se mantuviera sin cambios en el mes (0,0%) y que aumentara el 2,8% en tasa interanual.

« EEUU

. El asesor econémico del presidente de EEUU, Donald Trump, Larry Kudlow, confirmé ayer que su pais y
China reanudaran las negociaciones comerciales mas adelante este mes , pero advirtié que el presidente
Trump tiene una firme determinaciéon de asegurarse de que la administraciéon obtenga un buen trato. En este
sentido, Kudlow dijo que el gobierno chino, en su totalidad, no debe subestimar la dureza y la voluntad del
presidente Trump de continuar esta batalla para eliminar los aranceles y las barreras y cuotas no arancelarias,
detener el robo de la propiedad intelectual y detener la transferencia forzada de tecnologia.

Destacar que Kudlow no se quiso mostrar en exceso optimista sobre la proxima ronda de negociaciones con
China. No obstante, manifesté que "a veces, las conversaciones pueden producir mejores resultados de lo
esperado”.

Valoracion: seguimos pensando que ambos paises estan abocados a alcanzar un acuerdo global satisfactorio
en el ambito comercial antes o después, lo que conllevaria la desaparicion de muchas tarifas actualmente en
vigor. Cualquier otro escenario seria muy perjudicial para ambas partes. En principio, los mercados financieros
reaccionaron de forma positiva a este nuevo intento de aproximacion de posturas.

. El Departamento de Trabajo publicé ayer que las peticiones iniciales de subsidios de desempleo bajaron
en 2.000 en la semana del 11 de agosto, hasta una ¢ ifra ajustada estacionalmente de 212.000 peticiones
cifra ligeramente inferior a las 215.000 que esperaban los analistas. De esta forma esta variable se vuelve a
situar muy cerca de su nivel minimo tras la recesion. La media movil de las Ultimas cuatro semanas de esta
variable bajo a su vez en 1.000 peticiones, hasta las 215.500.

Por su parte, las peticiones continuadas de subsidios de desempleo bajaron en la semana del 4 de agosto en
39.000, hasta los 1,72 millones.

. El indice que mide la actividad manufacturera de la region de Filadelfia y que elabora la Reserva
Federal local baj6 en el mes de agosto hasta los 11  ,9 puntos desde los 25,7 puntos del mes de julio . La
lectura de julio es la mas baja de los dltimos 21 meses. El consenso de analistas esperaba una lectura
sensiblemente superior, de 22,0 puntos. Cualquier lectura por encima de los cero puntos indica que la actividad
en el sector se ha expandido en relacién al mes precedente y, por debajo, que se ha contraido.

Cabe destacar el fuerte descenso del componente del indice que mide la evolucion de los nuevos pedidos, el
cual paso de los 31,4 puntos de julio a los 9,9 puntos en agosto. Igualmente, el que mide los envios descendio
en el mes analizado 8,1 puntos, hasta los 16,6 puntos.

No obstante, sefialar que el subindice que evalla la evolucion de la actividad en los proximos seis meses subio,
situandose en los 38,8 puntos, una lectura muy elevada.

Valoracion: es dificil de explicar la divergencia que muestra la evolucién en agosto del indice de manufacturas
de Filadelfia con la del indice de Nueva York (the Empire State Index) que se dio a conocer ayer. Quizas las
tensiones comerciales entre China y EEUU puedan explicar el descenso del primero de los indicadores, pero no
el distinto comportamiento al del mismo indicador, pero de la regién de Nueva York. Habra que esperar a la
publicaciéon de mas indices regionales antes de sacar conclusiones.
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. Segun dio a conocer ayer el Departamento de Comercio, las viviendas iniciadas aumentaron el 0,9% en el
mes de julio en relacién a junio, hasta una cifra a nualizada de 1,17 millones . El consenso de analistas
esperaba por su parte una cifra superior, de 1,26 millones.

A su vez, la cifra de permisos de construccién subié el 1,5% en julio en relacién al mes precedente, hasta una
cifra anualizada de 1,31 millones, cifra que en este caso estuvo en linea con lo esperado por el consenso de
analistas.

* RESTO DEL MUNDO

. El ministro turco de Finanzas y el Tesoro, Berat Al  bayrak, yerno del presidente Erdogan, dijo ayer en una
conferencia con inversores que Turquia saldra "mas fuerte" del actual periodo de volatilidad . Ademas,
anuncié que el pais no se planteara la imposicién de controles de capital ni la opcion de solicitar asistencia al
Fondo Monetario Internacional (FMI). El ministro defendié igualmente la solidez del sector bancario turco,
subrayando que no se ha detectado una salida de depdsitos significativa de las entidades. En este sentido, dijo
gue su Gobierno "no dudaréa en prestar apoyo al sector bancario".

Por otro lado, Albayrak destacé que Ankara llevara a cabo un programa coherente y creible a medio plazo para
controlar la inflacién, con el objetivo de frenar la subida de los precios a menos del 10% "tan pronto como sea
posible" en funcién de la politica que el banco central considere oportuna.

Por (ltimo, y en relacion a las tensiones con EEUU, el ministro dijo que el pais sorteard este periodo de
sanciones en colaboracion con otros paises, incluyendo Rusia, Alemania y China.

. El representante de EEUU en Iran, Brian Hook, afirmé ayer jueves que la administracio n Trump esta
preparada para imponer sanciones sobre los paises q  ue compren petréleo a Iran tras la fecha limite de
noviembre establecida por su pais tras la imposicién de nuevas sanciones al pais asiatico, incluyendo China ,
el mayor importador del crudo irani. Hook, recientemente nombrado representante especial y que preside el
grupo de accion especial sobre Iran en el Departamento de Estado de EEUU, indicé que su Gobierno podria
emitir exenciones de sanciones a aquellos paises que hayan realizado esfuerzos de reduccién de sus compras
de petréleo irani. Entre estos Ultimos paises afectados que podria obtener una dispensa se encuentran India y
Corea del Sur.

Noticias destacadas de Empresas

. IOGCITETR), a través de su filial Sacyr Agua, esta construyendo en joint venture con Leed Engineering and
Construction (Leed-Valoriza JV) la primera fase del Plan de Riego de Adelaida del Norte (Australia) por un valor
de AU$ 44 millones (unos EUR 28 millones). En esta primera fase se han completado ya los primeros 10
kilometros de tuberia. La nueva infraestructura incluird una nueva planta de reciclaje de agua, una red principal,
estaciones de bombeo, almacenamiento subterraneo y en depdsitos y una red de distribuciéon que se destinara
a la produccién horticola.

El proyecto prevé la instalacion de 29 kildmetros subterraneos de tuberias, lo que implicara la creacion de 150
empleos directos en Adelaida, y contribuird al desarrollo de hasta 300 hectareas de terreno dedicados a la
agricultura para la exportacion.
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. El operador Equinor Energy ha realizado una exploracion de evaluacion en el campo de Gudrun (Noruega), en
el que la espafiola tiene una participacion del 15%, a través de la que ha encontrado reservas
tanto de gas como de petréleo. El operador Equinor Energy posee el 36% y el resto del accionariado se divide
entre Neptune Energy Norge, con un 25%, y OMV, con un 24%

Segun recoge la Direccion Noruega del Petr6leo en un comunicado, este pozo fue perforado a unos diez
kilbmetros al sureste del campo de Gudrun, en aguas del Mar del Norte, y a 225 kilbmetros al oeste de
Stavanger. Antes de que comenzara la perforacién del pozo, la prevision del operador era que los recursos se
situarian en entre 0,3 y 1,4 millones de metros cubicos de petréleo recuperables, aunque los analisis
preliminares apuntan a que la reserva podria situarse entre 1,1 y 2 millones de metros cubicos recuperables de
petréleo.

Los resultados de esta perforacion son aun preliminares, dado que todavia no se han llevado a cabo procesos
exhaustivos de recopilacion de datos ni de toma de muestras. Asi, las empresas con licencia en este campo
tendran que evaluar la rentabilidad del descubrimiento, ya que todavia no se ha determinado si el producto es
vélido para su comercializacion.

. AN (O7A=118) anunci6 ayer una nueva compra de acciones del Banco BPI portugués, gracias a la que
ha pasado a controlar casi el 95% del capital de la entidad.

. El diario Expansion sefala que la crisis que vive Atlantia por el derrumbe del puente Morandi en Génova
(Italia) podria provocar que se revisen las condiciones de la financiacién de . Asi, el diario
sefiala que el grupo italiano podria sufrir una rebaja de rating y hacer saltar alguna de las clausulas de su
deuda, que incluye el contrato de financiacion para la compra de la concesionaria. Asi, ayer la agencia de
calificacion crediticia Standard & Poor's puso en revision para una posible bajada el rating de Atlantia,
actualmente en “BBB+".

. Expansién sefiala que ayer 16 de agosto finalizé el periodo de 90 dias para que el fondo britanico The
Children’s Investment (TCI) no transmita mas titulos (lock up) de [SENIY, tras la colocacién acelerada del 16 de
mayo por el 2,7% del capital. El diario sefiala que el riesgo nuevas colocaciones de acciones del fondo britanico
no ha dejado de pesar sobre el valor en las Gltimas semanas.

. El Consejo de Gobernadores de la Reserva Federal de EEUU iFedi autorizo aier a la Fed de Boston a
concluir sobre una accién de control sobre Santander USA, filial de STANIFANIBISZHEIAN)], gracias a su progreso
en el cumplimiento normativo y la gestién del riesgo, del capital, y de la liquidez.

La Fed dio por terminada una etapa de inspeccién que inicié en 2015 sobre SAN que requeria que su filial con
sede en Boston obtuviera la aprobacion del banco central antes de nombrar nuevos ejecutivos y miembros de la
junta, entre otras restricciones.
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