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INDICADORES FINANCIEROS DEL DIA 11/12/2018

Indices Bursatiles Futuros IBEX-35 Tipos de Cambio (MAD)

Indices anterior 101272018  Var(ptos) Var% Vio aitimo  Dif. Base $/Euro 1,137
IGBM 885,52 869,61 -15,91 -1,80% Diciembre 2018 8.713.0 53.00 Yen/$ 113.10
IBEX_35 681545 8.660,0 -1855  -1,76% Enero 2019 8.655.0 -5.00 Euro/E 1.101
LATIBEX 4. 699,10 4.582,10 -$17,0 -24%% Renta Fija - Rentabilidad Bonos Soberanos Materias Primas
DOW.JONES 24.388.95 24.423,26 34,34 0,44%  USA 5¥r(Tir) 271% +2pb Brent $/bbl 59,97
S&P 500 2.633.08 2.631.72 484 0,18%  USA 10Yr (Tir) 286% +2pb Oro $lozt 1.245,35
NASDAQ Comp. 6.969. 256 7.020,52 0,74%  USA 30YT (Tir) _ 3.13% = _Plata $lozt 14 .63
VIX {Volatilidad) 23.23 22,64 -2,54%  Alemania 10Yr (Tir) 0.25% -1 phb Cobre $/lbs 2,77
Nikkei 21.219.50 21.148,02 -0,34% Euro Bund 163.15 0,00 Niquel $Tn 10.740
Londres{FT100) 6.778.11 6.721,54 -0,83%  Espania 3Yr (Tir) 0.02% -1pb  Interbancario (Euribor)
Paris (CAC40) 481313 4.742,38 -1,47%  Espafia 5Yr (Tir) 041% +1pb 1 mes 0368
Frankfort (DAX) 10.788.09  10.622,07 -1,54%  Espafia 10Yr (TIR) . 145% -1pb.  3Imeses -0.315
Euro Stoxx 50 3.058.53 3.016,99 -1,36%  Diferencial Espaiia vs. Alemania 120 = 12 meses -0.137

Volamenes de Contratacion indice Expectativas de la Economia Alemana - 15 afios
Ibex-35 (EUR millones) 1363 66 Fuenfe: Instifuto ZEVV, FacfSet

IGBM (EUR millones) 1.462,18 ™
Bolsa Nueva York (NYSE) (mill acciones) 4.151.03 i I | I I I | [ |
Euro Stoxx 50 (EUR millones) 8.733.89

Valores Espafioles Bolsa de Nueva York
{*} Pandad §Euro 7:15 a.m 1,137
Valores NYSE SIBE  Dif euros
TELEFONICA 7.56 .57 0.00
B. SANTANDER 3.90 3.87 0.03
BEVA 4 657 4 58 -0,

2008  PDOR 2010 2041 3012 2013 2014 ZoWm 3018 2017

Indicadores Macroeconomicos por paises y regiones

EEUL: i} indice optimismo pequefias empresas (nov): Est. 107,0; ii) indice precio produccion; IPP (nov): Est Mol: 0,0%; Est YoY: 2,5%
iii) Subyacente IPP {nov): Est Mokl: 0,1%; Est YoY: 2,5%
Francia: Evolucion salarios (372018, final): Est QoQ: 0,3%
Alemania: i) ZEW expectativas (diciembre): Est: -25,0; ii) ZEW situacion actual (diciembre): Est: 55,0
Reino Unido: i) Tasa desempleo {3 meses; octubre): Est: 4,1%; ii} Cambio empleo {3 meses; octubre): Est: -25.000
Ampliaciones de Capital en Curso Bolsa Espafiola

Valor Proporcion Plazo de Suscripcion Compromiso Compra/Desembolso
Realia-noviembre Jx N 30/11/2018 al 141272018 Desembolso EUR 0,85

Comentario de Mercado (aproximadamente 6 minutos de lectura)

AYER asistimos a una sesidon muy negativa en las bol _ sas europeas, en la que todo lo _gue

podia_ir mal fue mal, o al menos asi lo _interpretar __on los inversores . La noticia del dia fue el
aplazamiento por parte de la primera ministra britanica, Theresa May, de la votacion en la Camara de
los Comunes del acuerdo para el brexit firmado con sus socios en la UE. Ante la evidencia de que
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iba a perder la votacion “por goleada”, May opt6é por retrasar la misma en un intento final de
renegociar los puntos del acuerdo que generan mas rechazo entre los miembros de su partido y sus
aliados unionistas (el DUP norirlandés), entre ellos el de la frontera entre las dos Irlandas. El
aplazamiento, sin embargo, fue muy mal recibido por unos inversores que ven como a tres meses de
la salida prevista del Reino Unido de la UE el escenario se presenta caédtico e imprevisible. La libra
esterlina se deprecio con fuerza, situandose a su nivel mas bajo en 18 meses, mientras que la renta
variable europea sufria un duro castigo.

No obstante, hubo otros factores que también pesaron en el animo de los inversores, como la dura
postura negociadora adoptada por el representante comercial estadounidense, Robert Lighthizer, asi
como el deterioro experimentado tanto por las exportaciones como por las importaciones chinas en
noviembre, que apuntan a una mayor ralentizacion del crecimiento econémico del pais de lo
esperado. Ambos factores volvieron a pesar en el comportamiento de los valores de corte mas
ciclico como los industriales y los relacionados con las materias primas minerales y el petréleo, que
fueron los que peor se comportaron durante la jornada. En sentido contrario, destacé el mejor
comportamiento relativo del sector tecnoldgico, lo que no evito que cerrara el dia en negativo. Este
sector seria, como luego analizaremos, el que acudié al rescate de las bolsas estadounidenses a
Gltima hora de su sesion.

Asi, y tras un dia de fuertes caidas, todos los principales indices bursétiles de la Zona Euro cerraron
en sus niveles minimos del afio, con el FTSE Mib italiano y el Dax aleman profundizando en
“mercado bajista” -se entra en mercado bajista cuando se retrocede mas del 20% desde los Ultimos
méaximos-, al haber cedido ya respectivamente un 25,0% y un 21,7% desde sus recientes maximos.
Muy cerca de entrar en mercado bajista se encuentran tanto el Euro Stoxx, el Euro Stoxx 50 y el
Ibex-35, con caidas desde sus recientes maximos que rondan o superan el 18%.

Wall Street, por su parte, “vivid” una nueva sesion de gran volatilidad, con los indices yendo de mas
a menos y, finalmente, de menos a mas, cerrando con ligeros avances, avances que fueron mayores
en el caso del Nasdaq Composite, indice en el que el sector tecnoldgico, que AYER fue el que mejor
se comportd, mantiene un peso relativo elevado.

HOY esperamos que las bolsas europeas intenten recuperar al comienzo de la sesion parte de lo
cedido AYER, animadas por la noticia de que las administraciones de EEUU y China han mantenido
una conversacion telefénica al mas alto nivel, en la que han intervenido el secretario del Tesoro,
Mnuchin, el representante comercial de EEUU, Lighthizer, y el viceprimer ministro chino, Liu. Tal y
como analizamos en nuestra seccion de Economia y Mercados, las negociaciones parece que
avanzan a buen ritmo, siendo factible que China vuelva a comprar muy pronto productos de
alimentacion estadounidenses, especialmente soja, productos que tras la implantacion de tarifas a
las importaciones chinas por parte de la Administracion Trump el pais asiatico habia dejado de
adquirir. Ademas, el positivo cierre de Wall Street y la estabilidad mostrada por las bolsas asiaticas
esta madrugada creemos que serviran para animar a los inversores en las bolsas europeas a tomar
retomar algunas posiciones en estos mercados.

Por lo demas, comentar que en la agenda macro del dia destaca la publicacién de los indices ZEW
de diciembre, indicadores que miden la percepcidon que sobre la economia alemana tienen los
grandes inversores y los analistas, indices que llevan meses retrocediendo, tal y como mostramos en
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el grafico en el cuadro adjunto. En ese sentido, sefalar que AYER la consultora Sentix publicé su
indice de confianza de los inversores de la Zona Euro, correspondiente al mes de diciembre, el cual
experiment6 una fuerte caida, entrando en terreno negativo, algo que entendemos coherente con el
reciente comportamiento de las bolsas de la region. Por la tarde, y ya en EEUU, se dardn a conocer,
entre otros indicadores, el indice de precios de la produccion (IPP) del mes de noviembre, indice que
esta previsto que modere ligeramente su crecimiento interanual como consecuencia del descenso
del precio de la energia.

Por tanto, HOY esperamos una apertura al alza de las bolsas europeas, aunque no creemos que
haya excesiva “alegria” entre unos inversores que siguen enfrentandose en el corto plazo a un
escenario con multiples incertidumbres. Esta por ver si el jueves el BCE y la semana que viene la
Reserva Federal (Fed) intentan y son capaces de tranquilizarles con sus comentario y decisiones.

Analista: Juan J. Fdez-Figares

Eventos Empresas del Dia

Bolsa Espafola:

. Iberpapel (IBG): paga dividendo ordinario a cuenta resultados 2018 por importe bruto de EUR 0,40 por accién;
. DIA: participa en Barclays Retail Conference;

Bolsas Europeas:

» Deutsche Lufthansa (LHA): ventas, ingresos y estadisticas de vuelo noviembre 2018;
» Heathrow Airport Holdings (BAA-GB):  ventas, ingresos y estadisticas de vuelo noviembre 2018;

Wall Street: publican resultados trimestrales, entre otras compafiias:

* American Eagle Ouftfitters (AEO-US): 3T2018;
* PetSmart (PETM-US): 3T2018;

Economia y Mercados

« ZONA EURO-UNION EUROPEA

. El indice de confianza de los inversores de la Zona Euro, que elabora la consultora Sentix, bajé hasta
los -0,3 puntos en el mes de diciembre desde los 8, 8 del mes precedente . La lectura es la mas baja desde
diciembre de 2014. El consenso de analistas esperaba una lectura muy superior a la real, de 8,4 puntos.

Segun Sentix, tanto el subindice de expectativas como el que valora la percepcion que tiene el colectivo de la
situacion actual han descendido de manera similar en todos los paises. En este sentido, Sentix sefialé que las
dinamicas del descenso son similares a las que se observaron en el afio 2007, justo antes de la crisis.

@\«
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Valoracion: sorprendente, por negativa, la lectura del indice de confianza de los inversores de la Zona Euro en
el mes de diciembre. El hecho de que las pautas seguidas por el indicador se asemejen a las que mantuvo justo
antes del inicio de la crisis de 2007 no es nada tranquilizador.

. El Banco de Francia recorté ayer dos décimas su est  imacién de crecimiento del Producto Interior Bruto
(PIB) francés en el 4T2018, hasta el 0,2% en términ o0s intertrimestrales . La institucién cita como principal
motivo de esta decision el negativo impacto que estan teniendo en la actividad las protestas de los "chalecos
amarillos". Hace un mes el Banco de Francia esperaba un crecimiento intertrimestral del PIB de Francia en el
472018 del 0,4%.

Por su parte, el ministro de Economia y Finanzas, Bruno Le Maire, dijo que, "por ahora" no iba a revisar el
objetivo de un crecimiento del PIB de Francia del 1,7% en 2018, pero que las protestas van a amputar una
décima al PIB y eso no se podra recuperar.

. La Oficina Federal de Estadistica alemana (Destatis) publicé ayer que el superavit de la balanza comercial
de Alemania, ajustado estacionalmente, se elevé a E  UR 17.300 millones en el mes de octubre , cifra
ligeramente inferior a los EUR 17.700 millones de septiembre y a los EUR 18.100 millones que esperaban los
analistas. Sin ajustes estacionales, el superavit comercial de octubre se situé en los EUR 18.300 millones,
importe similar al de septiembre y superior a los EUR 17.700 millones que esperaba el consenso.

En el mes analizado las exportaciones crecieron el 0,7% en relacién a septiembre (+0,5% esperado), lo que
supone su mayor avance en un mes desde mayo, mientras que las importaciones lo hicieron un 1,3% (+0,3%
esperado).

. La Oficina Nacional de Estadistica britanica, la ONS, publico ayer que la produccion industrial bajé en el
mes de octubre en el Reino Unido un 0,6% en relaci6 n a septiembre, mientras que en tasa interanual lo
hizo el 0,8% (0,0% en septiembre) . Los analistas esperaban un incremento de la producciéon industrial en
octubre del 0,1% y un descenso de la misma en tasa interanual del 0,2%.

Por su parte, la produccién manufacturera bajé en octubre el 0,9% en relacién a septiembre mientras que en
tasa interanual lo hizo el 1,0% (0,5% en septiembre). El descenso en el mes fue consecuencia en gran medida
de la caida del 3,2% que experimento la produccion del sector del transporte. También se vio penalizada por la
contraccion del 1,6% que experimento la produccién del sector quimico y la del 5,0% del farmacéutico. Por
ultimo, la produccién de bienes aumentd en el mes impulsada por el incremento del 1,8% que experimento la
minera.

« EEUU

. Segun informa The Wall Street Journal, ayer lunes se inicié6 una nueva ronda de negociacion  es entre
EEUU y China con una conversacion telefonica que involucré tanto al secretario del Tesoro, Steven Mnuchin y
al representante de comercio de EEUU, Robert Lightizer, como al viceprimer ministro chino, Liu He. En la
conversacion se trataron las compras de productos agricolas de EEUU por parte del pais asiatico, asi como
posibles cambios en las politicas econémicas de China.

En un breve comunicado, el ministro de Comercio chino indicé que la conversacion tenia como objetivo intentar
avanzar en las negociaciones y establecer un calendario y una hoja de ruta para las mismas. Liu tiene intencion
de viajar a Washington después de Afio Nuevo, segun una fuente familiarizada con el asunto.

@\«
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. El Departamento de Trabajo publicé ayer que el nUmero de empleos disponibles ( Job Openings and Labor
Turnover Survey; JOLTS ) se elevo el 1,7% en el mes de octubre en relacion  a septiembre, hasta los
7,079 millones . La cifra superd los 7,00 millones que esperaba el consenso de analistas. El nimero de
empleos ofertados, ademas, supera en mas de un millon al de desempleados buscando activamente empleo
(6,075 millones).

Por su parte, las contrataciones aumentaron en octubre el 3,4% en relacion a septiembre, hasta los 5,892
millones, manteniéndose también un milléon por debajo de los empleos disponibles.

En tasa interanual, los empleos disponibles aumentaron el 16,8% en octubre frente al 5,2% que lo hicieron las
contrataciones, lo que es un sintoma de escasez de mano de obra cualificada.

Por Gltimo, el nUmero de personas que renunciaron voluntariamente a su trabajo bajé en octubre el 1,4% en
relacion a septiembre, hasta los 3,514 millones.

Noticias destacadas de Empresas

. comunica que ha alcanzado un acuerdo con Bouygues Telecom que refuerza la colaboracién industrial
a largo plazo entre ambas compafiias y la presencia de CLNX en el ecosistema francés 5G. Este proyecto implica la
construccion de hasta 88 Oficinas Metropolitana (MO) y Oficinas Centrales (CO) en los préximos 5 afios. Se espera que esta
transaccion se lleve a cabo hasta 2024, con una ejecucion esperada mas intensa en el plazo de tiempo mas lejano. Los MO
y CO son infraestructuras estratégicas con capacidades de concentracion de trafico que desempefiaran un papel clave en el
futuro despliegue de redes 5G, ya que también proporcionaran capacidades de procesamiento para reducir la latencia de los
datos.

El acuerdo implica un coste total de hasta EUR 250 millones, y se espera que genere un EBITDA ajustado anual de
aproximadamente EUR 19 millones a pleno rendimiento una vez que todos los activos se hayan construido.

Bouygues Telecom sera el principal cliente de estos activos, con los que CLNX firmé un Contrato Marco de Servicios
(Master Service Agreement) con las mismas caracteristicas en términos de renovacion e indexacion al existente. Este
proyecto esté alineado con la estrategia de expansién internacional de CLNX, y se financiara con el efectivo disponible y los
flujos de efectivo futuros de Cellnex France.

. BlIEVISNSHETAVISSANEEIaS)] ha firmado su primer contrato de suministro de los aerogeneradores SG 4.5-145 con Enel
Green Power y fabricara 60 unidades, que suman una potencia de 249 megavatios (MW), para dos parques edlicos en
México.

Segun informé SGRE, 24 unidades, con una potencia flexible de 4,2 MW, seran para el Parque Amistad Il y 36 para el
Amistad 1V, instalaciones que se ubicaran en Ciudad Acufia, al norte del estado mexicano de Coahuila. Estos
aerogeneradores constituyen el primer pedido en el mundo de la nueva generacién de turbinas edlicas terrestres de mas de
4 MW de SGRE, que tienen una torre de 107,5 metros de altura. Este modelo de turbinas ofrece una potencia flexible que va
de 4,2 MW a 4,8 MW, dependiendo de las condiciones del emplazamiento, y su rotor es de 145 metros de diametro.

. Segun informé ayer la agencia Efe, se ha adjudicado la construccién de un parque edlico de 10
megavatios (MW) en el sur de Chile para la sociedad de energia eléctrica Vientos Patag6nicos SpA, que cuenta con una
inversion total de aproximadamente EUR 22 millones. El proyecto, que incluye la instalacién de tres aerogeneradores de
3,45 MW, se comenzara a construir bajo la modalidad llave en mano durante el primer trimestre de 2019 y estara operativo a
finales del mismo afio.
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. La Comisién Europea (CE) ha dado luz verde a la creacion de una empresa conjunta entre una filial del espafiol
(Santander Consumer Bank) y otra de la surcoreana Hyundai (Hyundai Capital Services) al considerar
que la operacién no plantea conflictos de competencia. La empresa conjunta, con sede en Alemania, ofrecera servicios de
financiacién para automoviles de Hyundai y Kia en Europa, asi como servicios relacionados, como seguros.

. La cadena de supermercados abandonara el indice selectivo lbex-35, al que se incorporara [SN®=K(=\[®)], segun
anuncié ayer tarde el Comité Asesor Técnico del Ibex.

. La agencia Moody’s Investors Service anunci6é ayer un alza de la calificacion crediticia a largo plazo de [[=ES{oIM(R{=
desde “Baa2” a “Baal”, con perspectiva “estable”.

. ha hecho publico que ha procedido a la suscripcién de un contrato para la adquisicién de un 51%
capital social de la sociedad india Bygging India Limited (BIL), ampliable hasta el 100%. La operacion ha sido estructurada
en dos tramos. En una primera fase, DOM adquirira el 51% del capital social de BIL por un importe de 416 millones de INR
(EUR 5,1 millones). En una segunda fase, los accionistas titulares del 49% disfrutan de una opcién de venta por el 49%
restante, ejercitable en los afios cuarto y quinto posteriores a la adquisicién. Asimismo, DOM es titular de una opcion de
compra ejercitable en el afio quinto posterior a la adquisicion. Para este segundo tramo el precio ha quedado vinculado al
desempefio efectivo de BIL durante los periodos, segun el caso, el cual sera evaluado directamente por la generacion de
caja libre que aporte BIL para los accionistas. El precio maximo a abonar por parte de DOM por la totalidad de la operacion
no excedera de 5 veces el EBITDA promedio, y en todo caso, no sera inferior al valor en libros de BIL al final del periodo de
evaluacion.

El alcance de los negocios adquiridos con BIL representa una facturacion recurrente de entre EUR 20 - 25 millones anuales.
Ademads, la compafia ha cerrado su Ultimo ejercicio contable auditado (31 marzo 2018) con un EBITDA de
aproximadamente EUR 2,3 millones.

La adquisicion de BIL permite la entrada en el mercado de la India para crecer en el campo de actividad de industria tanto en
servicios como en soluciones. Asimismo, constituird el germen de una plataforma para proyectos internacionales
optimizando costes operativos y de fabricacion.

Valoracion : Consideramos que la entrada en un nuevo mercado como el indio es, desde el punto de vista estratégico,
positivo para DOM. Recordamos que, en la actualidad, mantenemos una recomendacion de COMPRA para DOM y un
precio objetivo de EUR 5,59 por accion .

. Ayer anunci6 la compra de Cipher, con el fin de reforzar sus capacidades en ciberseguridad y
profundizar en la transformacion de su negocio de seguridad y tecnologia, tomando una participacion mayoritaria en la
companiia, que desarrolla sus operaciones de ciberseguridad en EEUU, Brasil y Reino Unido. No se hizo publico el importe
de la operacion ni la participacion exacta que adquiere PSG, aunque fuentes de la compafiia le indicaron al diario Cinco
Dias que es superior al 60% del capital social de Cipher.

. El Consejo de Administracion de |SSJ3{el/XOM(ZN®] considera que el Precio de la Oferta Publica de Adquisicién de
Acciones (OPA) de EUR 16,80 por accion formulado por la britAnica DS Smith por el 100% del capital de PAC es atractivo y
refleja adecuadamente el valor de las acciones de la compafiia espafiola, por o que su opinién es favorable a la Oferta.

Valoracion : Al igual que refleja el informe del Consejo de Administracion de PAC, en nuestra opinion el precio de EUR
16,80 por accion ofrecido por DS Smith en su OPA sobre el 100% de PAC es atractivo y razonable, por lo que volvemos a
recomendar a los accionistas acudir a la misma.
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