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INDICADORES FINANCIEROS DEL DIA 14/12/2018

Indices Bursatiles Futuros IBEX-35 Tipos de Cambio (MAD)
Indices anterior 13M2/2018 Var(ptos) Var% Vio altimo  Dif. Base $/Euro 1.135
IGBM 890.86 897.85 6,99 0,78% Diciembre 2018 8.881.0 4530 Yen/$ 113.49
IBEX-35 8.853.4 8.926,3 72,9 0,82% Enero 2019 8.855.0 -71.30 Euro/E g o B

LATIBEX 4 67600 4.675,90 -0,1 0,00% Renta Fija - Rentabilidad Bonos Soberanos Materias Primas
DOWJONES 24 827,27 2459738 70,11 0,29%  USA 5¥r (Tir) 2. 76% = Brent $/bbl 5145
S&P 500 2 651.07 2.650,54 -0,53 -0,02% USA 10¥T (Tir) 2.91% +1 p.b Oro $lozt 1.242 75
NASDAQ Comp. 7.098.31 7.070,33 -27,98 -0,39%  USA 30Yr (Tir) 3.16% +1 p:b. Plata $/ozt 14.68
VIX (Volatilidad) 21.46 20,65 -84 -3,77% Alemania 10Yr (Tir) 0.26% -1 pb Cobre $/lbs 281
Nikkei 21.816.19 21.374,82 441,36 -2,02% | Eurc Bund 162.96 0,00 Niquel $/Tn 10800
Londres{FT100) 6.880,19 6.877,50 -2,69 -0,04% | Espaiia 3Yr (Tir) -0.03% -2 p.b. Interbancario (Euribor)
Paris (CACA40) 4.909.45 4.896.92 -42,63 -0,26%  Espafia 5¥r (Tir) 0.36% “1pb 1 mes _0.368
Frankfort (DAX) 10.929.43  10.924,70 4,73 -0,04%  Espafia 10Yr (TIR) 1.41% -1 pb 3 meses -0.312
Fure Stoxx 50 3.107.97 3.112,17 4,20 0,14%  Diferencial Espaiia v=. Alemania 114 -1 pb 12 meses A3

Volimenes de Contratacion indice Gestores Compras Sector Servicios Zona Euro (preliminar) - 36 meses
Ibex-35 (EUR millones) 1.528,37 Fuenfe: IHS Markit, FactSet

IGEBM (EUR millones) 1.634,30 ™ i

Bolsa Nueva York {NYSE) (mill scciones) 392772 ™7

Euro Stoxx 50 (EUR millones) 7.416.62

Valores Esparfioles Bolsa de Nueva York
(%} Paridad &Euro 7:15 a.m 1,135

Valores NYSE SIBE Dif euros |, | | | | | | i | | | i |
TELEFONICA 7.79 7.83 004+ N _ . _ _ _ _ |
B SANTANDER 4.04 4.07 003 |

BEVA 467 4.74 o005 | W ' IIIII ' |

Indicadores Macroeconomicos por paises y regiones

EEULL i} Ventas minoristas (mov): Est Mol: 0,1%; Est sin autos: 0,2%; i) Produccion industrial (mov): Est Mobd: 0,3%

iii) Produccién manufacturera (nov): Est MoM: 0,3%; iv) Capacidad produccion utilizada (nov): Est: 78,6%

v} PMI manufacturas (dic; prely: Est: 55,0; vi} PMI servicios (dic; prel}: Est: 54,6; vii) Inventarios Negocios (oct): Est MoM: 0,6%
Espafia: ) IPC (nov; final): Est MoM: -0,1%; Est YoY: 1,7%; ii) IPC armonizado (nov; final): Est MoM: -0,2%; Est YoY: 1,7%
Francia: i) PMI compuesto (dic; prel): Est: 54,0; ii) PMI servicios (dic; prel): Est: 54,2, iii) PMI manufacturas (dic; prel): Est: 50,7
Alemania: i) PMI compuesto (dic; prel): Est: 52.4; i) PMI servicios {dic; prel): Est: 53,5; iii) PMI manufacturas (dic; prel): Est: 51,7
Zona Euroc i} PMI compuesto {dic; prel): Est: 52,8; ii) PMI servicios (dic; prel): Est: 53,4; iii) PMI manufacturas {(dic; prel}: Est: 51,8

Ampliaciones de Capital en Curso Bolsa Espaificla

Valor Proporcion Plazo de Suscripcion Compromiso Compra/Desembolso
Realia-noviembre Jx1 301172018 al 14/12/2018 Desembolso EUR 0.85
Faes-diciembre 1 %29 14/12/2018 al 26/12/20186 Compromiso EUR 0.287

Comentario de Mercado (aproximadamente 5 minutos de lectura)

AYER asistimos a una sesion de transicion en las bo _ Isas europeas y estadounidenses, con

los inversores aprovechando la jornada para “digeri r"_los ultimos acontecimientos _, cerrando
los principales indices de forma mixta y sin grandes variaciones. Asi, y sin grandes titulares al
respecto, el conflicto comercial entre EEUU y China sigui6 muy presente en la mente de los
inversores. A Ultima hora del dia, y tras declaraciones del presidente de EEUU, Donald Trump, y del
secretario de Comercio, Wilbur Ross, se supo que la Administracion estadounidense parece
dispuesta a “apretar” al Gobierno de China todo lo que pueda para sacarle mas concesiones. Asi,
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ambos politicos sefialaron que lo ofrecido por China en materia comercial y de politica industrial era
todavia insuficiente. Este tipo de declaraciones se van a repetir a menudo en los préximos meses
como parte de la tactica negociadora del Gobierno de EEUU. Tampoco descartamos declaraciones
en este sentido del Gobierno chino, lo que generara tensiones en los mercados de forma puntual.

Ademas, el tema del brexit siguié acaparando titulares después de que la primera ministra britanica,
Theresa May, “sobreviviera” a la mocién de “no confianza” planteada por los parlamentarios criticos
de su propio partido. AYER May intentdé convencer a sus socios en la UE para obtener garantias por
escrito de que Reino Unido no permanecera de manera indefinida en la unién aduanera europea -la
pertenencia a esa union aduanera es la formula pactada para evitar la aparicion de una frontera
fisica entre Irlanda e Irlanda del norte-. Sin embargo, May fracas6 en el intento en un clima de
hartazgo por parte del resto de miembros de la UE, que atienden como espectadores a la caética
situacion politica por la que atraviesa el Reino Unido. El brexit seguira siendo un factor de elevado
riesgo para las bolsas europea en los préximos meses ya que, a dia de HOY, todos los escenarios
son posibles: desde un brexit “duro” a un “no brexit”.

Por dltimo, AYER el Consejo de Gobierno del BCE, en su ultima reunion del afio, cumplié con el
guion previsto y, tras mantener sin cambios sus tasas de interés de referencia, anuncié formalmente
el final del programa de compra de activos en los mercados secundarios. No obstante, y tras revisar
ligeramente a la baja sus expectativas de crecimiento para la economia de la Eurozona -ver seccion
de Economia y Mercados- la institucién, y en boca de su presidente el italiano Mario Draghi, dejo
clara su intencién de mantener sus politicas monetarias acomodaticias por el tiempo que considere
necesario. El BCE, por ejemplo, mantendré su politica de reinversion de los bonos que venzan de su
cartera por un periodo indefinido una vez que lleve a cabo su primera alza de tipos, movimiento éste
gue no se prevé que realice hasta pasado el verano 2019 como muy pronto. Destacar que los
mercados apenas reaccionaron tras el comunicado del Consejo de Gobierno del BCE vy tras la
intervencion de Draghi en rueda de prensa, por lo que la tan esperada reunion no fue ‘“el
acontecimiento” que esperabamos para los mismos.

HOY, y, para empezar, esperamos que las bolsas europeas abran claramente a la baja, lastradas
por la publicacion en China de una bateria de datos macro -ver seccién de Economia y Mercados-
gue apuntan a una mayor ralentizacién del crecimiento econémico del pais de lo esperado, hecho
que ha lastrado el comportamiento de las bolsas asiaticas esta madrugada. Todo parece indicar que,
de momento, el conflicto comercial con EEUU le esta pasando factura. Es por ello que la
Administracién Trump parece dispuesta a sacar provecho de ello, apretando, como hemos sefialado,
todo lo que pueda y mas para sacar nuevas concesiones al Gobierno chino en materia comercial.

Por lo demas, destacar que en la agenda macro de HOY destaca la publicacion en la Zona Euro,
Alemania, Francia y EEUU de las lecturas preliminares de diciembre de los indices adelantados de
actividad de los sectores de las manufacturas y de los servicios, los conocidos como PMis. En
principio, se espera que estos indicadores muestren cierta estabilizacion del ritmo de expansion de la
actividad en Europa y una ligera moderacién del mismo en EEUU. Cualquier sorpresa en un sentido
u otro podria “mover” los mercados. Ademas, y en EEUU, también se conoceran las cifras de las
ventas minoristas y de la produccion industrial de noviembre.

Analista: Juan J. Fdez-Figares
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Eventos Empresas del Dia

Bolsa Espafiola:

. Faes (FAE): descuenta derecho de suscripcidn preferente correspondiente a la ampliacién de capital liberada
a través de la que se instrumenta el “dividendo flexible” -ver detalles en cuadro adjunto-;

. Ence (ENC): descuenta dividendo ordinario a cuenta 2018 por importe bruto de EUR 0,105 por accién; paga el
dia 18 de diciembre;

. Naturhouse (NTH): paga dividendo ordinario a cuenta 2018 por importe bruto de EUR 0,05 por accion;

Economia y Mercados

« ZONA EURO-UNION EUROPEA

. Tal y como esperabamos, el Consejo de Gobierno del Banco Central Europeo (B CE) dio por finalizado
ayer de forma oficial su programa de compra de acti  vos en los mercados secundarios . Ademas, mantuvo
sin cambios el tipo de interés de refinanciacion en el 0,0%; el marginal de crédito en el 0,25% y el de depésito
en el -0,40%. En materia de tipos, el BCE indicé que se mantendran a los niveles actuales al menos hasta
pasado el verano o el tiempo que sea necesario.

En cuanto a la reinversion de los vencimientos de los bonos en cartera, el BCE no fue demasiado explicito,
manteniendo su discurso de que pretende seguir reinvirtiendo los mismos por un largo periodo de tiempo
después de que comience a subir sus tipos de interés de referencia y por el tiempo que sea necesario para
proveer a la Eurozona de un amplio grado de politica monetaria acomodaticia.

Por otra parte, sefialar que el BCE dio a conocer su nuevo cuadro macroeconémico. Asi, ahora espera que el
Producto Interior Bruto (PIB) de la Zona Euro crezca el 1,9% en 2018, algo por debajo del 2,0% de su anterior
estimacion; que lo haga el 1,6% en 2019 frente al 1,7% de su estimacion previa; el 1,7% en 2020 (sin cambios)
y el 1,5% en 2021 (primera estimacion). En lo que hace referencia a la inflacion, espera que en 2018 se sitle en
el 1,8% (1,7%, anterior estimacion); en 2019 en el 1,6% (1,7%, anterior estimacion), en el 1,7% en 2020 (sin
cambios) y en el 1,8% en 2021 (primera estimacion).

En su rueda de prensa tras la reunion del Consejo de Gobierno, su presidente, el italiano Mario Draghi, dijo que
el crecimiento econémico de la Zona Euro habia sido méas débil durante algun tiempo, lo que refleja una
demanda externa mas débil pero también algunos factores especificos de paises y de sectores. No obstante, se
mostré convencido de que la fortaleza de la demanda interna contina apoyando la expansion de la Eurozona y
el aumento de la inflacién. Ademas, Draghi afirm6 que "los riesgos para las perspectivas de crecimiento de la
Eurozona pueden considerarse todavia como equilibrados en general”, aunque advirtié6 de que este balance de
riesgos "se estd moviendo a la baja". Draghi atribuyé esta evolucidon a la persistencia de incertidumbres
relacionadas con factores geopoliticos y la amenaza del proteccionismo, asi como con vulnerabilidades en los
mercados emergentes y la volatilidad en los mercados financieros.

En lo que hace referencia a la evolucion de los precios, Draghi sefialé que la inflacion subyacente puede
aumentar a medio plazo. Ademas, explico que los salarios estan subiendo en paises como Alemania y esto se
acabara trasladando a los precios. Aun asi, Draghi dijo que el BCE cree que todavia son necesarios "estimulos
monetarios significativos" para crear presiones al alza sobre los precios.
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Valoracion: a pesar de que el BCE haya dado por finalizado su programa de compra de activos en los
mercados secundarios, la politica monetaria acomodaticia esta para quedarse. Si no hay un repunte del
crecimiento econémico y de la inflacion, vemos muy complicado que el BCE opte el afio que viene por
comenzar a subir sus tipos de interés de referencia, lo que son malas noticias para el sector bancario de la
Zona Euro, que debera seguir trabajando con margenes muy estrechos en un entorno de débil crecimiento
econémico, y buenas para los valores defensivos y para las compafilas que como las inmobiliarias
patrimonialistas o las utilidades presentan elevados niveles de endeudamiento.

. La Oficina Federal de Estadistica alemana, Destatis, publicé ayer que el indice de precios al consumo (IPC),
de Alemania en su lectura final de noviembre, subio el 0,1% en relacién a octubre, mientras que entas a
interanual lo hizo el 2,3% (2,5% en octubre) . Ambas lecturas estuvieron en linea con sus preliminares y con lo
esperado por los analistas. La caida en el mes de la tasa de crecimiento interanual del IPC fue consecuencia a
la desaceleracion de los precios de los alimentos y de las bebidas no alcohdlicas, asi como por los precios de
los paquetes de vacaciones. En sentido contrario, los precios de la energia y de la ropa y el calzado aceleraron
su crecimiento en el mes.

Si se excluyen los precios de la energia y los alimentos, la tasa interanual del subyacente del IPC se situé en el
1,5% frente al 1,7% de octubre.

Por su parte, el IPC armonizado (IPCA) de noviembre, también en s u lectura final, subié el 0,1% en
relacion a octubre y el 2,2% en tasa interanual (2, 4% en octubre) , cifra en linea con sus preliminares, que
era lo que esperaba el consenso.

. El Instituto Nacional de Estadistica de Francia, el Insee, publicé ayer que el indice de precios al consumo
(IPC) francés, en su lectura final de noviembre, ba jo el 0,2% en relacidn a octubre, mientras que ent asa
interanual subi6 el 1,9% (2,2% en octubre) . Ambas lecturas estuvieron en linea con sus preliminares y con lo
esperado por los analistas.

El descenso de la tasa de inflacion en noviembre fue consecuencia de la ligera desaceleracién del incremento
interanual de los precios de los servicios que mas que compensaron el ligero repunte de la tasa de crecimiento
de los precios de las manufacturas. Tanto el crecimiento de los precios de los alimentos como de la energia se
desaceleraron, lo que situ6 la inflaciéon subyacente en el 0,7% en el mes, algo por debajo del 0,8% del mes
precedente.

Por su parte, el IPC armonizado (IPCA) de noviembre, también en su lectura final, bajo igualmente el 0,2% en
relacion a octubre y subi6 el 2,2% en tasa interanual (2,5% en octubre), cifra en linea con sus preliminares, que
era lo que esperaba el consenso.

Valoracion: en ninguna de las dos mayores economias de la Zona Euro se identifican presiones inflacionistas a
nivel subyacente, lo que sugiere que el BCE tiene margen de sobra para retirar sus estimulos monetarios sin la
presion que supondria una fuerte presién al alza de los precios en la regién del euro.

« EEUU

. Segun datos del Departamento de Trabajo, en la semana del 8 de diciembre las peticiones iniciales de
subsidios de desempleo bajaron en 27.000, hasta una  cifra ajustada estacionalmente de 206.000 nuevas
peticiones , su nivel mas bajo en dos meses y medio. Los analistas esperaban una cifra sensiblemente
superior, de 226.000 peticiones. La media moévil de esta variable de las Gltimas cuatro semanas bajo a su vez
en 3.750 peticiones, hasta las 224.750 peticiones.
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Por su parte, las peticiones continuadas de subsidios de desempleo subieron en 25.000 en la semana del 1 de
diciembre, hasta los 1,66 millones, manteniéndose muy cerca de sus niveles mas bajos desde 1972.

Valoracion: si el hecho de que recientemente las peticiones iniciales de subsidios de desempleo se habian
situado en las 235.000, marcando su nivel maximo en mas de ocho meses, habian hecho saltar algunas
alarmas, esta fuerte caida de las mismas la semana pasada deben servir para tranquilizar a muchos inversores.
Todo parece indicar que el mercado laboral estadounidense sigue muy soélido, producto de la fortaleza por la
gue atraviesa la economia del pais.

. Los precios de las importaciones bajaron en EEUU el 1,6% en el mes de noviembre en relacion a
octubre, lastrados por la caida de los precios de |  as importaciones de crudo en el mes (-12%) . La de
noviembre es la mayor caida de esta variable en un mes desde hace tres afios. Si se excluyen los precios del
petréleo, los precios de las importaciones bajaron el 0,3% en el mes. El consenso de analistas estimaba un
descenso de los precios de las importaciones en noviembre inferior, del 1,0%. En tasa interanual los precios de
las importaciones avanzaron el 0,7% en noviembre (3,3% en octubre), su menor tasa desde 2016.

Por su parte, los precios de las exportaciones bajaron en el mes un 0,9% en relacién a octubre, también mas
del descenso del 0,3% que esperaban los analistas.

Valoracion: nuevo indicador que apunta a una moderacion de la inflacion en EEUU. En este caso la caida de
los precios del crudo y la fortaleza del dolar estarian jugando a favor de esta tendencia. Ello dara a la Reserva
Federal (Fed) un cierto margen a la hora de disefiar su estrategia de retirada de sus politicas monetarias
acomodaticias.

* CHINA

. La produccién industrial de China ralentizé su crec imiento interanual en noviembre hasta el 5,4%
inferior al 5,9% del mes anterior, que era la lectura esperada por el consenso de analistas. La mayoria de las
categorias de productos contribuyeron de forma negativa, con el sector de automdéviles en particular, que cay6
un 16,7%. Las ventas minoristas también perdieron impulso, al crecer un 8,1% interanual, frente al 9,0%
esperado por el consenso y el incremento 8,6% del mes anterior.

En términos absolutos, el sector del automavil lider6 las caidas, seguido del de equipos de telecomunicaciones.
En el lado positivo, la inversién en activos fijos repuntd un 5,9% interanual en el periodo enero-noviembre,
extendiendo la mejora consecutiva desde agosto, mientras que el componente inmobiliario crecié a un ritmo del
9,7% interanual. La expansion en adquisicion de terrenos continué plana, mientras las ventas de viviendas
comerciales se desaceleraron mas.

Noticias destacadas de Empresas

estd en conversaciones con lasfirmas de capital riesgo Pai Partnersand Greybull Capital
para venderles Amey, su filial de servicios en Reino Unido, actual primer mercado del grupo, segin informa Financial Times,
que cita fuentes préximas a la compafiia vendedora. La eventual transaccion se enmarcaria en el andlisis estratégico que
FER realiza desde mediados del pasado mes de octubre en su divisiéon de servicios para determinar si vende toda o una
parte de la misma. Ademas de en Reino Unido, FER esta presente con este negocio en Espafia, Polonia y recientemente
también entré en Australia y, de forma puntual, en EEUU.
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. contintia con las adquisiciones enfocadas a reforzar su posicionamiento en el negocio de 10T (Internet de
las Cosas, en sus siglas en inglés), tal y como prevé su plan estratégico para el periodo comprendido entre 2018 y 2020.
AMP anuncié ayer que ha comprado participaciones de control en tres empresas dedicadas a técnicas para la toma de datos
e loT. En concreto, ha pagado EUR 600.000 para hacerse con un 50% mas una de las participaciones de Ingenio 3000. La
empresa, que pasara a denominarse Amper Ingenio, se dedica a la investigacion y desarrollo de técnicas para la toma de
datos en las redes de transporte de energia eléctrica para su auscultacion y deteccion de defectos de forma automatica.
AMP también ha comprado por EUR 400.000 el 60% de Iberwave Ingenieria, que se denominard Amper Iberwave, empresa
especializada en el sector IoT. Ademas, se reserva una opcion de compra sobre un 15% adicional por un importe de EUR
240.000 que podra ejecutar durante el 1T2019. Por ultimo, la compafiia ha anunciado un memorandum de entendimiento
para la compra del 51% de Sensing & Control Systems, también con el objetivo de profundizar en la linea de actividad de
loT.

. ha comunicado que ha iniciado la construccién de 400MW en diferentes ubicaciones repartidas por toda
la geografia espafiola. La sociedad ha contratado, entre otros, el suministro de los equipos eléctricos criticos que aseguran
el cumplimiento del cronograma de construccién. Los centros de transformacion e inversion los suministrara Sungrow,
mientras que el suministro de transformadores de alta tensién de conexion a red lo realizard Siemens. Estos equipos se
utilizaran en la construccién de las plantas fotovoltaicas de SLR ubicadas en Caceres, Valladolid, Salamanca, Toledo,
Cuenca y Huesca, sumando una potencia total de 400MW que equivaldria al suministro de electricidad anual para una
ciudad de 150.000 habitantes. Para su ejecucion, se utilizaran mas de 1.100.000 médulos solares fotovoltaicos.

. Segun informa el diario Expansion, Norges Bank, gestor del fondo soberano de Noruega, ha aflorado una participacion del
3,042% en el capital social de mm, en un momento en el que UNI negocia su fusion con [METERENIETSE.
entidad en la que Norges Bank también esta presente con otro 3,26% del capital, valorado en algo mas de EUR 40 millones

a precios actuales. El desembarco de Norges Bank en el capital de UNI se completo el pasado 7 de diciembre, pocos dias
antes de que trascendieran las negociaciones de fusién con LBK.

. Acciona Energia (XSSONMIEIVAY) ha iniciado la construccién de su segundo parque edlico en Texas, su novena
instalacion en EEUU, que cuenta con una inversion de EUR 176 millones, tendra una potencia de 144,9MW. El parque de
"Palmas Altas", cuya puesta en marcha esta prevista para noviembre de 2019, estara equipado con 46 aerogeneradores de
tecnologia Nordex, y permitira elevar a 866 megavatios (MW) la potencia edlica propiedad de la compafiia en el pais, segin
ha indicado en un comunicado.

. El diario Expansion destaca en su edicion de hoy que el fondo norteamericano Elliott Management mantiene la intencion de
tomar una participaciéon en que le permita ejercer una influencia significativa en la gestién del grupo.
Asi, la estrategia de Elliott para TEF contempla, ademas de la compra de una participacion, la busqueda de otros accionistas
gue apoyen sus intenciones. El diario sefiala que Elliott es un fondo especializado en entrar en compaiiias y buscar mas
rentabilidad mediante desinversiones en negocios no estratégicos. Expansion sefiala que Elliott ya se ha hecho con
participaciones significativas en Telecom ltalia y Vodafone.

. ha acordado hoy la venta del 80% del capital social de Solvia Servicios Inmobiliarios, S.L.U. a
Lindorff Holding Spain, S.A.U., sociedad perteneciente al grupo Intrum AB. Solvia ha sido valorada en total en EUR 300
millones. El precio correspondiente al 80% de la participacion objeto de venta se podra incrementar en un importe maximo
de EUR 40 millones si se cumplen las condiciones previstas relacionadas con la evolucidon de determinadas lineas de
negocio de Solvia. El cierre de la operacion, condicionado a la obtencién de las autorizaciones pertinentes, esta previsto
para el 2T2019. SAB generara una plusvalia estimada de EUR 138 millones y la operacién tendra un impacto positivo en la
ratio de capital Common Equity Tier 1 (fully loaded) de 15 puntos basicos.
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