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INDICADORES FINANCIEROS DEL DIA 12/06/2019

Indices Bursatiles Futuros IBEX-35 Tipos de Cambio (MAD)
Indices anterior 11/06/2019  Var(ptos) Var% Vto aitimo  Dif. Base $/Euro 1.133
IGBM 937.27 935,83 144 D15% Mayo 2018 92370 4510 Yen/$ 108.46
IBEX-25 92941 9.2821 42,0 0,13% Junio 2019 92350 4710 Eurolf 1,124
LATIBEX 5.156.30 5.198,80 42,5 0,82% Renta Fija - Rentabilidad Bonos Soberanos Materias Primas
DOWWJONES 26062 68 26.048.51 1447 -0,05%  USA 5¥r (Tir) 1.91% Brent $/bbl £2 29
S&P 500 2.886,73 2.885,72 1,01 -0,03%  USA 10Yr (Tir) 213% ) Oro $lozt 1.324 30
MASDAQ Comp. 782317  T7.822,51 060  -0,01%  USA30Yr (Tir) 2.61% . Plata §lozt 14.70
VIX (Volatilidad) 15.94 15,99 0,31%  Alemania 10Yr (Tir) -0.24% Cobre $/lbs 2,68
Nikkei 21.204.28 21.129,72 -0,35% Eurc Bund 171,44 Nigquel $/Tn 11.825
Londres{FT100) 737554  7.398,45 0,31%  Espaiia 3Yr {Tir} -0.30% Interbancario (Euribor)
Paris (CACA0) 5.382 50 5.408,45 048% Espaia 5Yr (Tir) -0.07% . 1mes -0.383
Frankfort (DAX) FESTIVO  12.155,81 - Espafia 10¥r (TIR) 0.57% 3 meses 0.320
Euro Stoxx 50 338645 340110 0,43%  Diferencial Espaiia ve. Alemania a0 12 meses 0177

Voliimenes de Contratacion IPC interanual EEUU (15 aiios)

Ibex-35 (EUR millones) 1.376,13_ Fuenfe: Faciset
IGBM (EUR millones) 1471.87)

Bolsa Nueva York (NYSE} (mill acciones) 354842

Euro Stoxx 50 (EUR millones) 6.697 .46 .

Valores Espafioles Bolsa de Nueva York

{*} Pandad §Euro 7:15 a.m 1,133 :

Valores NYSE SIBE  Dif euros| .

TELEFONICA 745 7.53 -0.04 .

B. SANTANDER 3.98 4,04 -0.02}-=

BEVA 5.02 5.00 0,02} 3

Indicadores Macroeconémicos por paises y regiones

Esparia: i} IPC (mayo, final): Est Mol: 0,2%; Est YoY: 0,8%; ii) IPC armonizado {mayo, final): Est Mol 0,2%; Est YoY: 0,9%.
EEUU: i} IPC (mayo): Est Mol 0,1%; Est YoY: 1,9%; i) IPC sin alimentos y energia (mayo): Est MoM: 0,2%; Est YoY: 2,1%

iii) Solicitudes hipoteca MBA (semanal): n.d.

Comentario de Mercado (aproximadamente 7 minutos de lectura)

. La mayoria de los indices europeos cerraron la sesi  6n de AYER al alza , a excepcidn del indice selectivo
espafiol, que cayo ligeramente al cierre, obviando las declaraciones del presidente de EEUU, en las que
amenazd a China con la implementacion de extender las tarifas arancelarias sobre $ 300.000 millones de
bienes importados desde China. Las ganancias de las bolsas asiaticas la madrugada anterior, con un escaso
impacto de las amenazas de Trump, y el acuerdo migratorio entre EEUU y México permitieron una apertura al
alza en los indices de renta variable europeos, un tono positivo que no abandonaron en toda la sesion.

Ademas, el anuncio de que el Gobierno chino impulsaria la emision de bonos especiales de estimulo para que
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los gobiernos locales tengan liquidez suficiente para afrontar los grandes proyectos de infraestructuras
contribuy6 a la tendencia al alza.

En Europa, el tono mas conciliador por parte de los funcionarios italianos para intentar encontrar una solucion
en el actual estancamiento diplomatico con la Comision Europea, con motivo de los elevados niveles de deuda
gue mantiene el pais transalpino, fue un factor positivo con influencia en los mercados.

En Reino Unido, se mantiene abierto el proceso para la sucesion de la primera ministra Theresa May tanto en
el liderazgo del partido Conservador, como en su puesto al frente del Gobierno, con declaraciones
grandielocuentes de los diferentes candidatos, mientras que el partido Laborista quiere aprovechar el momento
para sacar adelante una mocién en el Parlamento britAnico que impida una salida del pais del bloque
comunitario sin acuerdo el 31 de octubre.

Por sectores, el sector de los recursos naturales, el de automdéviles y sus componentes, y el quimico,
curiosamente unos de los sectores mas expuestos al conflicto comercial entre EEUU y China, fueron los
sectores con un mejor comportamiento. En sentido contrario, el sector de las utilidades, el de alimentacién y
bebidas y el inmobiliario, sectores de caracter mas defensivo, fueron los que peor comportamiento tuvieron.

Los indices de Wall Street, por su parte, obtuvieron ligeras caidas, cortando la racha positiva que mantenian de
seis sesiones consecutivas al alza, en el caso del DowJones, y de cinco sesiones, en el caso del S&P 500,
aunque éste Ultimo se mantiene a so6lo un 2,4% de sus niveles maximos intradia.

En la apertura, estos indices también se vieron beneficiados por el acuerdo entre EEUU y México, que conllevé
la suspensién indefinida de la imposicion de tarifas del 5% a los bienes importados desde México a EEUU.
Ademas, tras los malos datos de empleo del viernes pasado, los inversores apuestan por una bajada de tipos
de interés por parte de la Reserva Federal antes de que cierre 2019, una posibilidad a la que otorgan una
probabilidad del 97,1%, aunque gran parte de ellos piensa que puede haber mas de una bajada de tipos en los
meses que restan de ejercicio.

Sin embargo, una vez mas la atencién se centr6 en la tension existente en el conflicto comercial entre EEUU, a
la espera de que los presidentes de ambos paises se retnan, previsiblemente, en la cumbre del G20 en Osaka
(Japon) los dias 28 y 29 de junio. Al respecto, el secretario de Comercio de EEUU, Wilbur Ross, indicé en una
entrevista que cree que finalmente se alcanzara un acuerdo comercial, aunque previno a los inversores que la
resolucién del conflicto no sera rapida.

Con posterioridad, el presidente Trump afiadié méas presion y “mas lefia al fuego” tras las amenazas del dia
anterior, al indicar que ahora es él el que tiene paralizado el acuerdo comercial con China, y que el mismo no
se acabara firmando si China no vuelve a sentarse a negociar en los términos ya negociados previamente este
afio. Trump afirmé que o se realiza un gran acuerdo o no habra acuerdo. Habra que estar atentos a una
posible reaccion por parte del pais asiatico a estas declaraciones, toda vez que el impacto sobre los mercados
estadounidenses fue minimo.

Los datos macroeconémicos que se emitieron indicaron un mayor optimismo por parte de los pequefios
negocios respecto a la economia y sus perspectivas a futuro, mientras que el indice de precios de los
productores (IPP) redujo unas décimas su crecimiento mensual e interanual en mayo.

Indicar, en el terreno doméstico, que en la sesién de HOY ha presentado sus datos trimestrales del 172019
(correspondiente a los meses de febrero a abril) INDITEX (ITX), en los que se ha quedado algo corta respecto
a lo esperado en ventas, pero ha obtenido fuertes mejoras en el cash flow de explotacion (EBITDA) y en el
resultado operativo (EBIT). Habra que estar atentos a la reaccién de los inversores ante los mismos, dado que
en las Ultimas presentaciones trimestrales de la compafiia se produjo un fuerte castigo a su cotizacion, a pesar
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del cumplimiento generalizado con las estimaciones del consenso.

Por lo demas, HOY la agenda macroeconémica, aun no siendo especialmente intensa nos trae una cita
importante, el indice de precios al consumo (IPC) del mes de mayo en EEUU, del que se espera una lectura
interanual cercana al objetivo del 2% de la Reserva Federal. Esperamos una apertura HOY ligeramente a la
baja, a la espera de conocer el importante dato, en linea con el cierre de AYER de los indices estadounidenses
y con las ligeras pérdidas HOY de las bolsas asiaticas.

Sefialar, por Ultimo, que esta madrugada han salido los datos del IPC e IPP de China de mayo, que han estado
en linea con lo esperado y los pedidos de bienes de maquinaria pesada de Japén, que han sorprendido al alza,
aunque no han tenido un impacto sobre la evolucion de los mercados asiaticos.

Analista: Ifiigo Isardo

Eventos Empresas del Dia

Bolsa Espafiola :

e Inditex (ITX) : presentacién de resultados del 1T2019. Conference call a las 9:00 CET con analistas e
inversores.

* NH Hotel Group (NHH) : Descuenta dividend ordinario con cargo a 2018 por importe bruto de EUR 0,15
por accion. Fecha de pago el 14 de junio de 2019.

Economia y Mercados

« ESPANA

. El ministerio de Hacienda devolvera el 0,25% del al za salarial pendiente de los funcionarios en la
némina de julio . Asi lo aseguré ayer la ministra de Hacienda en funciones, Maria Jesus Montero, en una visita
a la Delegacién Central de la Agencia Tributaria (AEAT) en Madrid. Montero ha explicado que asi se ha previsto
y se esta trabajando con este fin. Se trata de la Ultima parte del alza salarial que acordé el entonces ministro de
Hacienda Cristébal Montoro con los sindicatos de la Funcién Publica en marzo de 2018. El 0,25% dependia de
que el PIB de 2018 superara el 2,5%, como asi ha sido, ya que el crecimiento fue del 2,6%.

« ZONA EURO-UNION EUROPEA

. El Banco central de Francia actualizé a la baja sus perspectivas econdmicas para los ejercicios 2019 y

2020, justificando el deterioro en el peso del entorno global y a que las medidas de estimulo del presidente
Emmanuel Macron no han generado el impulso esperado. Asi, el Banco de Francia espera un crecimiento del
PIB del 1,3% para 2019 (antes era del 1,4%) y del 1,4% para 2020 (antes era del 1,5%), mientras que la
expectativa de inflacion se mantiene en el 1,3% para 2019 y se sit(la en el 1,3% para 2020 (antes era del 1,6%).

@\«

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

Miércoles, 12 de junio 2019

A pesar de que las revisiones a la baja son menores que las realizadas la semana pasada en Alemania, sirven
como una llamada de atencién para la Zona Euro, mientras se esperaba que la fortaleza doméstica
compensase la debilidad en otros paises. Ademas, el Banco de Francia afiadié advertencias sobre las finanzas
publicas del pais, ya que espera que la deuda aumente como porcentaje del PIB en 2019 y se estabilice cerca
de un 99%, superando el objetivo establecido por el Gobierno francés.

« EEUU

. El presidente de EEUU, Donald Trump, afirmé6 ayer que es responsable de ret  rasar el acuerdo comercial
con China . Trump destacé que EEUU tenia un acuerdo con el pais asiatico y hasta que no vuelvan a retomar
dicho acuerdo, no le interesa firmarlo. Ademas, afiadié que firman un gran acuerdo ambas partes 0 no hay
acuerdo. Las declaraciones vienen un dia después de que Trump amenazara a China con la imposicién de mas
tarifas si no hay progresos en la cumbre del G20 que se celebrara el 28 y 29 de junio en Osaka (Japoén). El jefe
en funciones de la Casa Blanca, Mulvaney, indicé que el acuerdo alcanzado con México dio mas energia a
Trump para ser agresivo con China. El pais asiatico aun tiene que confirmar la reunién entre Trump y Xi en
dicha cumbre.

. El indice de optimismo de las pequefias compafias NF 1B de EEUU alcanz6 los 105,0 puntos en mayo
batiendo la estimacién del consenso de 101,9 puntos, y también la lectura del mes anterior, que se reviso a la
baja desde una estimacion inicial de 103,5 puntos hasta una lectura final de 102,0 puntos. El indice no mostré
deterioro por las tensiones comerciales y repuntd por segundo mes consecutivo. Las expectativas de un mayor
gasto en consumo, asi como unas mejores perspectivas para la economia y de las ventas minoristas
impulsaron el indice. A pesar de que los datos de empleo de mayo fueron malos, la confianza en lineas
generales se muestra sélida y con perspectivas de mejora.

. El indice de precios de la produccién (IPP) de EEUU  del mes de mayo aument6 un 0,1% , en linea con lo
esperado y ligeramente por debajo de la lectura del mes anterior. Eliminando los alimentos y la energia, el IPP
subyacente aumenté un 0,2%, en linea con la lectura esperada y ligeramente por encima de la lectura del mes
anterior.

En términos interanuales, el aumento fue del 1,8%, inferior al 2,2% del mes anterior, y del aumento del 2,0%
gue esperaba el consenso. El IPP interanual subyacente, excluyendo energia y alimentos, aumentoé un 2,3%, en
linea con lo esperado por el consenso y ligeramente por debajo de la lectura del mes anterior.

* RESTO DEL MUNDO

. El indice de precios de produccién (IPP) de Chinaa ument6 un 0,6% interanual en mayo , en linea con lo
esperado, y tras un aumento del 0,9% en el mes anterior, lo que supone un aumento por tercer mes
consecutivo. El principal factor del repunte fueron los materiales de producciéon, mientras que la inflacion de
bienes de consumo aumenté a un ritmo sostenido.

El indice de precios al consumo (IPC) también repun  t6 un 2,7% interanual en mayo , en linea con lo
esperado, y tras un incremento del 2,5% el mes anterior. La volatilidad de los precios de los alimentos, que
reflejaron un incremento de los precios de los alimentos frescos debido al mal tiempo, impulsaron el indice,
mientras que los precios del cerco continuaron incrementandose tras los sacrificios efectuados para evitar la
propagacién de la peste porcina. Los precios no alimenticios (transporte y comunicacioén, residencial, ropa,
bienes del hogar) se desaceleraron, compensando a la baja. La presion de la inflacion subyacente también se
moderé como contrapartida del menor crecimiento econémico, con preocupacion concreta sobre el impacto del
IPP en los méargenes de beneficios corporativos.
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. Los pedidos de maquinaria pesada de Jap6n se increm  entaron un 5,2% mensual en abril , una lectura
muy superior frente a la caida esperada del 0,8%, lo que supone el tercer aumento mensual consecutivo y el
mayor nivel desde agosto del afio pasado. Ello propicio que la asesoria de la Oficina del Gabinete actualizara
esta magnitud al alza hasta “recuperacién”, desde “estancamiento”. No obstante, a pesar del comportamiento
positivo al comienzo del 2T2019, se necesita una mayor recuperacién para alcanzar la estimacién de
crecimiento trimestral del 15,7%. Los pedidos de abril fueron impulsados por un fuerte rebote del sector
manufacturero, mientras el sector no manufacturero consolid6 la fortaleza del pasado mes. En contraste, los
pedidos del extranjero cayeron fuertemente. El impacto general fue limitado ya que la inversién en capital no es
un factor determinante del crecimiento del PIB.

Noticias destacadas de Empresas

. Tras las noticias aparecidas ayer en prensa, informé que ha alcanzado un principio
de acuerdo sobre los términos y condiciones de la refinanciacion de la deuda financiera de la sociedad y de sus
filiales. En virtud de dicho acuerdo, pendiente de ratificacién final en Comités de las entidades y de su
formalizacion documental, se refinanciara la deuda financiera de TRG, que asciende a un importe de EUR 351
millones a 30 de abril de 2019.

La nueva estructura de financiacion constara de: i) lineas de circulante comprometidas por importe aproximado
de EUR 92 millones, ii) Tramo A de EUR 85 millones con calendario de amortizacion creciente y un Bono A de
EUR 5 millones, ambos con vencimiento a 5 afios prorrogables, y iii) tres Tramos convertibles en acciones
ordinarias de TRG en determinados supuestos, con vencimiento bullet a 6 afios prorrogables, incluyendo como
importes aproximados un Tramo B de EUR 122 millones, Tramo C de EUR 36 millones y un Bono B de EUR 10
millones, cuyos intereses no seran pagaderos en caja, si no que incrementardn la cifra del principal a
vencimiento o en un supuesto de conversion.

La refinanciacién estara sujeta al cumplimiento de ciertas condiciones suspensivas habituales en este tipo de
refinanciaciones, incluyendo la homologacion judicial del acuerdo de refinanciacion y la aprobacién por parte de
la Junta General de Accionistas de la emisién de los instrumentos financieros convertibles relativos a los
Tramos B y C de la deuda y del Bono B convertible.

Como resultado de este acuerdo de refinanciacién, TRG consigue racionalizar su deuda y contar con mayor
flexibilidad en sus compromisos financieros, lo que contribuira a alcanzar los objetivos de su plan de negocio
dentro de las actuales necesidades del mercado.

. La CNMV acordé admitir a trdmite la solicitud de autorizacidon presentada con fecha 24/05/2019 por Piolin
BidCo, S.A.U. para la formulacién de una Oferta Publica de Adquisicion (OPA) de acciones de
al entender que el folleto y los demas documentos presentados se ajustan a la ley. La
admision a tramite de la referida solicitud no supone pronunciamiento alguno sobre la resolucion relativa a la
autorizacion de la OPA.

. El Consejo de Administracién de acordd llevar a efecto un aumento de capital para
instrumentar el dividendo flexible, para que los accionistas tengan la posibilidad de cobrar el dividendo bien en
efectivo, en acciones o de forma mixta. Asi, cada accionista recibira un derecho por cada accién que posea. El
ndmero de derechos de asignacion gratuita necesarios para recibir una accion nueva es de 28. El precio fijo
garantizado del compromiso de compra de derechos asumido por REP es de EUR 0,505 brutos por derecho.
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El calendario previsto para la ejecucion del Aumento de Capital es el siguiente:

() 14 de junio de 2019 . Publicacién del anuncio del Aumento de Capital en el BORME. Ultimo dia de
negociacion de las acciones de REP con derecho a participar en el Programa “Repsol Dividendo
Flexible” (last trading date).

(i) 15 de junio de 2019 . Comienzo del periodo de negociacién de los derechos de asignacién gratuita y del
plazo para solicitar la retribucién en efectivo.

(iii) 17 de junio de 2019 . Primer dia habil bursatil siguiente al “last trading date”. Inicio de la negociacion
efectiva de los derechos de asignacion gratuita y, por tanto, fecha a partir de la cual las acciones de
REP cotizaran efectivamente “ex-cupon” (ex-date).

(iv) 18 de junio de 2019 . Fecha efectiva de liquidacion de las operaciones realizadas el 14 de junio (record
date).

(v) 28 de junio de 2019 . Fin del plazo para solicitar retribucion en efectivo en virtud del compromiso de
compra de derechos asumido por REP.

(vi) 4 de julio de 2019 . Fin del periodo de negociacién de derechos de asignacion gratuita. Adquisicién por
Repsol de los derechos de asignacion gratuita de aquellos accionistas que hubieran solicitado su
compra por parte de REP.

(vii)8 de julio de 2019 . Renuncia por REP a los derechos de asignacion gratuita adquiridos en virtud del
compromiso de compra, cierre del Aumento de Capital y comunicacion, mediante hecho relevante,
del resultado final de la operacion.

(viii) 8 de julio de 2019 . Pago de efectivo a los accionistas que optaron por vender los derechos de
asignacion gratuita a REP en virtud del compromiso de compra.

(ix) 9-17 de julio de 2019 . Tramites para la inscripcién del Aumento de Capital y la admision a cotizacion de
las nuevas acciones en las Bolsas espafiolas.

(x) 22 de julio de 2019 . Fecha estimada de inicio de la contratacién ordinaria de las nuevas acciones en
las Bolsas espafiolas, sujeto a la obtencién de las correspondientes autorizaciones.
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