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INDICADORES FINANCIEROS DEL DIA 06/09/2019

Indices Bursatiles Futuros IBEX-35 Tipos de Cambio (MAD)
Indices anterior 05/09/2019 Var(ptos) Var% Vio altime  Dif. Base $/Euro 1.104
IGBM 885.567 899,23 13,66 1,54% Septiembre 2019 5.960.0 23270 Yen/$ 106.97
IBEX.25 8.856.6 8.992,7 136,1 1,54% Octubre 2019 8.946.0 4670 EurolE 1,116
LATIBEX 4 889,00 4.933,70 44,7 0,91% Renta Fija - Rentabilidad Bonos Soberanos Materias Primas
DOWJONES 26.35547 26.728,15 372,68 1,41%  USA 5¥r (Tir) 143% +11pb. Brent $/bbl 60,95
SRP 500 293778  2.976,00 38,22 1,30%  USA 10Yr (Tir) 157% +11pb  Oro Slozt 1.629,10
NASDAQ Comp. [-976.98 8.116,83 139,95 1,75%  USA 30¥r (Tir) . 2,06% +10 p.b. .Plata $lozt 19,22
VIX (Volatilidad) 17.33 16,27 4,06 -612% Alemania 10Yr (Tir) -0.59% +7 p.b. Cobre $/lbs 2,62
Nikkei 21.085,94  21.199,57 113,63 0,54% Euro Bund 174.47 0,00 Niquel $/Tn 17.540
Londres{FT100) 731126 7.271117 40,09  -0,55% Espana 3Yr (Tir) 0.562% +3pb  Interbancario (Euribor)
Paris {CACA0) 553207 5.593.37 61,30 1,11%  Espafia 5¥r (Tir) 027% +6pb 1 mes -0.441
Frankfort (DAX) 1202504 12.126,78 101,74 0,85%  Espafia 10Yr (TIR) | 0,23% +Tpb 3meses -0.443
Euro Stoxx 50 345083 348470 33,87 0,83%  Diferencial Ezpaiia vs. Alemania 82 = 12 meses -0.379

Volimenes de Contratacion Tasa desempleo EEUU (% s/poblacion activa) - 20 afios
Ibex-25 (EUR millenes) 140531 Fuenfe: Deparfamento de Trabajo, FactSef

IGBM {EUR I'I1i||{}l1l35} 146696 | Unorn loyment Rate - United States
Bolsa Nueva York (NYSE) (mill acciones) nd
Euro Stoxx 50 (EUR millones) 7.158.86

Valores Espafioles Bolsa de Nueva York
(*} Pandad §/Euro 7:15 a.m 1,104

Valores NYSE SIBE  Dif euros
TELEFONICA 6.44 6,51 -0.07
B. SANTANDER 347 353 -0.06
BE \iiHl \l\MNMINI\IH\I\H \l\\ﬂ“ﬂ“ﬂlﬂ\mmmmmu

Indicadores Macroeconomicos por paises y regiones

EEUL: i) Empleo no agricola (agosto): Est: 160.000; i) Empleo privado (agosto): Est: 150.000; iii} Tasa desempleo (agosto): Est. 3,7%
iv) Salario medio hora (agosto): Est MoM: 0,3%; Est YoY: 3,0%; v} Horas medias semana (agosto): Est 34,4
Alemania: Produccion industrial {julio): Est MolM: 0,4%; Est YoY: -3,%9%
Francia; Balanza comercial (julio): Est EUR -4.454 millones
Zona Euro: i) PIB (272019, final): Est QoQr 0,2%; Est YoY: 1,1%, ii) Consumo privado {2T2019): Est QoQk: 0,2%,
jii} Gasto publico (2T2019): Est QoG 0,3%; iv) Inversidn capital fijo (2T2019). Est QoQ: 0,2%

Comentario de Mercado (aproximadamente 6 minutos de lectura)

Tal y como _comentamos gue podria ocurrir, AYER los inversores _optaron claramente por
incrementar sus posiciones de riesgo, propiciando f uertes avances de los principales indices
bursatiles europeos y estadounidenses . De esta tendencia generalizada se volvié a desmarcar el
FTSE 100 britanico, lastrado por el rally que viene experimentando la libra esterlina tras la severa
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derrota ante el Parlamento del primer ministro britanico, Boris Johnson, derrota que aleja de
momento la posibilidad de que el Reino Unido abandone la Zona Euro sin acuerdo, es decir, que se
produzca un brexit duro. Cabe recordar que en este indice el peso de las empresas exportadoras y
de las que generan gran parte de sus beneficios fuera del Reino Unido es muy elevado, por lo que
sus cotizaciones suelen reaccionar de forma negativa cuando la divisa britanica se fortalece.

Este buen comportamiento de la renta variable durante la jornada de AYER fue consecuencia,
principalmente, del anuncio de que EEUU y China retomaran las negociaciones “cara a cara’ a
principios de octubre en Washington, mientras que delegaciones de ambos paises comenzaradn a
trabajar a mediados de septiembre para preparar estas reuniones. En las ultimas semanas los
inversores se habian mostrado muy escépticos en relacion a la evolucidén de estas negociaciones, ya
que, si bien tanto funcionarios estadounidenses como chinos habia intentado reducir las tensiones
con declaraciones mas “diplomaticas” y habian mostrado un mayor optimismo sobre el devenir del
conflicto comercial entre ambos paises, estas palabras no habian venido acompafadas de gestos
concretos. Es mas, el pasado domingo entraron en vigor las nuevas tarifas impuestas por
estadounidenses y chinos a las importaciones procedentes del otro pais. Es por ello que el anuncio
de AYER fue tan bien recibido por los inversores, que llevaban tiempo esperando noticias sobre si
finalmente las negociaciones iban a retomarse.

Asi, y como también sefialamos AYER que sucederia, fueron los valores de corte mas ciclico, los
relacionados con el sector del automovil, los tecnoldgicos, los bancos, los relacionados con las
materias primas minerales y, en general, los industriales, los que mejor comportamiento tuvieron en
las distintas plazas bursétiles europeas y en Wall Street, mientras que los de corte defensivo como
los del sector de la sanidad, los del sector de las telecomunicaciones, los del de alimentacién y las
utiidades se quedaron claramente rezagados, con los inversores aprovechando para realizar
beneficios en muchos de ellos. Igualmente hubo fuertes tomas de beneficios en los mercados de
bonos, lo que impulsé con fuerza las rentabilidades de estos activos. En este sentido, comentar que
en EEUU este dltimo movimiento fue mas acentuado, ya que en este pais se publicaron AYER una
serie de indicadores macroeconomicos -ISM no manufacturero; pedidos de fabrica y empleo privado;
ver seccion de Economia y Mercados- que mostraron una economia que, a pesar de haberse
ralentizado, sigue comportandose bien, mucho mejor que el resto de las economias occidentales -
AYER también se publicaron las cifras de pedidos de fabrica de Alemania de julio, que volvieron a
hacer saltar todas las alarmas por su fuerte retroceso-.

De este modo, con tres importantes focos de incertidumbre, i) conflicto comercial entre EEUU y
China; ii) brexit y iii) crisis politica italiana, aparentemente “bajo control”, en las préximas semanas
seran los bancos centrales lo que monopolicen la atencion de los inversores. En este sentido,
sefalar que el jueves de la semana que viene se redne el Consejo de Gobierno del BCE, reunién de
la que el mercado espera mucho. Para empezar, AYER se filtr6 a los mercados que el Consejo esta
estudiando seriamente el impacto que en el negocio de los bancos de la region estan teniendo los
tipos de interés negativos, noticia que fue muy bien recibida por el sector en bolsa y que propicié un
fuerte rebote de las acciones de las entidades cotizadas. Igualmente, la semana siguiente se relne
el Comité de Mercado Abierto de la Reserva Federal (FOMC). De esta reunion el mercado espera
una nueva rebaja de los tipos de interés oficiales. En este sentido, sefialar que dadas las ultimas
cifras macroecondmicas conocidas y el hecho de que parte del comité no esta por la labor de volver
a bajar tipos, apostamos por una rebaja de s6lo 25 puntos basicos frente a la de medio punto
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porcentual que descuentan algunos agentes del mercado. Cualquier decision del FOMC que no
conlleve una nueva bajada de tipos serd muy mal recibida por los mercados, mas aun si nos
atenemos al nuevo estudio publicado por la Fed en el que estima que el crecimiento de la economia
estadounidense se va a ralentizar seriamente a principios del 2020 como consecuencia de la
incertidumbre que esta provocando entre los distintos agentes econdémicos del pais la batalla
comercial con China -ver seccion de Economia y Mercados-.

Méas a corto plazo, y centrdndonos en la sesion de HOY, decir que esperamos que las bolsas
europeas abran entre planas y ligeramente al alza, manteniendo de esta forma el buen tono de las
tltimas dos sesiones. La cita mas relevante del dia serd la publicacion en EEUU de los datos de
empleo oficiales del mes de agosto, cifras que deben corroborar que, por ahora, esta economia
sigue generando puestos de trabajo a buen ritmo.

Analista: Juan J. Fdez-Figares

Eventos Empresas del Dia

Bolsa Espafiola:

¢ Prosegur Cash (CASH): descuenta dividendo complementario ordinario;
¢ 1AG: Ventas, ingresos y estadisticas de trafico del mes de agosto;

Bolsas Europeas: publican resultados trimestrales y datos operativos, entre otras compafiias:

e« SAS (SAS-SE): Ventas, ingresos y estadisticas de trafico del mes de agosto;

Economia y Mercados

« ESPANA

. Segun datos del Centro de Investigaciones Sociolégicas (CIS), la confianza del consumidor descendié 11 puntos en
agosto en relacién al mes anterior, hasta situarse en 86 puntos, por la caida de las expectativas , con lo que el indice
se situo a su nivel mas bajo desde el 252014.

Destacar que el subindice de que mide la percepcién que tiene el consumidor de la situacion actual registré en agosto una
caida de 10,1 puntos, hasta los 83,1 puntos, mientras que el que evalla las expectativas baj6é 11,9 puntos, hasta los 88,9
puntos.

En términos interanuales la caida de la confianza del consumidor es ain mayor al caer 16,4 puntos, tras bajar el subindice
de situacién actual en 16,2 puntos y el de expectativas en 16,6 puntos.

. El diario Expansion informa en su edicion de hoy que el Ministerio de Transicién Ecoldgica y la Comision Nacional de
los Mercados y la Competencia (CNMC) se reunirdn en  breve con el objetivo de buscar una solucién de emergencia y
dirimir las fuertes divergencias entre ambas instituciones con motivo de la nueva reforma energética impulsada por la
CNMC. Ambas instituciones acaban de constituir la Comision de Cooperacion, la entidad que prevé la ley para dirimir
discrepancias entre ambos organismos.
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« ZONA EURO-UNION EUROPEA

. Los pedidos de fabrica descendieron el 2,7% en el m  es de julio en relacién a junio en Alemania , segun datos de la
Oficina Federal de Estadistica alemana, Destatis. El incremento de los mismos en junio fue revisado al alza, desde una
estimacion inicial del 2,5% a una del 2,7%. En tasa interanual los pedidos de fabrica cayeron en julio el 5,3%, sensiblemente
mas que el 3,5% que lo habia hecho en el mes precedente. La de julio es la mayor caida interanual de esta variable en
afos. El consenso de analistas esperaba que en julio los pedidos de fabrica alemanes bajaran el 1,4% en relacion a junio y
un 4,2% en tasa interanual.

El descenso de esta variable en el mes de julio es achacable principalmente a la demanda exterior, de fuera de la Zona
Euro, que cay6 en el mes el 4,2%. Por su parte, la proveniente de la Zona Euro subié el 0,3%, mientras que la demanda
domeéstica retrocedia el 0,5%.

Por tipo de producto, destacar que la demanda de bienes de consumo bajé en el mes el 2,4%, la de bienes de capital el
3,0% y la de bienes intermedios el 2,2%.

Valoracién: los datos muestran una gran debilidad de la demanda industrial en Alemania, al situarse los pedidos de fabrica
al nivel de febrero de 2016. Todo parece indicar que es inevitable que esta economia entre en recesion técnica en el 3T2019
(dos trimestres seguidos de contraccion intertrimestral del PIB).

« EEUU

. Segun un estudio econémico de la Reserva Federal de EEUU, la incertidumbre sobre la politica comercial podria
reducir la produccion econémica del pais en mas de un 1% hasta comienzos de 2020 . Este estudio es un intento inicial
de cuantificar los efectos de la reciente escalada en la politica comercial del actual Gobierno de EEUU. Ademas, el estudio
sefiala que el aumento de la incertidumbre debido a la politica comercial en 2018 y 2019 ha ido de la mano de una
ralentizacién de la produccion industrial mundial.

. Segun datos de la procesadora de néminas ADP, la economia estadounidense generd en el mes de agos to 195.000
nuevos empleos privados, cifra que superd con un am plio margen los 148.000 empleos que esperaban los a nalistas .
En el mes analizado las pequefias empresas crearon 66.000 nuevos empleos, las de mediano tamafio 77.000 y las grandes
52.000. En el mes destacé la creacion de empleos en sectores como el de la educacion y la sanidad.

Por su parte, y segun datos del Departamento de Trabajo, en la semana del 31 de agosto las peticiones inicia les de
subsidios de desempleo aumentaron en 1.000, hasta u na cifra ajustada estacionalmente del 217.000 , cifra que se
situé muy en linea con las 215.000 que esperaban los analistas. La media moévil de las Ultimas cuatro semanas de esta
variable subié en 1.500 peticiones, hasta las 216.250.

Por su parte, las peticiones continuadas de subsidios de desempleo bajaron en la semana del 24 de agosto en 39.000, hasta
los 1,66 millones, manteniéndose muy cerca de su nivel mas bajo en cuatro décadas.

Valoracion: si bien es cierto que el crecimiento de la economia de EEUU se ha desacelerado desde comienzos de afio, el
mercado de trabajo no termina de mostrar sintomas de debilidad, con el desempleo situado a su nivel mas bajo en muchos
afios y las empresas continuando contratando a un buen ritmo. Habra que ver si hoy las cifras oficiales de empleo no
agricola corroboran este escenario de bonanza.

. El Departamento de Comercio publicé ayer que los pedidos de fabrica aumentaron el 1,4% en el mes de julio en
relacion a junio, superando de esta forma el 1,0% q ue esperaban los analistas . Si se excluyen las partidas de
transporte, los pedidos de fabrica se mantuvieron estables. Los analistas esperaban un retroceso de los mismos del 0,1% en
el mes.

Por dltimo, sefalar que los pedidos de bienes duraderos subieron en el mes el 2,0%, algo menos del 2,1% esperado,
mientras que los de bienes de consumo no duradero lo hicieron el 0,8%.
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. El indice de gestores de compra de los sectores no m  anufactureros, el ISM no manufacturas, subié enelm es de
agosto hasta los 56,4 puntos desde los 53,7 puntos de julio , batiendo holgadamente de esta forma los 54,0 puntos que
esperaban los analistas. Cualquier lectura por encima de los 50 sugiere expansion de la actividad en relaciéon al mes
precedente y, por debajo, contraccion de la misma.

Destacar que en agosto el subindice de nuevos pedidos subié algo mas de seis puntos, hasta situarse en los 60,3 puntos,
nivel que sugiere gran fortaleza. Por su parte, el de produccion subié algo mas de 8 puntos, hasta los 61,5 puntos. Por su
parte, la creacién de empleo se mostro algo mas débil, cediendo el subindice que la mide 3 puntos, hasta los 53,1 puntos, al
igual que ocurrié con los pedidos exteriores, cuyo indicador se situé en los 50,5 puntos, cerca del nivel de estancamiento. A
su vez, el subindice de cartera bajé mas de 4 puntos, hasta los 49,0 puntos, mientras que el de precios de los inputs pas6
de los 56,5 puntos de julio hasta los 58,2 puntos, lo que es un sintoma positivo de la fortaleza de la demanda. En el mes, 16
de las 17 industrias encuestadas mostraron crecimiento.

Por su parte, el mismo indice, pero elaborado por la consultora | HS Markit, bajé en su lectura final de agosto hasta
los 50,7 puntos desde los 53,0 puntos de finales de  julio . La lectura se situé ademas por debajo de los 50,9 puntos de su
preliminar de mediados de mes, que era lo que esperaban los analistas.

Valoraciéon: una vez mas los indices adelantados de actividad que elaboran the Instititute for Supply Management (ISM) e
IHS Markit difieren sustancialmente en sus lecturas y, por tanto, en su interpretacion de la situacion. Asi, mientras el primer
apunta a una sustancial mejora de la actividad del sector servicios en agosto, que se plasma con importantes avances de los
nuevos pedidos y de la produccion, el segundo apunta a un crecimiento marginal de estas variables y de la actividad del
sector en su globalidad en el mismo mes.

En principio tradicionalmente los indices que tienen un mayor seguimiento en Wall Street son los ISM. Si nos atenemos a la
evolucion del ISM no manufacturero en el mes de agosto, el sector servicios mantendria un sélido crecimiento, suficiente
para alejar el fantasma de una pronta entrada en recesion, fantasma que tanto se viene repitiendo en los medios en las
Ultimas semanas. Cabe recordar que el peso del sector servicios en el PIB estadounidense ronda el 80%.

« JAPON

. El gobernador de Banco de Japén (BoJ) Haruhiko Kuroda, ha reiterado en una entrevista en Nikkei que recortar los
tipos a corto plazo puede ser una opcion de flexibi lizacién, aunque las condiciones no se han deterior ado suficiente
como para adoptar dicha medida ahora mismo . Ademas, Kuroda mantuvo una postura optimista sobre la economia
nipona, y advirtié de la precaucion requerida dadas las incertidumbres del extranjero, principalmente las que provienen del
conflicto comercial entre China 'y EEUU.

Noticias destacadas de Empresas

. Los principales directivos del sector gasista espafiol han solicitado a la CNMC seguridad juridica a través de una regulacién
que sea coherente y que establezca una retribucion adecuada durante toda la vida util de las empresas del sector. Antonio
Llardén, presidente de ENNIIHENS), apunté que lo fundamental de la nueva regulacién es que sea coherente y que
permita cumplir con los objetivos medioambientales que se marcan desde la Unién Europea. Asi, el directivo destacé que es
muy importante que el nuevo modelo permita que el sistema funcione con costes muy eficientes y sea capaz de asegurar la
estabilidad econémica y empresarial de los operadores gasistas. En este momento es obvio que la regulacién deberia ser la
consecuencia de unos objetivos que se estan discutiendo no solo en Espafia, sino también en Europa, explicé Llardén, que
aprovechd su intervencion para apuntar que la "regulacién del afio 2014, que tenia el objetivo de evitar el desequilibrio del
sistema gasista, ha sido la correcta”. Asimismo, el presidente de ENG puso en valor el papel muy importante que va a jugar
el gas en nuestro pais, en una transicion que ademas de ser eficiente en tiempo y coste, deberia ser socialmente justa.

. anuncié la futura construccién de una nueva planta de fabricacién de principio activo de
heparinas de bajo peso molecular (HBPM), para la cual ha adquirido suelo industrial en el Poligono Metropolitano Industrial y
Tecnoldgico de Escuzar (Granada). Esta inversion refleja la apuesta de ROVI por convertirse, mediante sus dos productos
de referencia, bemiparina y el biosimilar de enoxaparina, en uno de los principales jugadores europeos de este mercado,
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que tiene una dimensién de aproximadamente EUR 1.500 millones a nivel mundial. Esta operacién requerira a ROVI una
inversiéon de aproximadamente EUR 24 millones durante los proximos 3 afios, y supondra duplicar la capacidad del grupo de
produccion de HBPM.

. La Junta General Extraordinaria de Accionistas de [J[ERSHNESZ W WUIEL)] celebrada el 4 de septiembre de 2019
aprobo todas las propuestas de acuerdos sometidas a su votacién por su Consejo de Administracion. Entre ellas, la Junta
aprobo:

¢ La segregacion de la totalidad del patrimonio de TL5 a favor de su filial Grupo Audiovisual Mediaset Espafia
Comunicacién, S.A.U., de conformidad con los términos del proyecto de segregacion redactado y suscrito el 7 de
junio de 2019 por los miembros del consejo de administracion de TL5 y del Consejo de Administracion de GA
Mediaset.

¢ La fusién transfronteriza tripartita por absorcion de TL5 y de Mediaset S.p.A. por parte de Mediaset Investment N.V.
de conformidad con los términos del proyecto comun de fusién redactado y suscrito el 7 de junio de 2019 por los
miembros de los consejos de administracion de las sociedades que participan en la fusion.

. Expansion sefiala que los Martinez Sampedro, familia fundadora de han logrado que un juez de
Connecticut (EEUU) les permita aportar informacion detallada (discovery) a la CNMV sobre una supuesta concertacion del
fondo Silver Point y otras firmas accionistas de CDR para controlar el grupo. La familia denuncié en 2018 en EEUU el
movimiento con el que Silver Point y otros fondos les retiraron en enero de ese mismo ejercicio las funciones ejecutivas. La
denuncia busca que Silver Point lance una Oferta Publica de Adquisicion (OPA) por el 100% del capital de CDR.

. analiza estos dias la venta de su filial de Ecuador, aunque sin haber abierto atin un proceso para
buscar interesados en un negocio que podria aportar a la compafiia entre EUR 600 - 800 millones, segun ha podido saber el
diario digital elEconomista.es de fuentes conocedoras de la situacion. El operador esta estudiando las condiciones del
mercado en los proximos meses con el objetivo final de impulsar la reduccién de la deuda.

. El Gobierno ha elegido a [[\IBJz?AW{IPI33] como coordinador nacional del futuro avién de combate europeo, el FCAS, que
sustituird al Eurofighter. El proyecto, de EUR 100.000 millones a veinte afios lo lanzaron Francia y Alemania, mientras que
Espafia se sumé en igualdad de condiciones en junio.
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