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INDICADORES FINANCIEROS DEL DIA 11/09/2019

Indices Bursatiles Futuros IBEX-35 Tipos de Cambio (MAD)
Indices anterior 10/09/2019  Var(ptos) Var% Vto aitimo  Dif. Base $/Euro 1.105
IGBM 901,86 908,51 6,65 0,74% Septiembre 2019 9.086.0 7.80 Yen/$ 107 74
IBEX.35 90106 5.078,2 67,6 0,75% Octubre 2019 90450 -3320 Eurol£ 1,118
LATIBEX 5.013.50 4.981,80 M7 -0,63% Renta Fija - Rentabilidad Bonos Soberanos Materias Primas
DOW.JONES 26.83551  26.909,43 7392 0.28% USABYr(Tir) 156% +8pb.  Brent$/bbl £2.38
S&P 500 297843 2.979,39 0,96 0,03%  USA 10¥r (Tir) 1,70% +8pb Oro $lozt 149825
MASDAQ Comp. 508744  8.084,16 3,28 -0,04%  USA30Yr (Tir) 218% +8pb  Plata §lozt 17.99
VIX (Volatilidad) 15,27 15,20 0,07  -046% Alemania 10Yr (Tir) 156% +1pb  Cobre $/lbs 2 60
Nikkei 2139210  21.597,76 205,56 0,96% Euro Bund 173,82 0,00 Nigquel $/Tn 18.065
Londres{FT100) 723581  7.267.95 3214 044% Espaiia 3Yr (Tir) -0.50% +1pb Interbancario (Euribor)
Paris (CACA0) 5585895 5.593,21 4,26 0,08% Espafia 5¥r (Tir) 0.27% +4pb  tmes -0.452
Frankfort (DAX) 1222610  12.268,71 42,61 0,35% Espaiia 10¥r (TIR) 0.24% +1pb  3meses 0,437
Euro Stoxx 50 3.495.02 3.498,99 3,97 0,41%  Diferencisl Espaiia vs. Alemania 81 +1pb  12Zmeses -0.358

Volimenes de Contratacion indice Precios Industriales EEUU (var % interanual; mes) - 10 afios
Ibex-35 (EUR millones) 1.703,17 Fuenfe: Deparfamenio de Trabajo, FaciSef

IGBM (EUR millones) 1.783,17

Bolsa Nueva York (NYSE} (mill acciones) 4.390,77

Euro Stoxx 50 (EUR millones) 5.482.08

Valores Espaiioles Bolsa de Nueva York
{*} Pandad §Euro 7:15 a.m 1,105

Valores NYSE SIBE Dif euros
TELEFOMICA 662 6,69 -0.06
B. SANTANDER 3,70 372 -0.02
BEVA 473 4.70 0.03

Indicadores Macroeconémicos por paises y regiones

EEUL: i) indice precios industriales; IPP (agosto): Est MoM: 0,0%; Est YoY: 1,7%; §i} Subyacente IPP {(agosto): Est Mol: 0,2%; Est YoY: 2,2%
iii) Ventas mayoristas (julio): Est MolM: 0,5%; iv) Inventarios mayoristas (julio; final): Est MoR: 0,2%
Esparia: Produccion industrial (julio): Est MoM: -0,3%; Est YoY: 1,5%

Comentario de Mercado (algo menos de 6 minutos de lectura)

AYER continud la rotacién iniciada la semana pasada en los mercados de valores europeos y

estadounidenses , con los inversores vendiendo los valores/sectores que mejor lo han venido
haciendo en lo que va de ejercicio e incrementando posiciones en los que peor comportamiento han
mantenido. De esta forma, los valores catalogados de momento (precio) o de crecimiento siguieron
siendo castigados mientras que los inversores apostaban por las opciones de “valor” y por los
ciclicos. Detras de esta rotacion estarian factores como el fuerte repunte de las rentabilidades de los
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bonos, el acercamiento entre EEUU y China en su conflicto comercial, la reciente mejora de algunos
indicadores macroecondémicos a ambos lados del Atlantico y la cada vez menor probabilidad de que
se produzca un brexit duro, factores todos ellos que han propiciado la asuncién de mayores riesgos
por parte de los inversores. De esta forma, sectores como el bancario, el de las materias primas
minerales, el del automévil o el energético han recuperado el “favor” de unos inversores que los
habian castigado duramente en los Ultimos 12 meses. Como sefialamos AYER, creemos que para
gue este movimiento sea consistente y duradero el escenario macro y politico debe mejorar
sensiblemente, algo que no esta tan claro que vaya a ocurrir.

Centrandonos en la bolsa espafiola, sefialar que AYER fue una sesion de gran volatilidad,
concretamente en el sector bancario, ya que a primera hora se conocio el informe no vinculante del
abogado general del Tribunal de Justicia de la Unién Europea (UE) sobre la utilizaciéon por la banca
espafiola del indice IRPH para establecer el tipo de algunas hipotecas. La primera lectura del mismo
fue considerada muy negativa por los inversores, que se decantaron por castigar duramente a los
bancos cotizados, especialmente a CaixaBank (CABK) y Bankia (BKIA), dos de los que mayor
exposicion tienen a este tipo de hipotecas. Posteriormente, tanto la CECA como la AEB emitieron
sendos comunicados en los que sefialaban que el sector interpretaba que el informe afirmaba que no
existia abuso y, por tanto, que los contratos no podian ser considerados nulos, a pesar de que el
abogado general si dejaba la puerta abierta a que fueran los jueces espafioles los que analizaran y
revisaran caso por caso la existencia de una posible falta de transparencia. En este sentido, sefialar
gue en el informe se indicaba que deberia ser la justicia espafiola la que compruebe si las entidades
comunicaron al demandante antes de firmar el contrato la informacion suficiente para que éste
pudiera tomar una decision prudente y con pleno conocimiento de causa. Esta segunda lectura del
informe provocé un fuerte “rally” de los valores bancarios, los cuales impulsaron al Ibex-35 con
fuerza, cerrando éste como uno de indices que mejor comportamiento tuvo en la sesién de AYER.
Alivio temporal por tanto para un sector que se enfrenta en los proOximos meses a un escenario
macro y de tipos de interés poco propicio para su negocio, en el que tanto sus margenes como sus
rentabilidades van a continuar muy presionados.

En este sentido, sefialar que el sector bancario europeo en su conjunto espera que MANANA el BCE
adopte alguna medida para reducir el impacto que en sus resultados estan teniendo los tipos de
interés negativos, medida que podria consistir en el establecimiento de un sistema de tramos, algo
de lo que se viene hablando hace tiempo.

HOY sera precisamente la reunion que mantendra MANANA el Consejo de Gobierno del BCE la que
centre la atencion de los inversores. Sefialar que, a diferencia ocasiones anteriores, en las que
imperaba la unanimidad dentro del Consejo, en ésta el presidente del BCE, Draghi, parece que se va
a encontrar alguna resistencia a la hora de implementar el anunciado paquete de estimulos. Es mas,
algunos analistas descartan que la institucion vaya a anunciar el reinicio de su programa de compra
de bonos en los mercados secundarios, algo que viene penalizando en los ultimos dias el
comportamiento de los bonos de la region. Si parece mas factible que el BCE opte por rebajar
nuevamente sus tipos de interés de depdsito, aunque no se descartan otras medidas.

De este modo, las expectativas de actuaciéon por parte del BCE y el buen comportamiento de las
bolsas asiaticas esta madrugada, en las que los rumores sobre la implementacion de nuevos
paquetes de estimulo por parte de las autoridades chinas para contrarrestar el impacto negativo que
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esté teniendo en la economia del pais el conflicto comercial con EEUU ha impulsado al alza a los
indices, esperamos que faciliten la apertura alcista de las bolsas europeas esta mafiana, en una
sesion en la que la agenda macro es muy liviana y en la que en la bolsa espafiola habra que estar
atentos a la reaccién del mercado a la publicacion de las cifras trimestrales de Inditex (ITX) -en
principio bastante en linea con lo esperado-, ya que siempre que publica resultados esta compafiia
se dispara la volatilidad de sus acciones.

Analista: Juan J. Fdez-Figares

Eventos Empresas del Dia

Bolsa Espafiola:
¢ Inditex (ITX): publica resultados 1S2019; conferencia con analistas a las 9:00 horas (CET);
¢ Bolsas y Mercados (BME): descuenta dividendo ordinario a cuenta resultados 2019 por importe bruto por accién
de EUR 0,40; paga el dia 13 de septiembre;

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

¢ Hermes International (RMS-FR): resultados 2T2019;

Economia y Mercados

« ESPANA

. Segun datos del Consejo General del Notariado, en julio se realizaron 46.015 transacciones sobre v iviendas, lo que
supone un descenso interanual del 20,8% . En este mes la venta de pisos registré una caida del 21,6% en tasa interanual,
mientras que la de viviendas unifamiliares lo hizo el 17,5%. Por su parte, el precio medio por metro cuadrado se situé en julio
en EUR 1.453, lo que representa un descenso del 1%. Ademas, la venta de pisos de precio libre bajé en julio el 22% debido
tanto al descenso de los pisos nuevos (-33,1%) como al de los de segunda mano (-20,7%).

A su vez, los préstamos hipotecarios para la adquisiciéon de una vivienda descendieron un 23,2% en tasa interanual en julio,
hasta los 20.850. La cuantia media de los mismos, por su parte, experiment6é un ligero incremento del 0,2% en términos
interanuales, hasta los EUR 149.176.

« ZONA EURO-UNION EUROPEA

. El ministro de finanzas de Alemania, el socialdemdcrata Olof Scholz, abri6 ayer la puerta a combatir una pos ible crisis
econdmica inyectando "muchos miles de millones de e uros" en la economia . Segun dijo, el Gobierno de Alemania
estaria dispuesto a aprobar un paquete de estimulo en caso de que la economia germana entre en recesion.

En su opinidn, las solidas bases actuales permiten a Alemania inyectar "muchos miles de millones de euros en caso de que
estalle una crisis en Alemania y en Europa". El ministro definié este estimulo publico como "economia keynesiana" y como
"politica activa contra la crisis".
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. El Instituto Nacional de Estadistica francesa, el INSEE, publicé ayer que la produccion industrial de Francia subid el
0,3% en julio en relacién a junio, mes este ultimo en el que habia descendido el 2,3% . El consenso de analistas
esperaba un aumento de esta variable en el mes de julio del 0,5%. En tasa interanual la produccion industrial francesa bajé
el 0,2% frente al 0,1% que lo habia hecho en junio. Los analistas esperaban un incremento del 0,5%.

Por su parte, la produccién manufacturera se expandié en el mes de julio el 0,3% en relacién a junio y descendié el 0,3% en
tasa interanual (-0,7% en junio). En este caso los analistas esperaban un incremento del 0,8% de esta variable en términos
mensuales y uno del 0,1% en tasa interanual.

Destacar que en el mes de julio la produccion minera, de energia, distribucion de agua y gestion de residuos bajé el 0,1%,
mientras que la construccion descendio el 4,2%.

. La Oficina Nacional de Estadistica britanica (ONS) publicé ayer que el nimero de desempleados en el periodo de tres
meses acabado en julio bajé en 10.000 en el Reino Unido en relacién al trimestre precedente. Por su parte, la tasa de
desempleo bajé en el periodo analizado hasta el 3,8 % desde el 3,9% anterior . Los analistas esperaban que la tasa se
mantuviera estable. De esta forma, la tasa de desempleo se sitla en el Reino Unido a su nivel mas bajo desde 1974.

Ademas, en el periodo de tres meses estudiado el empleo creci6 en 31.000 personas, algo menos de las 55.000 que
esperaban los analistas. De esta forma, la tasa de empleabilidad se situé en el 76,1%, lo que supone igualar su récord
historico.

Por dltimo, sefialar que el crecimiento medio anual de los salarios en el periodo de tres meses finalizado en julio subié hasta
el 4,0% en tasa interanual (3,7% trimestre precedente, que era lo esperado por los analistas), su tasa mas elevada desde el
periodo de tres meses acabado en marzo de 2008. Excluyendo bonus, los ingresos medios crecieron a una tasa interanual
del 3,8%.

Valoracion: el mercado laboral britanico sigue mostrandose muy solido a pesar de la ralentizacién que ha experimentado
esta economia y de la elevada incertidumbre que esta generando el proceso del brexit.

« EEUU

. El indice que mide el optimismo de las pequefias empr  esas, que elabora mensualmente the National Federation of
Independent Business (NFIB), bajo en el mes de agosto hasta los 103,1 puntos des de los 104,7 puntos del mes de
julio, situdndose a su nivel mas bajo desde el pasa  do mes de marzo . El consenso de analistas esperaba una lectura
algo superior, de 103,5 puntos.

En la encuesta menos compaifiias dijeron que esperaban mejoras en las condiciones de sus negocios y también menos
empresas afirmaron esperar incrementos en sus ventas a futuro. Por el contrario, otros componentes del indice como el de
contratacion de personal, la tendencia de los beneficios y el que mide las expectativas de inversiébn en capital
experimentaron avances en el mes en relacion a su nivel de julio.

. El nimero de empleos ofertados bajé ligeramente en j  ulio hasta los 7,217 millones desde los 7,248 millo  nes de
junio (cifra revisada a la baja desde una primera e stimacion de 7,348 millones) , situandose ademas algo por debajo de
los 7,311 millones que esperaban los analistas, segun cifras del Job Openings and Labor Turnover Survey (JOLTS), informe
elaborado por el Departamento de Trabajo.

Por su parte, las contrataciones aumentaron el 4,1% en el mes de julio, hasta los 5,953 millones, quedando el diferencial con
los empleos ofertados en los 1,264 millones, el mas bajo en méas de un afio.

Por dltimo, el nimero de personas que abandonaron voluntariamente su trabajo subié con fuerza en el mes, hasta los 3,592
millones, lo que situd la tasa en el 2,4% (2,3% en junio).
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Noticias destacadas de Empresas

. El diario Expansién informé6 ayer de que el abogado general del Tribunal de Justicia de la Unién Europea (TJUE) Maciej
Szpunar abre la puerta a anular aquellas hipotecas vinculadas al IRPH que se comercializaron sin la suficiente
transparencia. Szpunar asegura que el IRPH no esta excluido del ambito de la directiva europea de clausulas abusivas y
aflade que su caracter potencialmente abusivo puede ser objeto de control de los jueces.

Las conclusiones previas del abogado general no son vinculantes, pero la decision definitiva de los jueces suele ajustarse
mucho a ellas. La sentencia del TJUE, que no juzga la legalidad del IRPH sino si la banca fue transparente en la
comercializacién, se conocera previsiblemente a finales de afio o a inicios de 2020. El TJUE ha fallado en el mismo sentido
que el abogado general en el 67% de las ocasiones, aunque, por ejemplo, no fue asi en el caso de las clausulas suelo.

En relacién a este mismo asunto, el diario digital elEconomista.es indicé que es la entidad que mas
exposicion tiene a hipotecas IRPH en la actualidad. Cuenta con créditos de este tipo en su balance con un nominal de EUR
6.700 millones. su parte, tiene EUR 4.300 millones; BBVA EUR 3.100 millones;
, EUR 1.600 millones; SIACYABISNENEIANE)N, algo mas de EUR 800 millones; y [MIsJSRIVANNIQN(ME1ON. 209 millones.
Kutxabank desveld una cartera por 727 millones.

No obstante, en una segunda lectura el sector bancario consideré que el Abogado General del Tribunal de Justicia de la
Unién Europea (TJUE) especifico en su informe de opinién que el caso concreto que motivo la cuestion sobre el indice de

Referencia para Préstamos Hipotecarios (IRPH) cumple con las exigencias de transparencia, mientras que subrayé que se
delega en los tribunales espafioles el determinar si hubo abuso en la comercializacion de los contratos indexados al mismo.

. BWVIRSRSENYIE] presentd sus resultados correspondientes al primer semestre del ejercicio (1S2019), de los que
destacamos los siguientes aspectos:

RESULTADOS AMPER 152019 vs 152018

EUR millones 1S2019 19/18 (%)
Importe neto cifra negocios 88,40 37,8%
Margen Bruto 52,38 37,8%
EBITDA 10,71 46,6%
EBIT 8,92 31,9%
Beneficio neto 8,27 -32,1%

Fuente: Estados financieros de la compafiia.

¢ AMP alcanzé un importe neto de la cifra de negocios  de EUR 88,40 millones en el 1S2019, lo que supone un
incremento del 37,8% con respecto a la cifra alcanzada en el mismo periodo del afio anterior, gracias al crecimiento
organico del grupo, ya que en estos resultados no se incluyen los ingresos de la incorporacion de nuevos negocios.
El margen bruto se mantuvo estable en el 59% sobre la cifra de negocios.

e Por su parte, el cash flow de explotacién (EBITDA) se elevo hasta los EUR 10,71 millones, una mejora del 46,6%
en comparacion con el 1S2018. En términos sobre ventas, el margen EBITDA se situ6 en el 12%, un incremento
de 1 p.p. con respecto a doce meses antes, gracias a la optimizacién de costes.

¢ El beneficio neto de explotacién (EBIT) también crecié, un 31,9% interanual, hasta los EUR 8,92 millones,
mientras que el beneficio antes de impuestos (BAI)  alcanzé los EUR 8,87 millones, tras una menor pérdida
financiera (EUR -0,050 millones vs EUR -0,407 millones en 1S2018).

e Asi, el beneficio neto consolidado de operaciones continuad as alcanzé los EUR 8,27 millones, un 31,6%
interanual mas. No obstante, teniendo en cuenta el beneficio de operaciones discontinuadas del 1S2018 de EUR
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5,90 millones, por la venta de los negocios del Pacifico Sur, el beneficio neto consolidado  de AMP fue un 32,1%
inferior al registrado en el 1S2018.

. comunicé ayer que ha adquirido el 100% del capital social de Cignal Infrastructure Limited, una
compafiia que posee 546 emplazamientos de telecomunicaciones en Irlanda y que desplegara hasta 600 nuevos
emplazamientos adicionales para 2026. El acuerdo contempla una inversion inicial total de EUR 210 millones y una inversion
adicional asociada a un programa de construccién de nuevos emplazamientos de EUR 60 millones, que se ejecutara en el
periodo 2020-2026. CLNX espera que el activo genere un EBITDA ajustado anual de aproximadamente EUR 20 millones
una vez que todos los activos se hayan construido. Dicho activo consiste en una cartera de emplazamientos de
telecomunicaciones con pocos afios de antigliedad y una ratio actual de comparticién de c.2x, y satisface las necesidades
de densificacion de los operadores méviles mas alla de sus propias areas de cobertura. Los contratos con clientes estan
vinculados a IPC, tienen una duracién media de 20 afios y una alta probabilidad de renovacion.

. En relacion con el acuerdo de cooperacion relativo al suministro de lignina por parte de a Lignotech Ibérica,
S.A,, sociedad participada indirectamente por la Sociedad en un 40% y por el Grupo Borregaard en un 60%, sefalar que,
con fecha del 10 de septiembre de 2019, el Consejo de Administracion de Lignotech, ha adoptado la decision de atender el
requerimiento de SNC y por tanto mantener con plenos efectos el referido acuerdo hasta el 31 de diciembre de 2021. Por
tanto, el acuerdo de cooperacion finalizara su vigencia con efectos 1 de enero de 2022 a menos que las partes acuerden la
continuacion de su colaboracion.

. Segun informé ayer elEconomista.es, ha comunicado a las autoridades pertinentes que en los
préximos dias presentara un recurso ante la Corte de Apelaciones de Ontario contra el laudo del pasado mes de agosto en
el que la Corte Superior de Ontario fall6 a favor del fondo de pensiones canadiense CPPIB y le permitié asi comprar el
10,01% del capital de la autopista 407 Internacional de Toronto a SNC Lavalin. La resolucion del arbitraje permiti6 a CPPIB
tomar asi el control de la concesion al alcanzar el 50,1% del capital. FER, a través de Cintra, ostenta el 43% de la autopista
canadiense y reclamaba el derecho de tanteo preferente para comprar a SNC Lavalin un 5% y garantizarse de ese modo
seguir siendo el primer accionista.

. Las espafiolas [YS@ oY) -por medio de sus filiales Cobra y Zero-e-, Elawan -filial del Acek- y
[&JA], compiten en la segunda subasta para renovables de Colombia, que se fallara el préximo mes de octubre. El
Ministerio de Energia y Minas de Colombia ha publicado el listado de las firmas con proyectos de energia edlica y
fotovoltaica que participan en la que sera la segunda subasta de renovables del pais, después de que el pasado mes de
febrero se anulara una convocatoria precedente porque ninguno de los participantes cumplié los requisitos.

. informa de que, con fecha 23 de agosto de 2019, ha sido inscrita en el Registro Mercantil de Barcelona la
escritura de la reduccion de su capital social en EUR 888.240, correspondiente a la amortizacién de 2.960.800 acciones
propias, de EUR 0,30 de valor nominal, representativas del 2,745% del capital social. Las acciones que se van a amortizar
fueron adquiridas por ECR en el marco de la politica de retribucion al accionista. Mediante la amortizacion de estas
acciones, los accionistas incrementan automaticamente su porcentaje de participacion en el capital social. Tras la presente
reduccion, el capital social de ECR asciende a EUR 31.474.746,30 y esta representado por 104.915.821 acciones.

. El Consejo de Administracion de [ISNSgONI&Wa@i=g®), en su sesidn celebrada ayer, fue informado de la propuesta que
Telefénica Espafia va a trasladar a los sindicatos mayoritarios en relaciéon a la negociacién del 1l Convenio Colectivo de
Empresas Vinculadas (CEV), desde la 6ptica de la adaptacion de la plantilla hacia una compafiia mas digital y preparada
para desafios futuros. Asi, la propuesta contiene un plan global de recursos basado en:

- Evolucion del Convenio de Empresas Vinculadas, para tener un marco de estabilidad laboral con mayor flexibilidad
y seguir avanzando en la conciliacion, y la diversidad contemplandose, entre otras propuestas, un “Plan de
Suspensioén Individual” totalmente voluntario para el afio 2019 (con las mismas condiciones que el anterior).

El valor actual del gasto del Plan se estima en el entorno de EUR 1.600 millones antes de impuestos, y los ahorros
anuales promedio de gastos directos en el entorno de EUR 220 millones a partir de 2021. En cualquier caso, el
impacto en generacion de caja seria positivo desde el primer afio si bien dependera de las condiciones finales
negociadas y el grado de adhesion al Plan.
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- Plan de formacién, reskilling y upskilling que permita mejorar las capacidades y aprovechar todas las oportunidades
de la plantilla actual, con foco en las nuevas necesidades del negocio (digitalizacion, robotizacién y automatizacién
de procesos), que permitira la generacion de eficiencias adicionales.

A fecha de ayer, dicha propuesta de Convenio esta pendiente de negociacion con los correspondientes érganos de decision
de los mencionados sindicatos.

Por otro lado, TEF anunci6é ayer la aceleracion de sus planes para monetizar su extensa cartera de emplazamientos de
telecomunicaciones moviles (sites) como parte de su estrategia enfocada en la creacion de valor para el accionista,
mejorando el retorno sobre el capital empleado y realizando un uso mas eficiente de sus excelentes infraestructuras de
telecomunicaciones. Este punto habria sido tratado ayer en el Consejo de Administracion de la compafiia.

TEF opera a través de una cartera de unos 130.000 sites en todo el mundo y es propietaria, directamente o a través de
diferentes filiales, de una importante cartera de unos 68.000 sites en 12 mercados. Telxius, la empresa de infraestructura de
telecomunicaciones de TEF, es propietaria de aproximadamente 18.000 y los aproximadamente 50.000 restantes son
propiedad de otras filiales del grupo. Mas del 60% de estos emplazamientos estan ubicados en los 4 principales mercados
donde opera la compaiiia (Espafia, Reino Unido, Alemania y Brasil).

. La promotora y la sociedad publica de suelo de Alboraya (Valencia) Egusa han alcanzado un principio de
acuerdo para saldar la deuda de EUR 26,3 millones que la sociedad publica mantenia con QBT en un contencioso que
afectaba a unos terrenos situados en Port Saplaya, en el término municipal de Alboraya, en la provincia de Valencia. El
acuerdo entre el Ayuntamiento valenciano y la promotora contempla la cesion de 52.000 metros cuadrados publicos a QBT
en Port Saplaya, donde la inmobiliaria tiene previsto construir unas 500 viviendas.

. Segln Reuters, que cita a personas familiarizadas con la operacion, la petrolera espafiola estaria en
conversaciones avanzadas para adquirir algunos activos en aguas profundas en el Golfo de México de Exxon Mobil por
cerca de $ 1.000 millones (unos EUR 904 millones). El acuerdo encajaria con los planes de Exxon de acelerar la venta de
activos, ya que busca recaudar dinero para devolverlo a los accionistas y financiar grandes proyectos. No hay certeza de
que se llegue a un acuerdo, segun dijeron las fuentes consultadas por la agencia. La transaccién requeriria la aprobacion de
los socios en los activos, quienes podrian tener derechos preferenciales para comprarlos.
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“Link Securities SV, S.A. no asume ninguna responsabilidad por posibles errores de hecho u opinién contenidos en este documento, el cual esta basado en

informacién obtenida de fuentes fidedignas. Este documento no representa una oferta de compra o venta de valores. Los clientes de Link Securities SV, S.A.y
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