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INDICADORES FINANCIEROS DEL DIA 17/09/2019

Indices Bursatiles Futuros IBEX-35 Tipos de Cambio (MAD)
Indices anterior 16/09/2019 Var(ptos) Var% Vto aitimo  Dif. Base $/Euro 1.101
IGBM 315,20 907,30 780 -0,56% Septiembre 2019 9.070.0 18.00  Yen/$ 108.24
IBEX.35 91379 9.052,0 859  -0,94% Octubre 2019 9.039.0 -13,00  Eurol£ 1,125
LATIBEX 5.038,10 5.035,20 289  -0,06% Renta Fija - Rentabilidad Bonos Soberanos Materias Primas
DOWJONES 2721952 27.076,82 142,70  -0,52%  USA 5Yr (Tir) 1.70% Ephb Brent $/bbl 59 02
S&P 500 3.007,39 2.997,96 543  -0,31%  USA10Yr (Tir) 1.84% -6 pb. Oro $lozt 149720
MASDAQ Comp. 817672  8.153,54 2347 -0,28%  USA30Yr (Tir) 231% -6pb  Plata $lozt 17.84
VIX (Volatilidad) 13.74 14,67 0,93 &77% Alemania 10Yr (Tir) 047% -1pbk  Cobre §/bs 267
Nikkei 21.988.29 22.00,32 13,03 0,06% Euro Bund 173,05 0,00 Nigquel $/Tn 17.295
Londres(FT100) 736746 732141 4605  -0,63% Espaiia 3Yr (Tir) 043% 4 pb  Interbancario (Euribor)
Paris (CACA0) 565546  5.602,23 -53,23  -0,94% Espafia 5Yr (Tir) 020% -1pb 1mes 0438
Frankfort (DAX) 12.468.53 12.360,31 88,22 -0,71%  Espafia 10YT (TIR) 0 76% 4pb 3 meses -0.400
Euro Stoxx 50 3650 11 3.518,45 -366  -0,89% Diferencial Espaiia vs. Alemania T4 = 12 meses -0.325

Volimenes de Contrataci6n indice Clima Empresarial (expectativas) de Alemania - 15 afios
Ibex-35 (EUR millones) 1.348.09 Fuente. Instifuto ZEW, FaciSel

IGBM (EUR millones) 149747 |~

Bolsa Nueva York (NYSE} (mill acciones) 4 274 64

Euro Stoxx 50 (EUR millones) 6.582,88
Valores Espaiioles Bolsa de Nueva York

{*} Pandad §Euro 7:15 a.m 1,101

Valores NYSE SIBE Dif euros
TELEFOMICA 6,74 6,79 -0.05
B. SANTANDER 372 307 -0.05
BEVA 478 4.80 0.1

Indicadores Macroeconémicos por paises y regiones

EEUL: i} Produccion industrial {agosto): Est MoM: 0,2%; i) Capacidad produccion utilizada {agosto): Est. 77,6%
iii) indice NAHB vivienda (septiembre): Est: 66
Alemania: i) ZEW situacion actual [septiembre): Est; -15,0; i) ZEW expectativas (septiembre): Est: -37,5

Comentario de Mercado (aproximadamente 7 minutos de lectura)

Tal vy como_esperabamos, el precio_del petroleo fue AYER el principal condicionante de la

sesion en las bolsas occidentales, tras subir cerca del 15% tanto en su variedad _brent como
en la West Texas Intermediate (WTI) . Asi, y tras el ataque a las infraestructuras petroleras sauditas
del pasado fin de semana, que han provocado una reduccién de la produccion de crudo del pais de
5,7 millones de barriles al dia, cifra equivalente al 6% de la produccion mundial, el precio de esta
materia prima se dispar6 al alza, experimentando la mayor subida en un solo dia del brent de la
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historia y la mayor del WTI desde finales de 2008. Como sefialamos AYER, en principio parte de
esta produccion sera recuperada en los proximos dias, mientras que Arabia Saudita mantiene
cientos de millones de barriles en existencias para hacer frente a la demanda a corto plazo de sus
clientes. No obstante, los inversores han obviado este hecho y han optado por dotar de una fuerte
prima de riesgo al precio del crudo por varios motivos: i) parte de la produccion saudita parece que
va a tardar tiempo en recuperarse y no hay suficiente capacidad ociosa para reemplazarla en el corto
plazo; ii) tanto EEUU como Arabia Saudita piensan que el ataque estuvo promovido por Iran, lo que
eleva la tensién en la regidon aunque todo parece indicar que, de momento, no va a haber represalias
qgue puedan desencadenar un conflicto armado; vy iii) el ataque ha demostrado lo “facil” que es dejar
“fuera de juego” gran parte de la produccién saudita de petréleo, lo que incrementa el riesgo de
nuevos ataques.

El impacto en las bolsas europeas y estadounidenses de la fuerte alza del precio del crudo fue
inmediato, con los valores directa e indirectamente relacionados con esta materia prima como
petroleras o ingenierias revalorizandose con fuerza, mientras los valores de corte mas ciclico eran
los mas penalizados, destacando entre ellos las aerolineas, que tienen en el crudo su principal coste.
Ademas, los valores mas ligados con el ciclo también se vieron penalizados ayer en estas bolsas por
la publicacidon en China de una bateria de datos macro que apuntan a una mayor ralentizacion del
crecimiento econdémico de este pais de lo inicialmente pensado. Es evidente que el conflicto
comercial con EEUU estd pasando factura a esta economia, algo que vino a reconocer AYER el
primer ministro Li Kegiang tras afirma que en el presente ejercicio sera complicado que la economia
de su pais alcance un crecimiento del 6% -recordar que el objetivo oficial es de un crecimiento de
entre el 6% y el 6,5%-.

De esta forma, y tras iniciar la sesién a la baja, los principales indices bursétiles europeos y
estadounidenses se mantuvieron en negativo durante toda la jornada, cerrando la misma cerca de
sus minimos del dia. El principal temor de los inversores es que la situacion en el Golfo Pérsico se
deteriore aun mas y provoque nuevas alzas del crudo, algo que seria muy negativo para las
economias importadoras netas de esta materia prima como la china, la india o las europeas, entre
otras muchas, en un momento en el que el crecimiento global continGa ralentizdndose.

En principio, esta madrugada el precio del crudo se ha estabilizado, tras descartarse de momento
una respuesta militar inmediata por parte de EEUU y Arabia Saudita, al no haberse determinado con
toda seguridad la autoria del ataque, aunque todo parece apuntar a Iran, el principal enemigo de las
monarquias arabes de la region.

Centrandonos en la sesion de HOY, decir que esperamos que ésta se inicie en Europa sin grandes
cambios en los indices, con los inversores a la espera de conocer si finalmente EEUU y Arabia
Saudita acusan formalmente y con pruebas a Iran del ataque -segun algunos medios la inteligencia
estadounidense habria informado al Gobierno saudita de que el ataque a sus instalaciones partié de
Iran-. De ser asi, la tensién en la region iria a mas, no siendo descartable una “operacién conjunta de
castigo” a Irdn por parte de ambos paises.

Por lo demas, comentar que AYER no hubo grandes avances en los que hace referencia al proceso
del brexit, a pesar de que la reunion entre el primer ministro britAnico, Johnson, y el presidente
saliente de la Union Europea (UE), Juncker, fue cordial. El Gobierno britdnico continGia sin presentar
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una alternativa viable a la “salvaguarda” irlandesa, algo que le sigue reclamando la Unién Europea
(UE) para poder cerrar un nuevo acuerdo -ver seccion de Economia y Mercados-. Ademas, y sin
abandonar el brexit, sefialar que HOY el Tribunal Supremo del Reino Unido comienza las audiencias
para determinar si el cierre del Parlamento instado por Johnson es o no legal. Como venimos
reiterando desde hace tiempo, el brexit es un factor de elevado riesgo, riesgo que de momento no
creemos que esté descontado en su totalidad por los mercados financieros europeos.

Por dltimo, sefialar que en la agenda macro del dia destaca la publicacion en Alemania de los
indices de clima empresarial del mes de septiembre, que elabora el instituto ZEW, y en EEUU de la
produccion industrial de agosto. Siendo importantes ambos indicadores, no creemos sin embargo
gue vayan a tener impacto alguno en la marcha de las bolsas, al estar los inversores centrados en
otros factores. En ese sentido, recordar que HOY comienza en EEUU la reunion de dos dias que
mantendrd el Comité de Mercado Abierto de la Fed (FOMC), reunién en la que esperamos que el
banco central estadounidense cumpla con lo esperado y baje nuevamente sus tasas de interés de
referencia en un cuarto de punto.

Analista: Juan J. Fdez-Figares

Eventos Empresas del Dia

Bolsa Espafiola:
¢« Ence (ENC): descuenta dividendo ordinario a cuenta resultados 2019 por importe bruto por accién de EUR 0,051;
paga el dia 19 de septiembre;
¢ Acciona (ANA): participa en UBS Renewables Conference;

Wall Street: publican resultados trimestrales, entre otras compafiias:

¢« FedEx Corp (FDX-US): 1T2020;

Economia y Mercados

« ESPANA

. Segun refleja la agencia EFE, el Instituto Nacional de Estadistica (INE) ha revisa  do sus estimaciones de crecimiento
economico en su estadistica de Contabilidad Naciona | Anual de Espafia 1995-2018 . De esta forma, el crecimiento del
Producto Interior Bruto (PIB) espafiol de 2018 habria sido del 2,4% (en lugar del 2,6%); en 2017 del 2,9% (frente al 3%), y
en 2016 del 3% (en lugar del 3,2%). Ademas, el crecimiento del PIB del 2015 habria sido del 3,8% (en lugar del 3,6%), el de
2014 del 1,4% (sin cambios); el de 2013 del 1,4% (en lugar del 1,7%) y el del 2012 del 3,0% (en lugar del 2,9%).

Segun el INE, esta revision extraordinaria de los datos estaba prevista y se realiza cada cinco afios para incorporar cambios
en fuentes estadisticas 0 nuevos métodos agregados para lograr estadisticas de mejor calidad.
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« ZONA EURO-UNION EUROPEA

. El presidente de la Comision Europea, Jean-Claude Juncker, le dijo ayer al primer minist  ro britanico, Boris Johnson,
que el bloque comunitario ain sigue esperando propu estas concretas desde el Gobierno de Reino Unido so  bre
como evitar una frontera fisica en Irlanda , frustrando las esperanzas de avances rapidos en las conversaciones sobre el
brexit. Tras una comida entre ambos, Juncker dijo que las discusiones con Johnson habian sido amistosas y que las
negociaciones continuaran a toda velocidad.

. Segln el Instituto Nacional de Estadistica italiano, el ISTAT, la lectura final de agosto del indice de Precios de
Consumo (IPC) subié el 0,4% en el mes en relacion a  julio, porcentaje ligeramente inferior al 0,5% de |  a estimacion
preliminar , que era lo que esperaban los analistas. En tasa interanual el IPC subié en agosto el 0,4% (0,4% en julio),
también menos del 0,5% calculado en la primera estimacion del dato y que también era lo esperado por el consenso.

Por su parte, el IPC armonizado se mantuvo sin cambios en agosto en relacion a julio, mientras que en tasa interanual subio
el 0,5% (0,3% en julio). Ambas lecturas estuvieron en linea con sus preliminares y con lo esperado por los analistas.

Valoracioén: la inflacion en Italia es casi inexistente, situandose a un nivel muy similar al de Espafia (0,3% en agosto) y muy
lejos del objetivo del BCE de cerca del 2,0%. La evolucion de los precios en dos de las cuatro mayores economias de la
Eurozona es preocupante por lo que nos imaginamos que el Consejo de Gobierno del BCE lo habra tenido muy en cuenta a
la hora de disefiar el plan de acciéon en materia de politica monetaria acomodaticia dado a conocer el pasado jueves tras la
reunion de dicho organismo.

« EEUU

. El indice de manufacturas de Nueva York, the Empire State Index , baj6é hasta los 2,0 puntos en septiembre desde
los 4,8 puntos de agosto, quedando por debajo de la lectura que esperaban los analistas, que era de 4, 0 puntos .
Cualquier lectura por encima de los cero puntos sugiere expansion de la actividad en relaciéon al mes precedente y, por
debajo, contraccién de la misma.

Destacar que el subindice de nuevos pedidos bajé en el mes de septiembre hasta los 3,5 puntos desde los 6,7 puntos del
mes precedente, mientras que el de envios lo hizo hasta los 5,8 puntos desde los 9,3 puntos de agosto, situandose a su
nivel mas bajo en tres afios. En cuanto el de empleo, destacar que volvié a territorio positivo en septiembre, hasta los 9,7
puntos, indicando expansién de esta variable por primera vez en cuatro meses.

Por Ultimo, sefalar que el subindice que mide las expectativas de las empresas a seis meses descendi6 12 puntos en
septiembre, hasta los 13,7 puntos, lectura muy baja para esta variable.

Valoracién: prosigue el estancamiento del sector de las manufacturas en muchas regiones de EEUU, lo que, en nuestra
opinién, puede servir como “coartada” para la Fed para volver a bajar sus tasas de interés de referencia en la reunién de su
Comité de Mercado Abierto (FOMC) que se inicia hoy y acaba mafiana.

 CHINA

. China planea mandar un colaborador del negociador ¢ omercial de alto nivel, Liu He, a EEUU, para allanar el
camino en las negociaciones de alto nivel , previstas para comienzos del proximo mes de octubre. Asi, el viceministro de
Finanzas, Liao Min, liderara una delegacién que llegara a Washington mafiana miércoles, segun indic6é el Ministerio de
Comercio del pais asiatico. Los funcionarios mantendran conversaciones el jueves y el viernes, segun una fuente con
conocimiento del asunto.
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Analisis Resultados 1S2019 Empresas Cotizadas — Bol  sa Espafiola

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

RESULTADOS DIA 152019 vs 152018

EUR millones 152019 19/18 (%)
Ventas netas 3.444,5 -7,0%
EBITDA ajustado 33,2 -83,9%
EBIT -315,0 n.a.
Beneficio neto -418,7 n.a.

Fuente: Estados financieros de la compafiia.

@\«

DIA registr6 unas ventas netas de EUR 3.444,5 millones en el 1S2019, lo que supone una caida interanual del
7,0% (-0,5% a tipos contantes). Esta evolucién de las ventas refleja un efecto negativo por divisas del 6,5% debido
a la depreciacion del 44,7% y 4,7% del peso argentino y del real brasilefio, respectivamente, durante el periodo.

En el 1S2019, las Ventas Brutas Bajo Ensefia cayeron un 18,3% hasta los EUR 4.250 millones (-6,9% excluyendo
el efecto divisa y con un fuerte impacto cambiario del -11,4%).

El decrecimiento de las Ventas Comparables fue del 7,8% para DIA, en comparaciéon con -3,6% en el mismo
periodo de 2018, mostrando una tendencia negativa y un fuerte deterioro durante el periodo, debido a los niveles de
falta de stock en sus tiendas y almacenes por la complejidad del entorno de negocio.

El cash flow de explotacién (EBITDA) ajustado de la compafiia de alimentacion fue un 83,9% inferior al del
152018, hasta situarse en EUR 33,2 millones, e incluye unos efectos extraordinarios por importe de EUR 88,8
millones (principalmente EUR 64,5 millones en Brasil; EUR 18,3 millones en Espafia), relacionados con el esfuerzo
de liquidacion de existencias y las amortizaciones de cuentas por cobrar. El EBITDA reportado alcanzé los EUR
13,5 millones, un 90,2% menos que en el 1S2018.

Asi, el resultado neto de explotacion (EBIT)  de DIA resultdé en una pérdida de EUR 315,0 millones en el 1S2019,
gue compara muy negativamente con el EBIT positivo de EUR 15,1 millones del mismo periodo del afio anterior.

La deuda neta total a finales de junio de 2019 ascendia a EUR 2.507,2 millones, de los cuales EUR 689,3 millones
correspondian a la aplicacion de la nueva norma contable NIIF 16, y EUR 128,5 millones a los préstamos con
participacion en beneficios recibidos de su principal accionista, Letterone, que se convertiran en fondos propios una
vez que se produzca la ampliacion de capital de EUR 600 millones. Asi, la deuda financiera neta se sitlla en EUR
1.817,9 millones a finales de junio de 2019, esto es, EUR 361,7 millones mas que a finales de 2018.

Por ultimo, indicar que el resultado neto atribuible  de la cadena de tiendas de alimentacion devino en una pérdida
de EUR 418,7 millones, superior en un 88,3% a la obtenida en el 1S2018, y debido a una serie de factores:

0 Un despido colectivo en Espafia y otras medidas de recorte de plantila en Brasil para mejorar la
productividad.

o Los muy elevados niveles de falta de stock en las tiendas del grupo durante todo el periodo.

o Elcierre de 663 tiendas deficitarias con una contribucién negativa permanente.
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0 Una iniciativa de traspaso de tiendas franquiciadas a propias que ha afectado inicialmente a 222 tiendas
con el objetivo de mejorar y reforzar la red de franquicias.

0 Un plan de optimizacion del surtido comercial para lograr una reduccién significativa del niamero de
referencias a fin de eliminar la complejidad y mejorar las operaciones.

o Lainterrupcién de actividades no estratégicas para reducir la complejidad y mejorar la eficiencia.

o El reconocimiento de devengos, pérdidas o bajas contables de cuentas a cobrar, riesgos y pasivos que
habia que provisionar.

Noticias destacadas de Empresas

. comunicé ayer que ha entrado en negociaciones no vinculantes en exclusiva con el grupo
Senvion (Senvion) en relacion a la potencial adquisicion a Senvion de activos seleccionados de Servicios y Onshore en
Europa, libres de deuda financiera. Si las negociaciones fructificaran y se alcanzase un acuerdo final, SGRE adoptaria una
decision vinculante en las proximas semanas. Una eventual operacién no tendria ningun impacto financiero en las Cuentas
Anuales del ejercicio 2019 del grupo.

. (antigua DOGI) comunicé ayer que, como continuacién de su Plan Estratégico, ha obtenido el derecho de
negociacion en exclusiva para la adquisicién de una participacién mayoritaria en una sociedad estadounidense dedicada a la
confeccidn y distribucion de textil. La sociedad, con una cifra de negocio de $ 68.600.000 y con un EBITDA Ajustado de $
7.100.000, cuenta entre sus clientes con grandes cadenas de retail, con las que mantiene una relacion consolidada y a largo
plazo, asi como con instalaciones productivas en EEUU y América Latina.

La operacion, sujeta a due diligence confirmatoria, permitiria a NXT continuar con su estrategia de internacionalizacion,
reafirmando su apuesta por EEUU donde ya cuenta con presencia gracias a Elastics for America (EFA), dedicada a la
fabricacion de tejido. Adicionalmente, esta adquisicion representa la continuacién de los objetivos propuestos por NXT
dentro del Plan de Negocio, donde la adquisicién de la mencionada sociedad supondria un paso fundamental dentro de las
tres grandes metas definidas para el periodo 2018 - 2020, i) continuar con la adquisicién de compafias que aporten valor
dentro de NXT, ii) alcanzar unas ventas anuales de EUR 200.000.000, iii) consolidar la presencia de NXT en varios
mercados, segmentos y nichos de referencia dentro de la industria textil.

. WARHSRISN(YAR] informa de que ayer la agencia Fitch Ratings confirmd la calificacion crediticia (rating) de emisor de MAP
en “A-" con perspectiva “estable”, la de sus obligaciones simples con vencimiento en 2026 en “BBB+” y la de sus
obligaciones subordinadas con vencimiento en 2047 y 2048 en “BBB-".

. Segun el diario Politico, que citd cuatro fuentes de la Unién Europea (UE), la Organizacion Mundial de Comercio (WTO, por
sus siglas en inglés), ha fallado a favor de EEUU en la disputa histérica transoceanica entre EEUU y la CE por las
subvenciones que ésta Ultima otorga a la fabricante aeronautica europea y habria enviado su resolucién de
forma confidencial a ambas partes el pasado 13 de septiembre. El articulo sefiala que EEUU tiene via libre para imponer
miles de millones de tarifas punitivas a productos europeos como represalia por las subvenciones ilegales concedidas a AIR.
Aungue aln no se ha concretado el importe de las tarifas a imponer, algunos funcionarios europeos indicaron que podrian
situarse entre $ 5.000 — 10.000 millones y sobre una serie de productos.

Sin embargo, el diario destaca que el Gobierno de EEUU habia anunciado previamente que seguiria adelante con las tarifas
en caso de ganar el caso en la WTO y ha elaborado una lista de productos exportados desde la UE por valor de $ 21.000
millones.
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. El diario Expansion destaca en su portada de hoy que varios inversores planean su entrada en la promotora Castellana
Distrito Norte (DCN), controlada por (75,54% del capital) y (24,46% restante), y
responsable de la Operacién Chamartin al norte de Madrid. La firma canadiense Brookfield y el fondo soberano Qatar
Investment Authority -que en 2015 se hicieron con el distrito financiero londinense Canary Wharf- ya han mostrado su interés
por el proyecto madrilefio, que atraerd inversiones por importe de EUR 7.000 millones. Esta previsto que el proyecto

obtenga la autorizacién de la Comunidad de Madrid a finales de este afio.

. Expansion informa hoy de que FEDIENEAIRIONEES), grupo que gestiona las conexiones de alta tensién en Espafia, ha
rechazado otros 4.400 MW de renovables en tramitacidon por no cumplir requisitos, por lo que eleva hasta los 30.800 MW la
cantidad acumulada rechazada. Ademas de los megavatios operativos (28.700 MW), hasta julio se habian concedido
permisos preliminares para otros 66.400 MW edlicos y fotovoltaicos. Ademas, a julio de este afio otros 67.300 MW han sido
solicitados y estan a la espera de permiso.

. UGT ha convocado ocho dias de huelga entre los trabajadores de tierra para protestar contra la decisién unilateral de Iberia
(X)) de suspender las negociaciones del XXI Convenio Colectivo de Tierra. Los paros tendran lugar todos los lunes desde
el 30 de septiembre al 18 de noviembre.
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