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INDICADORES FINANCIEROS DEL DIA 14/10/2019

Indices Bursatiles Futuros IBEX-35 Tipos de Cambio (MAD)
Indices anterior 11/10/2019  Var(ptos) Var% Vto ultimo Dif. Base $/Euro 1,103
IGBM 908,01 924,62 16,61 1,83% Octubre 2019 9.251.0 2280  Yen/$ 108.32
IBEX-35 9.104 4 9.273.,8 169,4 1,86% Noviembre 2019 9.209.0 64,80 Eurolf 1149
LATIBEX 4.881,50 4.949,80 68,3 140% Renta Fija - Rentabilidad Bonos Soberanos Materias Primas
DOWJONES 26.496,67  26.816,59 319,92 4,21% USA 5Yr (Tir) 157% +9pb. Brent $/bbl 60,51
S&P 500 293813 2.970,27 3214 1,09%  USA 10Yr (Tir) 1,73% +7 pb. Oro $lozt 1.47915
MASDAQ Comp. 7-950.78 8.057,04 106,26 1,34%  USA 30¥T (Tir) 220% +5pb. Plata $/ozt 17.60
VIX (Volatilidad) 17,57 15,58 -,99  -11,33%  Alemania 10Yr (Tir) -044% +5pb. Cobre $/lbs 2,61
Nikkei 21.798,87 FESTIVO —  Euro Bund 172,39 0,00 Niquel $/Tn 18.000
Londres(FT100) 718636  7.247,08 6072 084% Espaiia 3Yr (Tir) 045% +1pb  Interbancario (Euribor)
Paris (CAC40) 556905  5.665,48 96,43 1,73%  Espaiia 5Yr (Tir) 023% +2pb  1mes 0,464
Frankfort (DAX) 12.164,20 12.511,65 34745 2,86%  Espaiia 10Yr (TIR) 0.23% +2pb. 3 meses 0,418
Euro Stoxx 50 3.493,96 3.569,92 75,96 217% Diferencial Espaiia vs. Alemania 67 -3pb  12meses 0,333

Volimenes de Contratacion Evolucion principales indices bursatiles mundiales - 2019

Ibex-35 (EUR millones) 1.680,22 Fuente; FactSel; Elaboracion propia

IGEM ‘EUR mi||o|'|es} 1.756 .55 %6 variacion| %% waracion | % variacion
i . Principales Indices 20192 desde min | desde max

Bolsa Nueva York (NYSE) (mill acciones) 3.580,46 p 500 i 15,59 . RPRTS
Euro Stoxx 50 (EUR millones) 9.274.39 | DJIndustrial Average - 15.0% 18,2% -2,0%
MASDACQ Composite Index - 21 .49% 24, To% -3, 3%
i - Japan Mikkei 225 . 2.9% 11.4% -2.3%
(*) Paridad &/FEuro 715 a.m. 1,103 STOXC<B00 14.9% 15.2% -0.9%
. Eurc STO> 50 . 18.9% 20.8% 0.0%

Valores NYSE SIBE Dif euros Eurc STO>0C 17.0% 18, 7% 0.0%
TELEFONICA 7,02 7,04 -0.02 |Spain IBEX35 X 8.6% 8.9% -3.2%
France CAC 40 X 19.8% 22, 9% -0.4%

B. SANTANDER 3,73 3,79 -0,07 Germany D ) ) 12.5% 20. 1% _0.9%
BEVA 4,70 4,72 0,02 |FTSE MmiB . 21.0% 21.7% -0,2%
FTSE 100 . 7.7% 2,32% -5.7%

Valores Espaiioles Bolsa de Nueva York

Indicadores Macroeconémicos por paises y regiones

Zona Euro: Produccion industrial (agosto): Est MoM: 0,3%; Est YoY: -2,5%
Japdn: Fiesta local; Mercados cerrados
Ampliaciones de Capital en Curso Bolsa Espaiiola

Valor Proporcion Plazo de Suscripcion Compromiso Compra/Desembolso
Cellnex-octubre 9x 3 11/10/2019 al 25/10/2019 Desembolso EUR 28,85

Comentario de Mercado (algo menos de 7 minutos de lectura)

Finalmente, EEUU y China fueron capaces el viernes de alcanzar un acuerdo de "minimos” en

el_ambito comercial , acuerdo que entendemos ambas partes “forzaron” para intentar reducir las
tensiones en los mercados financieros y evitar nuevos dafios a la economia global, la cual se ha
visto penalizada por el largo conflicto comercial que mantienen ambos paises. Segun este acuerdo,
gue el presidente de EEUU, Trump, calificé como la primera fase de un acuerdo de mayor alcance,
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EEUU no incrementara MANANA como estaba previsto sus tarifas a $ 250.000 millones de
importaciones chinas (las habria subido hasta el 30% desde el 25% actual), mientras que China se
compromete a aumentar sus compras de productos agricolas estadounidenses. Por tanto, el acuerdo
es muy limitado. En este sentido, sefalar que la reaccion de los mercados financieros,
especialmente de los activos de riesgo, fue algo exagerada, producto del “alivio” que supuso para
muchos inversores el hecho de que las negociaciones no se rompieran, como podria haber pasado,
y el conflicto comercial fuera a mas. No obstante, todavia queda mucho por negociar, sobre todo en
lo que hace referencia al traspaso forzado de tecnologia, al robo de propiedad intelectual y a la
manipulacion de la divisa, temas todos ellos muy delicados para China ya que supondria modificar
su modus operandi y, por ello, de dificil solucién. Lo mejor, por tanto, es el hecho de que ambos
Gobiernos se han dado cuenta de que no podian seguir “estirando la cuerda” mucho mas, ya que el
conflicto estaba comenzando a pasar factura a sus economias, lo que politicamente no les
interesaba. Por tanto, y al menos durante unas semanas, este tema queda “aparcado”, aunque
estamos seguros de que se volvera a hablar de él y de las siguientes fases del acuerdo. Los
inversores, aunque en el corto plazo pueden “respirar tranquilos”, en el fondo saben que este tema
va para largo.

Algo parecido ocurrié el viernes con el proceso del brexit y con su impacto en los mercados
financieros. Asi, una ola de optimismo desmesurado sobre un posible acuerdo de salida entre el
Reino Unido y la Unién Europea (UE) impulsé las bolsas europeas al alza, lideradas por una libra
esterlina que recuperd terreno con mucha fuerza en relacion al dolar y al euro. A su vez, las
cotizaciones de los bancos britanicos se dispararon al alza, arrastrando tras de si a todo el sector
europeo. No obstante, este fin de semana las noticias que llegan tanto desde el Reino Unido como
desde la Unién Europea (UE) no son tan positivas -ver seccion de Economia y Mercados-, ya que los
paises de la UE no consideran que la oferta britanica sea suficiente. Por su parte, el primer ministro
britAnico, Boris Johnson, sigue empefiado en que su pais abandone la UE el 31 de este mes. De
momento, las partes se han citado HOY lunes para seguir negociando al no haber avanzado mucho
durante el fin de semana, mientras que en la cumbre del jueves y viernes esta previsto que los
lideres de la UE tomen una decision al respecto.

Por dltimo, destacar que esta semana comienza de forma oficiosa en Wall Street la temporada de
presentaciones de resultados trimestrales. En principio, el consenso de analistas, que ha venido
sistematicamente reduciendo sus expectativas de resultados para muchas cotizadas en las Ultimas
semanas, espera que el beneficio por accion de las comparias del S&P 500 descienda cerca del
45% en términos interanuales, lo que supondria el tercer trimestre consecutivo de caidas
interanuales de resultados, algo que no se daba desde finales de 2015 y comienzos de 2016.

Asi, y durante la semana que HOY comienza, unas 50 compaiiias integrantes del S&P 500 daran a
conocer sus cifras trimestrales, comenzando MANANA con los bancos JPMorgan Chase, Goldman
Sachs, Citigroup, y Wells Fargo, y las compafiias Johnson & Johnson, UnitedHealth Group y United
Airlines. El miércoles sera el turno de Bank of America y de Morgan Stanley, ademas de Neftflix e
IBM. El jueves sera Honeywell International la que dé a conocer sus resultados, mientras que el
viernes lo hardn American Express y Coca-Cola. Lo mas relevante no serd tanto las cifras que
presenten las compafiias, que también, sino lo que digan sus gestores sobre el impacto que en ellas
estan teniendo o pueden tener factores como las tensiones comerciales entre EEUU y China, las
tarifas impuestas, las reducciones de tipos por parte de la Reserva Federal (Fed) -especialmente en
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el caso de los bancos-, la desaceleracion del crecimiento global o la fortaleza del dolar. Es por ello
que la reaccion de las acciones de estas compafiias dependera en gran medida de lo que los
directivos de las mismas digan sobre sus expectativas de negocio en el medio plazo dado el entorno
complejo y de menor crecimiento al que se enfrentan sus empresas.

Por dltimo, sefialar que HOY, y en una sesion que presenta una agenda macro y empresarial muy
limitada, esperamos que las bolsas europeas abran planas o ligeramente a la baja, pero sin una
clara tendencia. Con el conflicto comercial entre EEUU y China “aparcado” de momento, tras la
“tregua” alcanzada el viernes por ambos paises, seréa el proceso del brexit, que sigue muy incierto, el
que centre la atencién de los inversores. Habra que estar por ello muy atentos al comportamiento de
la libra esterlina, que es el mejor “termdémetro” para saber como se estan desarrollando las
negociaciones. En este sentido, sefialar que, a pesar de los publicitados avances, el “fantasma” de
un brexit duro sigue muy presente y puede tener un impacto muy negativo en los mercados.

Analista: Juan J. Fdez-Figares

Eventos Empresas del Dia

Bolsa Espafiola:
e Prosegur (PSG): paga dividendo ordinario complementario a cargo resultados 2018 por importe bruto por acciéon
de EUR 0,032025;
¢ Miquel y Costas (MCM): descuenta dividendo ordinario a cuenta resultados 2019 por importe bruto por accion de
EUR 0,110955; paga el dia 16 de octubre;
Bolsas Europeas: publican resultados trimestrales y datos operativos, entre otras compafiias:

e Aeroports de Paris (ADP-FR): ventas, ingresos y estadisticas de trafico septiembre;
«  Fraport AG Frankfurt Airport (FRA-DE):  ventas, ingresos y estadisticas de trafico septiembre;

Cartera 10 Valores Bolsa Espafiola

sector precio EUR capitalizacion wviar % acumul IPER EV/EBI TDA P/V. libros rent. div. (%)
ticker actividad 10/10/2019 E2UR millones en carter a 2019E 2019E 2019E 2019E
IBE-ES Iberdrola Energia Eléctrica 9,30 59.154,55 54,6% 17,5x 9,6x 1,5x 4,1
FER-ES Ferrovial Construccion e Infraestructuras 25,81 19.212,77 1,3% 65,3x 131,6x 4,2x 2,8
AEDAS-ES|AEDAS Homes Inmobiliario 22,55 1.081,65 2,5% 22,7x 17,6x 1,1x 0,0
GRF-ES Grifols Sanidad 27,00 11.505,50 (5,3%) 25,8x 15,5x 4,0x 1,4
MRL-ES MERLIN Properties Inmobiliario 12,93 6.074,14, 0,3% 20,1x 28,4x 0,9x 4,0
SCYR-ES |Sacyr Construccion e Infraestructuras 2,40 1.395,65 0,0% 6,9x 9,9x 1,1x 4,6
AIR-ES Airbus Aeronautica 116,80 90.881,70 (6,4%) 18,9x 8,3x 7,0x 1,8
APPS-ES |APPLUS SERVICES |Ingenieriay Otros 11,03 1.577,49 9,9% 14,1x 7,1x 2,0x 1,5
ITXES Inditex Distribucién minorista 28,20 87.889,59 0,0% 23,3x 10,3x 5,7x 3,7
MAS-ES MasMovil Comunicaciones 23,68 3.119,00 3,8% 26,3x 10,4x 7,8x 0,0

Entradas semana: Inditex (ITX) y Sacyr (SCYR)

I salidas semana: IAG y ACS

Rentabilidad 2019 acumulada: 9,7%
Rentabilidad 2018 acumulada: -6,6%
Rentabilidad 2017 acumulada: 18,0%
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(*) Recomendamos que para operar individualmente en algunos de los valores de la cartera momento se realice previamente un analisis
técnico del mismo.

El modelo utiliza 28 variables para la seleccién de los valores en cartera, entre las que destacariamos la evolucion reciente de las
estimaciones de resultados, valoraciones y recomendaciones de las compaiiias del consenso de analistas; la liquidez bursétil y la volatilidad
de los valores; ademés de algunos indicadores técnicos. Cada variable recibe una ponderacién concreta con el objetivo de identificar los
valores que presentan un mejor momento de mercado. El modelo se revisa semanalmente, por lo que cada lunes daremos a conocer las
entradas y salidas que se han producido.

Economia y Mercados

« ESPANA

. El Indicador de Confianza Empresarial Armonizado (ICEA ), que elabora el Instituto Nacional de Estadistica (INE), bajé
el 2,9% en el 4T2019 en relacion al trimestre anter ior, lo que supone su mayor descenso en un trimestre desde 2013,
cuando el INE empez6 a elaborar este indicador. Esta caida del indicador es consecuencia del empeoramiento tanto del
indicador de situacion actual como el de expectativas.

Asi, el balance de expectativas (diferencia entre las opiniones de los empresarios optimistas y los pesimistas) se situé en los
-2,7 puntos, frente los +4,7 puntos del 3T2019. Por su parte, el balance de situacién (diferencia entre respuestas favorables
y desfavorables respecto al trimestre finalizado) se situé en los +0,2 puntos desde los +4,5 puntos del trimestre anterior.

. El Instituto Nacional de Estadistica (INE) confirmé el viernes que el indice de precios de consumo (IPC) se mantuvo
estable en el mes de septiembre en relacion al mes de agosto, lo que situd su tasa de crecimiento inte  ranual en el
0,1%, frente al 0,3% de agosto. Esta es la menor tasa de crecimiento interanual del IPC en un mes en de los Ultimos tres
afios. Las cifras coincidieron con lo esperado por los analistas.

Por su parte, el subyacente del IPC, que se calcula excluyendo los precios de los alimentos no elaborados y de la energia,
subié en septiembre el 0,1%, mientras que en tasa interanual lo hizo el 1,0%. Los analistas esperaban que esta variable se
mantuviera estable en el mes y que subiera el 1,0% en tasa interanual.

Por su parte, el IPC armonizado (IPCA) subié en el mes el 0,4%, mientras que en tasa interanual lo hizo el 0,2% (0,4% en el
mes de agosto), en ambos casos en linea con las lecturas preliminares facilitadas por el INE a finales del mes pasado y con
lo esperado por los analistas.

« ZONA EURO-UNION EUROPEA

. La agencia Bloomberg informa de que el primer ministro de Reino Unido, Boris Johnson le dijo a su Gabinete ayer
domingo que un acuerdo de salida ( brexit) puede ser alcanzado , aunque la Comisién Europea (CE) advirtid de que la
propuesta de Johnson ain no es suficientemente buena como base para un acuerdo. Johnson afirmé que mientras se
puede encontrar un camino para llegar a un acuerdo, aln se requiere una significativa cantidad de trabajo y que el Reino
Unido debe prepararse para salir del bloque comunitario a finales de este mes.

Por su parte, el negociador jefe de la Unién Europea (UE) para el brexit, Michel Bernier, inform6 a los enviados del Gobierno
comunitario que las negociaciones aln no habian alcanzado suficiente progreso y que las propuestas britanicas se estaban
quedando cortas respecto a lo necesario, principalmente en el area de aduanas. Se espera que las negociaciones continden
hoy lunes.

. La Oficina Federal de Estadistica alemana, Destatis, publicé el viernes que el indice de precios de consumo (IPC) se
mantuvo estable en el mes de septiembre en relacion a agosto, mientras que en tasa interanual el creci  miento de
esta variable fue del 1,2% , algo inferior al 1,4% que habia aumentado en el mes de agosto. Estas lecturas coindicen con
sus preliminares y con lo esperado por los analistas.
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Por su parte, el IPC armonizado descendié el 0,1% en septiembre en relaciéon a agosto, mientras que en tasa interanual
subié el 0,9% frente al 1,0% que lo habia hecho el mes precedente. Ambas lecturas también coincidieron con sus
preliminares y con lo esperado por los analistas.

En el mes el fuerte incremento que experimentaron los precios de la ropa (+7,2%) y del calzado (+2,7%) fue contrarrestado
en la evolucién del indice general por la caida de los precios de los paguetes vacacionales (-10,3%) y de los billetes de
avion (-2,2%), caida en ambos casos de caracter estacional.

Por su parte, en el mes los precios de los alimentos y en alcohol experimentaron una sensible desaceleracién en tasa
interanual en relacién a agosto (1,1% vs. 2,3%), al igual que ocurrié con los de la energia (2,0% vs. 2,8%). Excluyendo
ambas partidas, el IPC subyacente subié en el mes el 1,5% en tasa interanual, ligeramente mas del 1,4% que habia subido
en agosto.

Valoracion: cifras que al coincidir con sus preliminares no aportaron nada nuevo al estar ya descontadas por los mercados.
No tuvieron por tanto impacto en el comportamiento de los mismos durante la sesion.

« EEUU

. El presidente de los EEUU, Donald Trump, anuncié el viernes tras reunirse con el viceprimer ministro chino Liu He
que EEUU y China habian alcanzado una primera fase su stancial de un acuerdo comercial . El acuerdo retrasara la
implementacion de las nuevas tarifas previstas para el 15 de octubre, aunque el representante de Comercio de EEUU,
Robert Lightizer, indicé que el acuerdo no trata las subidas de tarifas de diciembre. Esta fase inicial del acuerdo contempla
avances en propiedad intelectual, transparencia en tipos de cambio, transferencias de tecnologia, y servicios financieros.
Ademas, Trump dijo que las compras de productos agricolas podrian incrementarse en unos $ 40.000 — 50.000 millones.
Por su parte, Lightizer afirmé que hay un elaborado proceso de consulta para el cumplimiento.

Por dltimo, Trump dijo que la fase 2 del acuerdo comenzara a negociarse cuando la fase 1 se complete y se firme, y afiadio
gue es posible que exista una fase 3.

. El indice de sentimiento de los consumidores, que el abora mensualmente la Universidad de Michigan, subi 6 en su
lectura preliminar del mes de octubre hasta los 96, 0 puntos desde los 93,2 puntos de septiembre . La lectura superé
holgadamente los 92,0 puntos que esperaban los analistas, situandose a su nivel mas elevado de los Ultimos tres meses.

Destacar que los consumidores se mostraron menos preocupados por el conflicto comercial entre EEUU y China, dando,
ademas, poca relevancia al posible "Juicio Politico" al que quieren someter los Demdcratas sobre el presidente Trump.

* CHINA

. Las exportaciones de aduanas de China cayeron un 3, 2% interanual en septiembre , una caida algo superior a la
esperada por el consenso de analistas que era del 2,8% interanual, y tras la caida del 1,0% interanual del mes anterior. Las
importaciones cayeron un 8,5% interanual, algo mas con respecto a la caida esperada por el consenso del 6,0% interanual y
de la del 5,6% del mes anterior. Las caidas sucesivas de las exportaciones de EEUU llevaron a la primera contraccién del
superavit bilateral desde febrero. Las importaciones procedentes de EEUU también sufrieron su decimoprimera caida
consecutiva de doble digito. El informe recuerda que las subidas de las tarifas han causado una notable volatilidad en el
crecimiento de las exportaciones. La prensa destac6 que las tarifas no han sido el Unico factor, sino el compendio de los
efectos de la ralentizacion del crecimiento global, que significa que hay pocas perspectivas de un cambio sustancial en los
fundamentales.
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Noticias destacadas de Empresas

. Segun Expansion, Sand Grove, el fondo britanico fundado por Simon Davies, ha aflorado una participacion del 3,28% en el
capital social de [@J§I, un porcentaje valorado en unos EUR 8,8 millones en funcién de los actuales precios de mercado de la
constructora. El fondo cuenta con un paquete de 9,40 millones de acciones de forma indirecta, mediante instrumentos
financieros. De esta forma, la entidad de Simon Davies, con sede en Londres, se sitla como uno de los principales
accionistas de OHL tras la familia Villar Mir, que actualmente posee el 33,3% del capital de la compafiia, y Deutsche Bank,
gue tiene un 4%.

. Mediante Auto de fecha 10 de octubre de 2019, notificado el viernes, el Juzgado de lo Mercantil nimero 2 de Madrid ha
acordado la suspension cautelar de los acuerdos sociales aprobados en la Junta General Extraordinaria de
ETINIVMEES), celebrada el pasado 4 de septiembre de 2019, en tanto en cuanto dicta sentencia en el procedimiento
iniciado a partir de la demanda interpuesta por Vivendi impugnando dichos acuerdos sociales. TL5 discrepa profundamente
de dicha decision provisional, por lo que procedera a impugnarla de forma inmediata, confiando en que la misma sera
revocada por la Audiencia Provincial de Madrid. Las razones que sustentan la posicion de TL5 son, a juicio de esta entidad,
muy sélidas y avalan la razonabilidad juridica, econémica y empresarial de los acuerdos sociales que han sido impugnados.

. Segun informé Financial Times este fin de semana, Avangrid, la filial de en EEUU, estaria negociando
fusionarse con el grupo norteamericano PPL Corporation. La firma resultante de esta operacién tendria un valor de $ 67.000
millones, mas de EUR 60.000 millones al cambio actual si se suma capitalizacion bursatil y deuda, lo que le convertiria en
una de las mayores eléctricas de EEUU. Segun fuentes cercanas al proceso, ambas compariias estarian explorando varias
opciones para estructurar la transaccion, que en cualquier caso estaria en estado aln muy preliminar.

. El diario Cinco Dias informa de que \EANICIRENR(NIKENS)] se ha hecho con el contrato de suministro de electricidad del grupo
hotelero Hotusa, lo que supone el suministro de un volumen de energia de 70 GWh/afio a un grupo que es el primer
consorcio de hoteles independientes a nivel mundial y que cuenta con mas de 200 establecimientos a escala global.

. Segun informaron Financial Times y TMT Finance, ha contratado a una entidad financiera
multinacional para analizar la venta de parte del capital de CTIL, la compafiia participada al 50% por TEF y Vodafone, que
agrupa sus activos de torres en Reino Unido. No obstante, segin ambos medios, la entidad financiera tendria un mandato
mas amplio sobre el conjunto de las torres de la operadora espafiola, que superan las 50.000, de las que un 60% estan
repartidas entre Espafia, Alemania, Brasil y Reino Unido. TEF estaria analizando distintos escenarios para la operacion. Por
su parte, Vodafone también habria contratado a otra entidad financiera para la posible venta de la britanica CTIL.
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