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INDICADORES FINANCIEROS DEL DIA 19/12/2019

Indices Bursatiles Futuros IBEX-35 Tipos de Cambio (MAD)
Indices anterior 18272019 Var(ptos) Var% Vio altime  Dif. Base $/Euro 1.113
IGBM 957,80 958,25 0,45 0,05% Diciembre 2019 9.619.0 -2.80 Yen/$ 109,58
IBEX.25 9.615.9 9.621,8 59 0,06% Enero:2020 9.590.0 -31.80  Eurolf 1.175
LATIBEX 5.239.20 5.255,40 16,2 0,31% Renta Fija - Rentabilidad Bonos Soberanos Materias Primas
DOWJONES 2826716 28.239,28 -27,88  -0,10%  USA 5¥r (Tir) 1.73% +2pb Brent $/bbl 66,17
S&P 500 3.192,52 3.191,14 4,38 -0,04%  USA10Yr (Tir) 1.92% +3pb Oro $lozt 1.474,08
NASDAQ Comp. 882336 8.827,73 4,38 0,05%  USA 30¥r (Tir) 235% +3pb  Plata §lozt 17.00
VIX (Volatilidad) 12.29 12,58 2,36%  Alemania 10Yr (Tir) . 026% +3pb Cobre $ilbs 2.78
Nikkei 23934 43 23.864,85 -0,29% |Euro Bund 171.56 0,00 Niquel $Tn 13.850
Londres{FT100) Th2628  7.540,75 0.21%  Espafia 3Yr (Tir) -0.37% = Interbancario {Euribor)
Paris (CAC40) 5.968,26 5.959,60 -0,15%  Espafia 5Yr (Tir) -0.09% +2pb 1 mes -0.465
Frankfort (DAX) 13.287.83 13.222,16 -0,49% Espafia 10¥r (TIR) . 0,42% +2pb .3 meses -0.400
Euro Stoxx 50 3.745.28 3.739,00 -0,17%  Diferencial Espaiia vs. Alemania 65 “1pb 12 meses -0.263

Voliumenes de Contratacién Tipo de Interés Oficial Reino Unido - 20 afios

Ibex-35 (EUR millones) 247380 Fuenfe: Banco de Inglaterra (BoE); FactSet

IGBM (EUR millones) 2.543.24
Bolsa Nueva York [NYSE) (mill acciones) 4.014.08
Euro Stoxx 50 (EUR millenes) 849325

Valores Espafioles Bolsa de Nueva York
{*) Paridad $Euro 7:15 a.m 1,113

Valores NYSE SIBE  Dif euros
TELEFONICA 6.59 6.58 0.1
B. SANTANDER 3,74 3.80 -0.06
BEVA 5.03 510 -0.07

Indicadores Macroeconomicos por paises y regiones

EEUL: i} indice Fed de Filadelfia (dic): Est: 8,0; ii) Peticiones iniciales subsidios desempleo {semana}): Est: 225,000
iii} Ind indicadores adelantados (nov): Est Mol: 0,1%; iv) Ventas viviendas segunda mano (nov): Est MoM: -0,4%; Est: 544 millones
Francia: i) Confianza empresarial {dic): Est: 104; i) Confianza manufacturas {dic): Est: 99; iii) Panorama productivo (dic): Est: -2
Reino Unido: i) Vias minoristas (nov): Est MolM: 0,4%; Est YoY: 2,0%; ii) Vtas min sin combustibles (nov): Est MoM: 0,2%; Est YoY: 2,1%
iii) Comité Politica Monetaria Banco Inglaterra (BoE): Est tipo referencia: 0,75%; Est compra bonos: £ 435.000 millones
Ampliaciones de Capital en Curso Bolsa Espafiola

Valor Proporcion Plazo de Suscripcion Compromiso Compra/Desembolso
Faes Farma-diciembre 2019 1x35 16/12/2019 al 30/12/2019 Compromiso EUR 0,142
Repsol-diciembre 2019 1333 17/12/2019 al 07/01/2020 Compromiso EUR 0,424

Comentario de Mercado (aproximadamente 5 minutos de lectura)

La sesion de AYER en las bolsas occidentales sirvié para que los principales indices de estos
mercados _continuaran consolidando, algo gue conside ramos normal y positivo teniendo en
cuenta los recientes avances que han experimentado . Asi, muchos inversores aprovecharon las
fuertes revaloraciones experimentadas por muchos valores en lo que va de ejercicio para deshacer

1

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

Jueves, 19 de diciembre 2019

algunas posiciones y acumular plusvalias. Destacar en el ambito macroeconémico la publicacion en
Alemania de los indices IFO de clima empresarial del mes de diciembre, los cuales, tras meses de
continuos retrocesos, parece que se han estabilizado en noviembre y diciembre. En ese sentido,
sefalar la mayor confianza mostrada este mes por las compafias exportadoras alemanas tras el
cierre de la fase uno del acuerdo comercial entre EEUU y China -ver seccion de Economia y
Mercados-.

Por lo demas, sefialar que la atencion de los inversores gird hacia el sector del automavil, en el que
dos de sus grandes compafias han acordado fusionarse. Asi, Fiat Chrysler y Peugeot crearén la
cuarta mayor empresas automovilistica del mundo, con unas ventas cercanas a los EUR 170.000
millones, equivalente a 8,7 millones de vehiculos.

Al cierre los principales indices bursétiles europeos cerraron de forma mixta y sin grandes cambios
respecto al dia precedente, tras pasarse la sesidn moviéndose en un estrecho intervalo de precios.
Los bonos, por su parte, siguieron cediendo terreno, lo que elevoé nuevamente sus rentabilidades.

En EEUU la noticia del dia, que no tuvo impacto alguno en los mercados financieros, ya que los
mercados de divisas, de renta fija y de renta variable vienen obviando por completo este tema, fue la
impugnacion en la Casa de Representantes (camara baja del Congreso estadounidense) del
presidente Trump por abuso de poder y obstruccién al Congreso. Trump se convierte asi en el tercer
presidente impugnado por la camara de la historia de EEUU. Aunque las dos leyes del conocido
como proceso de impeachment obtuvieron en la cAmara la mayoria absoluta, lo hicieron Gnicamente
con los votos de los Demacratas -tres de ellos votaron en contra-, en un nuevo ejemplo de la division
existente actualmente en la politica estadounidense. Ahora el “juicio politico” pasara al Senado
(camara alta del Congreso), en el que los Republicanos tienen mayoria absoluta. Ademas, seria
necesario lograr dos tercios de los votos de la cAmara para que el presidente Trump fuera destituido
de su cargo, algo que no se contempla. Es precisamente por ello que un tema politico tan relevante
ha sido totalmente dejado de lado por los inversores, como se pudo comprobar AYER en Wall Street,
con los principales indices cerrando de forma mixta y sin grandes variaciones, y con el Nasdaq
Composite marcando un nuevo maximo histdérico.

Cambiando de tercio, decir que estd madrugada se ha conocido la decision adoptada por el Comité
de Politica Monetaria del Banco de Japon (BoJ). Tal y como esperaban los analistas, la institucién ha
mantenido sin cambios los principales parametros de su politica monetaria, tras manifestar que
algunos de los principales riesgos potenciales para la economia japonesa habian remitido
ligeramente. No obstante, el BoJ sigue preocupado por el comportamiento de la economia del pais
de cara a 2020. Asi, y tras concluir que la economia japonesa sigue manteniendo un ritmo de
expansion moderado, ha puntualizado que las exportaciones, la produccién industrial y el sentimiento
empresarial han mostrado alguna debilidad recientemente. La decision del comité, siendo esperada,
ha tenido poco impacto en el comportamiento esta madrugada de la bolsa japonesa y del resto de
mercados de la regién, en una sesion en la que han continuados los goteos a la baja de las
cotizaciones tras las recientes alzas experimentadas por los mismos.

HOY, en principio, esperamos que las bolsas europeas continden consolidando, con los principales
indices de la regidn abriendo la jornada sin grandes cambios. La principal cita del dia ser& la reunién
del Comité de Politica Monetaria del Banco de Inglaterra (BoE), en la que estd previsto que la
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institucion mantenga sin cambios tanto su tasa de interés bancaria, actualmente situada en el 0,75%,
como el importe global de su programa de compras de activos en los mercados secundarios, que
asciende a £ 435.000 millones, con £ 10.000 millones destinados a la adquisicion de bonos
corporativos. No obstante, serd interesante analizar el comunicado que emita el comité tras la
reunién, en el que esperamos referencias sobre el proceso del brexit, que ahora parece mas
encaminado, el crecimiento econémico del Reino Unido y el comportamiento reciente de la inflacién,
para poder determinar el sentido del proximo movimiento en materia de politica monetaria por parte
del BoE.

Por ultimo, recordar que mafana es dia de vencimiento de los contratos de futuros y opciones sobre

acciones e indices en los principales mercados occidentales (cuadruple vencimiento), por lo que es
factible que a partir de HOY se incremente la volatilidad en las bolsas europeas y estadounidenses.

Analista: Juan J. Fdez-Figares

Eventos Empresas del Dia

Bolsa Espafiola:

« Alantra (ALNT): paga dividendo ordinario a cuenta resultados 2019 por importe bruto de EUR 0,60 por accion;

¢ Viscofan (VIS): paga dividendo ordinario a cuenta resultados 2019 por importe bruto de EUR 0,65 por accion;

« Telefonica (TEF): paga dividendo ordinario complementario a cargo 2019 por importe bruto de EUR 0,20 por
accion;

« Enagas (ENG): descuenta dividendo ordinario a cuenta resultados 2019 por importe bruto de EUR 0,64 por accion;
paga el dia 23 de diciembre;

« Mapfre (MAP): descuenta dividendo ordinario a cuenta resultados 2019 por importe bruto de EUR 0,0606 por
accion; paga el dia 23 de diciembre;

Wall Street: publican resultados trimestrales, entre otras compafiias:

¢ NIKE (NKE-US): 2T2020;
¢ Accenture (ACN-US): 1T2020;

Economia y Mercados

+ ZONA EURO-UNION EUROPEA

. El indice que mide el clima empresarial en Alemania, gue elabora mensualmente el instituto IFO, se situ 6 en el mes
de diciembre en los 96,3 puntos, superando tanto lo s 95,1 puntos del mes de noviembre como los 95,5 puntos que
esperaban los analistas. Esta lectura es la mas elevada desde el pasado mes de junio. Tanto el subindice que mide la
percepcion que de la situacion actual tienen las empresas como el que mide sus expectativas mejoraron en el mes. Asi, el
IFO indice de situacién actual subi6 hasta los 98,8 puntos desde los 98,0 puntos de noviembre, superando igualmente los
98,1 puntos que esperaban los analistas. A su vez, el indice que mide las expectativas de las empresas subié hasta los 93,8
puntos desde los 92,3 puntos del mes precedente.
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Segun manifest6 el presidente del IFO, Clemens Fuest, la economia alemana esta acercandose al final del afio con mas
confianza.

Valoracion: tras meses de un deterioro continuado, estos indices adelantado de actividad han comenzado a revertir esta
tendencia en los Ultimos meses. Ahora hace falta que las cifras macroeconémicas alemanas que se publiqguen en los
préximos meses confirmen esta mejora en la tendencia, algo que, de momento, no han hecho.

. Eurostat publicé ayer que el indice de precios de consumo (IPC) de la Zona Eur o baj6 el 0,3% en el mes de

noviembre en relacion a octubre, mientras que enta  sa interanual subié el 1,0%, sensiblemente por enci ma del 0,7%
de octubre , pero muy por debajo de la tasa del 1,9% de noviembre de 2018. Ambas lecturas estuvieron en linea con sus
estimaciones preliminares y con lo esperado por los analistas.

En noviembre fueron los precios de los servicios (+0,82 puntos porcentuales) y los de los alimentos, alcohol y el tabaco
(+0,37 puntos porcentuales) los que mas aportaron a la tasa de inflacion, mientras que los precios de la energia restaron (-
0,33 puntos porcentuales).

Si se excluyen los precios de la energia, de los alimentos, del alcohol y del tabaco, el subyacente del IPC subi6 el 1,3% en
tasa interanual, también por encima del 1,1% que lo habia hecho en el mes precedente.

Valoracién: entendemos que el BCE acogera con cierta alegria el repunte interanual del IPC y, sobre todo, de su
subyacente en el mes de noviembre. A pesar de ello, el incremento de los precios de la regidn sigue lejos de alcanzar el
objetivo del 2% o ligeramente por debajo establecido por el BCE. Lo que si parece cierto, al menos por ahora, es que el
fantasma de la deflacion se esté alejando de la region.

. La Oficina Nacional de Estadistica britanica, la ONS, public6 ayer que el indice de precios de consumo (IPC) subi6 en el
Reino Unido el 0,2% en el mes de noviembre en relac  i6n a octubre, mientras que en tasa interanual loh  izo el 1,5%
(misma tasa que en octubre). Los analistas esperaban que el IPC subiera el 0,2% en el mes y el 1,4% en tasa interanual.

Si se excluyen los componentes mas volatiles del indice, como son los precios de la energia y de los alimentos no
procesados, el subyacente del IPC subié en diciembre el 1,7% en el Reino Unido , misma tasa que octubre y en linea
con la esperada por los analistas.

A su vez, el indice de precios de la produccion (IPP) bajé en e | mes de noviembre el 0,2%, mientras que en tasa
interanual subi6 el 0,5% , tasa sensiblemente inferior a la del 0,8% a la que habia subido en octubre. El consenso de
analistas esperaba que el IPP se mantuviera estable en relacion a noviembre y que subiera un 0,8% en tasa interanual.

Valoracion: la moderacion del incremento de los precios en el Reino Unido en los Ultimos meses da mucho margen de
actuacion al Banco de Inglaterra (BoE) en el caso de que decida aplicar nuevas medidas de politica monetaria acomodaticia
para apoyar el crecimiento econémico en el pais. No obstante, en principio no esperamos que hoy el BoE vaya a modificar
sus principales parametros de politica monetaria, aunque no descartamos que dé alguna pista sobre lo que pretende hacer
en un futuro inmediato, sobre todo teniendo en cuenta que las incertidumbres que han venido rodeando al brexit parece que
han remitido por el momento.

« EEUU

. En una votacién con 230 votos a favor y 197 en contr a, la Casa de Representantes de EEUU aprobd el
procesamiento politico ( impeachment ) contra el presidente de EEUU, Donald Trump, por abu so de poder . Una
segunda votacion, sobre obstruccion al Congreso también fue aprobada, con 229 votos a favor y 198 votos en contra. El
asunto pasa ahora al Senado, donde se necesitaria una mayoria de dos tercios para declarar culpable a Trump y destituirle
de su cargo. Se espera que el juicio comience en enero. No obstante, dada la mayoria republicana en el Senado, se espera
que Trump continle en el cargo. El lider de la mayoria republicana del Senado, McConnell, reforz6 dichas expectativas, al
afirmar que no contempla escenarios en los que Trump seria declarado culpable.
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« JAPON

. El Banco de Japén (BoJ) aprobé por 7 votos a favor y 2 en contra mantener sus tipos de interés de refer  encia en el
-0,1% vy sus tipos a largo plazo cercanos al 0% . El BoJ rebajé su perspectiva sobre la produccion industrial, aunque
afirmé que contempla los riesgos extranjeros como “significativos”, un cambio frente al comunicado de octubre, en el que
sefialé que contemplaba los mismos como “en aumento”. En el comunicado, el BoJ dijo que la economia japonesa es
probable que continle expandiéndose a un ritmo moderado, mientras el impacto de la ralentizacién de las economias
extranjeras sobre la demanda doméstica se espera limitado, aunque la economia continuara viéndose afectada por dicha
ralentizacion por el momento.

Noticias destacadas de Empresas

. La CNMC ha aprobado la resolucién de supervisién sobre las tarifas aeroportuarias aplicables por [XENI) en el ejercicio
2020, en la que determina una reduccion global del 1,44%, que entrara en vigor a partir del proximo mes de marzo. Esta
rebaja es ligeramente mayor a la propuesta por el gestor aeroportuario. Las aerolineas pagan a AENA determinadas
tasas por usar ciertos servicios en sus aeropuertos (pistas, pasarelas, estacionamiento de aviones, servicios de seguridad,
etc.) y las repercuten posteriormente en el precio que pagan los pasajeros por los billetes. De esta manera, la CNMC explica
que la diferencia entre la reduccion calculada (-1,44%) y la propuesta por AENA (-1,17%) radica en la modificacion de dos
factores. Por un lado, la estimacion de trafico de pasajeros realizada para 2020 (1,3% de crecimiento estimado por AENA en
2020 vs 2,7% estimado por la CNMC), y por otro, la modificacién del indice de actualizacién de precios aplicado. La CNMC
aprobo el 7 de noviembre un valor para el indice del 0,8% frente al 1% aplicado por AENA.

. BAWNIAN(EIAVE inform6 ayer que la agencia de calificacion Fitch Ratings ratifico el rating de sus cédulas hipotecarias en
“A+", perspectiva “estable”.

. El Consejo de Administracion de ha acordado proponer a la proxima Junta General Ordinaria, a
celebrar en el mes de marzo de 2020, la distribuciéon en especie de la totalidad de la prima de emisiéon (que asciende a la
cantidad de EUR 1.184 millones) mediante la entrega a sus accionistas de acciones de su filial Linea Directa Aseguradora,
S.A., Compafiia de Seguros y Reaseguros. A estos efectos, y de acuerdo con el asesoramiento recibido, BKT valor6 el
100% del capital de Linea Directa Aseguradora en EUR 1.434 millones por lo que, con la distribucion del importe de prima
de emision sefialado, se entregar- a los accionistas de BKT el 82,6% del capital social de Linea Directa Aseguradora. Una
vez distribuida la prima de emisién mediante la entrega de dichas acciones, BKT mantendra una participacion financiera
minoritaria del 17,4% de la aseguradora. Todo ello, al amparo de lo dispuesto en el articulo 41 de los estatutos sociales. Con
caracter previo a la operacion, esta previsto que Linea Directa Aseguradora pague a BKT un dividendo de EUR 60 millones,
hasta dejar la ratio de solvencia de la aseguradora en torno al 180%. La sélida posicién de BKT le permite plantear esta
distribucién extraordinaria a sus accionistas, la cual tendra un impacto limitado en la rentabilidad del grupo y que incluso
mejorar- la ratio de solvencia consolidada en 5 puntos béasicos de CET1.

. El diario Expansion informa, en su edicién de hoy que los accionista minoritarios de SIEYIENCRINISINEERS), se estan
movilizando para exigir a Siemens compensaciones o una Oferta Publica de Adquisicion (OPA) por el total del capital de la
compafiia. Ademas, los minoritarios se han personado en las causas judiciales que enfrentan a Siemens e IBERDROLA
(IBE) y se han dirigido a la CNMV para que revise la exencién de OPA que en su dia concedié a Siemens para lograr la
mayoria en Gamesa. Siemens controla el 59% del capital de SGRE, IBE el 8% y los minoritarios e institucionales el restante
33% del capital.

. e[\ AWV ha alcanzado un acuerdo con el grupo australiano de infraestructuras Lendlease para adquirir una parte
de la cartera de proyectos de su filial, Lendlease Engineering. El pacto incluye ocho proyectos clave:

¢ Southern Program Alliance (Victoria). Un proyecto de eliminacion de pasos a nivel. Desarrollado ya en alianza con

ACCIONA.

¢ Southern Program Alliance AWP1 (Victoria). Trabajos adicionales al proyecto anterior. Desarrollado ya en alianza
con ACCIONA.

« Ballarat Line Upgrade (Victoria). Mejoras de la red ferroviaria. Desarrollado ya en alianza con ACCIONA.
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¢« WestConnex 3A (Nueva Gales del Sur). Dos tuneles de autopista gemelos de 7,5 KM de longitud.
¢ Western Sydney International Airport (Nueva Gales del Sur). Movimiento de tierras a gran escala.
« Pacific Highway W2B (Nueva Gales del Sur). Mejoras en tramos de carretera.

«  Gawler Rail (Australia Meridional). Proyecto de electrificacion.

e The Northern Road Upgrade (Nueva Gales del Sur). Mejoras en tramos de carretera.

Los proyectos de los tineles de NorthConnex (Nueva Gales del Sur) y de la carretera Kingsford Smith Drive (Queensland),
ambos en sus etapas finales, asi como el Metro de Melbourne, no forman parte del perimetro del acuerdo y permaneceran
en Lendlease. La transaccion, valorada en AU$ 180 millones (unos EUR 110 millones), incluye un importante paquete de
bienes de equipo, asi como la transferencia a ANA de los empleados tanto de los proyectos adquiridos como de los equipos
de desarrollo de negocio de Lendlease Engineering. La contraprestacién econémica se abonara de manera diferida en tres
tramos: un tercio al cierre del acuerdo, otro tercio a finales de 2020 y el resto en junio de 2021. Se espera que el acuerdo
entre en vigor en el 1S2020, sujeto a aprobaciones regulatorias y a consentimientos de clientes y terceros.

. El Consejo de Administracion de [ENINIXHENE), en ejercicio de la delegacion otorgada por la Junta General Ordinaria de
Accionistas celebrada el dia 31 de marzo de 2017, ha acordado llevar a cabo una ampliaciéon de capital con exclusién del
derecho de suscripcidn preferente de los accionistas de la sociedad por un importe efectivo (hominal mas prima) aproximado
de EUR 500.000.000. El aumento de capital se realizara mediante la emisién de acciones de la misma clase y serie que las
actualmente en circulacion y representadas mediante anotaciones en cuenta, por su valor nominal de EUR 1,50 por accion
mas una prima de emisién que se determinara conforme al resultado del proceso de colocacion privada acelerada.

La finalidad del Aumento de Capital es financiar una parte de la operacién de adquisicion de una participacién indirecta
adicional en el capital de la sociedad Tallgrass Energy LP. El aumento de capital se llevara a cabo mediante el
procedimiento de colocacion privada acelerada denominado “Accelerated Bookbuilding Offering”, exclusivamente entre
inversores cualificados o clientes profesionales.

. En relacioén al acuerdo adoptado por el Consejo de Administracion de SIASJABISNRETNYN de la distribucién de un dividendo
el dia 24 de diciembre de 2019 por un importe de EUR 0,02 brutos por accién a cuenta de los resultados del ejercicio 2019,
SAB hace constar que el Precio de Referencia de sus acciones es de EUR 1,0725.

Consecuentemente, el derecho de cobro del dividendo de los accionistas frente a SAB por el importe neto del dividendo una
vez aplicada la correspondiente retencién a cuenta de impuestos, que asciende a EUR 0,0162 por accion, se liquidara de la
siguiente manera:

1. Mediante la entrega de una accién de SAB a los accionistas por cada 66,20368225 acciones de su titularidad.

2. Las fracciones de acciones inferiores a la unidad que tengan derecho a recibir los accionistas de SAB conforme a la
anterior proporcién se les liquidaran en efectivo aplicando el Precio de Referencia.

. ha acordado proceder a la segunda renovacion del programa de emision de papel comercial a corto plazo (Euro-
Commercial Paper Programme), asi como a ampliar su saldo nominal maximo agregado de EUR 200.000.000 a EUR
250.000.000. El correspondiente documento informativo (Information Memorandum) fue registrado ayer en la Bolsa de
Valores de Irlanda (Euronext Dublin). El Programa permite a CAF, en los términos y condiciones del citado documento
informativo y durante un periodo de 12 meses, llevar a cabo emisiones de valores ordinarios de renta fija con un vencimiento
inferior a 364 dias, que podran ser admitidos a negociaciéon en el mercado regulado de la Bolsa de Valores de Irlanda
(Euronext Dublin) o en cualquier otra bolsa de valores o sistema de negociacion.
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