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INDICADORES FINANCIEROS DEL DIA 24i12/2019
Indices Bursatiles Futuros IBEX-35 Tipos de Cambio (MAD)

Indices anterior 23/12/2019  Var(ptos) Var% Vito altimo  Dif. Base $/Euro 1.109

IGBM 963,30 961,15 245 0,22% Enero 2020 9.627.0 -32.60 Yen/$ 109.41

IBEX.35 96755 5.659,6 459  -0,16% Febrero 2020 96150 4460  Eurolf 1,166

LATIBEX 5.366.50 5.404,20 31,7 0,70% Renta Fija - Rentabilidad Bonos Soberanos Materias Primas

DOW.JONES 28.455.03  28.551,53 96,44 0,34%  USA 5Yr (Tir) 1,75% +2pb Brent $/bbl 66,39

SRE 500 322122 322401 2,79 0,09%  USA 10Yr (Tir) 1,92% +1pb Oro $fozt 1.482 10

NASDAQ Comp. 892496  8.94565 20,69 0,23%  USA 30Yr (Tir) 235% +1pb. Plata $lozt 17,38

VIX (Volatilidad) 12,51 12,61 0,40  080% Alemania 10Yr (Tir} 0.24% +1pb. Cobre $/lbs 2.79

Nikkei 2382111 23.830,58 9,47 0,04% Euro Bund 171.43 0.00 Niquel $/Tn 14 395

Londres(FT100) 758248  7.623,59 41,11 0/54% Espana 3Yr (Tir} 037% +2pb  Interbancario (Euribor)

Paris (CACAD) 6.021,53 6.029,37 7,84 0,13% Espafia 5Yr (Tir) -0,10% -2 p:b 1mes -0,449

Frankfort (DAX) 13.318.90 13.300,98 4792  -0,13% Espafia 10¥r (TIR) 0,43% -1pb 3 meses -0,388

Furo Stoxx 50 3.776.56 3.776,66 0,10 0,00% Diferencial Espana vs. Alemania By 2 p,b 12 meses 0,253

Volimenes de Contratacion Indice manufacturas Fed Richmond - 5 afios

Ibex-35 (EUR millones) 160981 Fuenfe FaciSet

IGBM (EUR millones) 172941 N —

Bolsa Nueva York (NYSE) (mill sceiones)  3.060.61

Euro Stoxx 50 (EUR millenes) 5.268.87

Valores Espaiioles Bolsa de Nueva York

{*} Parndad §Euro 7:15 a.m 1,109

Valores NYSE SIBE Dif euros

TELEFONICA 6.44 6,45 -0.02

B. SANTANDER 373 II7 -0.04

BBVA 5.04 5,09 005 ||

PO15 2018 2017 o018 208

Indicadores Macroeconomicos por paises y regiones

EEUU: i) Indice manufacturas Richmond (diciembre): Est: 1
Ampliaciones de Capital en Curso Bolsa Espaficla

Valor Proporcion Plazo de Suscripcion Compremiso Compra/Desembolso
Faes Farma-diciembre 2019 T35 16/12/2019 al 30/12/2019 Compromiso EUR 0,142
Repsol-diciembre 20158 1x33 17/12/2019 al 07/01/2020 Compromiso EUR 0,424

Comentario de Mercado (aproximadamente 5 minutos de lectura)

. Los mercados bursétiles europeos cerraron AYER de f  orma mixta, al haberse producido por parte de
los inversores la toma de beneficios que esperdbamo s y que consideramos razonable, tras un mes de
diciembre en el que el acuerdo comercial de fase uno alcanzado entre EEUU y China ha impulsado los
mercados de renta variable occidental.

Ademas, el ministro de Finanzas chino contribuyé a la mejora de los mismos, al anunciar AYER la aplicacion
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de la reduccién de tarifas sobre la importacién de algunos productos procedentes desde EEUU a partir del 1 de
enero de 2020, principalmente alimentarios, desde el cerdo congelado hasta el aguacate, aunque también
tecnologicos -ver seccion Economia y Mercados. Adicionalmente, el primer ministro de China, Li Kegianq
reiteré los esfuerzos de su Gobierno por reducir su tasa de reservas requeridas (RRR) para abaratar los costes
de financiacion de las empresas.

En una jornada europea sin referencias macroeconémicas, el Eurostoxx600 cerrd plano por el comportamiento
a la baja de los automoviles (-0,6%), del sector bancario (-0,7%) y del sector sanitario (-0,2%). De esta manera,
los inversores decidieron cerrar algunas posiciones teniendo en cuenta las fuertes subidas experimentadas en
las dltimas jornadas y la temporada festiva de esta semana, en la que varios mercados cerraran entre HOY y el
jueves, ambos inclusive.

Asi, HOY por ser la vispera de Navidad no contaremos en Europa con la referencia de Alemania, Italia, Suiza,
Dinamarca, Finlandia, Austria y Grecia, al cerrar todos estos mercados toda la sesion. Por su parte, los
mercados de Reino Unido e Irlanda cerraran a las 13:30 CET, mientras que los mercados de Espafia, Francia,
Portugal, Bélgica y Holanda cerraran a las 14:05 CET.

Por su lado, los principales indices de Wall Street cerraron AYER al alza, alcanzando nuevos récords
historicos, y continuando con el rally alcista de finales de ejercicio. Las ganancias estuvieron lideradas por las
medidas adoptadas por el fabricante aeronautico estadounidense Boeing para atajar la crisis producida por la
crisis de su modelo 737 Max, y que incluyeron, entre otras, la destitucion de su presidente y consejero
delegado Dennis Muilenburg. La cotizacién de Boeing subié un 2,9% en la jornada.

Ademas, las noticias procedentes de China, en las que anuncié la reduccién de tarifas sobre aproximadamente
850 productos importados desde EEUU a partir de enero del proximo ejercicio también contribuyeron a la
mejora bursétil estadounidense, aunque tenemos que indicar que el volumen de contratacién fue reducido, en
linea con lo habitual en estas jornadas cercanas a la temporada navidenia.

En lo que respecta a la agenda macroeconémica del dia, las ventas de nuevas viviendas de noviembre no
superaron la lectura esperada por el consenso, aunque si la del mes anterior tras una fuerte revision a la baja
de la cifra de ventas del octubre —ver seccién Economia y Mercados. Mientras, los pedidos de bienes
duraderos aumentaron un 0,1% el mes pasado, en linea con lo esperado, aunque en términos interanuales fue
un 1,1% inferior. No creemos que estos datos tuviesen mucha influencia en la evolucion de los mercados.

Recordamos que los mercados bursatiles estadounidenses solo abriran HOY hasta las 13:00 (hora costa Este
de EEUU) y cerraran MANANA por la fiesta de Navidad. Las jornadas del jueves y el viernes los indices de
Wall Street abriran con normalidad.

En lo que respecta a la sesion de HOY, la agenda macroecondmica es muy reducida y so6lo contaremos con la
publicacién del indice adelantado de actividad del sector manufacturero elaborado por la Reserva Federal de
Richmond correspondiente al mes de diciembre, que se espera entre en terreno positivo, tras haber registrado
una lectura negativa en noviembre, aunque no creemos que tenga un impacto significativo en los mercados.

Esperamos que la sesion abra HOY en Europa plana o ligeramente al alza, siguiendo los cierres positivos de
Wall Street de la sesién de AYER y la estela de las bolsas asiaticas esta madrugada.

iQueremos aprovechar la ocasion para desearles desde Link Securities una muy Feliz Navidad!

Analista: Ifiigo Isardo
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Economia y Mercados

« ESPANA

. Los precios industriales bajaron un 0,5% en noviemb re en relacion al mes anterior y retrocedieronun 2 ,3% en tasa
interanual , moderando en cinco décimas la caida que habian experimentado en octubre (-2,8%), segun informé ayer lunes
el Instituto Nacional de Estadistica (INE). Con este recorte interanual, los precios industriales encadenan seis meses
consecutivos en tasas negativas después de haber estado 32 meses en positivo.

La moderacion en el descenso interanual de los precios industriales se ha debido principalmente al repunte en mas de un
punto porcentual de la tasa de energia, hasta el -7%, ya que la bajada de los precios del refino de petréleo fue menor que la
registrada un afio antes, y al repunte de la tasa de los bienes de consumo no duradero en dos décimas, hasta el 1,1%, por el
mayor coste del procesado y conservacion de carne y elaboracion de productos carnicos.

En tasa mensual (noviembre sobre octubre), los precios industriales cayeron un 0,5%, en contraste con el avance del 0,5%
del mes anterior y del descenso del 1,1% que registraron un en el mismo mes de un afio antes.

. Segun inform6 la agencia Efe, la morosidad de la banca espafiola mejoré de nuevo e  n octubre al reducirse cuatro
décimas, al 5,10%, su nivel mas moderado en casiun a década. Este dato queda ya muy lejos del 13,6% de mora que se
pudo ver en diciembre de 2013, justo en la recta final de la crisis que golped a Espafia con mayor rudeza que a otros paises
de la zona euro.

El volumen total del crédito en vigor, que incluye el concedido por las entidades financieras hasta finales de octubre, se
redujo ligeramente, hasta EUR 1,192 billones, frente a los EUR 1,195 billones del mes anterior. Asimismo, segun los datos
provisionales que publicé este lunes el Banco de Espafia, el saldo de impagados cay6 de nuevo, hasta EUR 60.790
millones, EUR 715 millones menos que en septiembre.

En comparacion interanual, los impagos del sector mejoraron casi un punto porcentual, un 0,98%, desde el 6,08%, con un
volumen o "stock" crediticio de EUR 1,214 billones y un saldo de impagados de EUR 73.870 millones. En el acumulado de
10M2019, la mora se redujo en 0,71 puntos porcentuales, ya que terminé 2018 en el 5,81%.

. La agencia Europa Press informé ayer que el déficit ptblico del conjunto de las Administraci ones Publicas creci6 un
26% hasta septiembre (9M2019) y se situé en EUR 18.3 86 millones, equivalentes al 1,47% del PIB  (vs 1,21% 9M2018),
de acuerdo con los datos publicados este lunes por el Ministerio de Hacienda. El alza se explica por el crecimiento del déficit
de la Seguridad Social derivado de la revalorizacion de las pensiones, por el paso de superavit a déficit de las comunidades
autbnomas ocasionado por la merma de recursos que ha supuesto la liquidacion definitiva del sistema de financiacion de
2017, y por la disminucién del superavit de las corporaciones locales tras el aumento del gasto en salarios e inversion.

De la ejecucién presupuestaria hasta septiembre quedaba por conocer el saldo de las corporaciones locales, cuyo superavit
ha disminuido un 30,6%, hasta EUR 2.541 millones -equivalentes al 0,20% del PIB-, como consecuencia de un crecimiento
del gasto del 4,3 % frente a un aumento de los ingresos del 2%.

Segun los datos publicados este lunes por el Ministerio de Hacienda, el déficit del Estado ha pasado de los EUR 11.709
millones en 11M2018 a los EUR 10.987 millones en 11M2019, lo que equivale al 0,88% del PIB. Este porcentaje supone
casi cuatro décimas mas que el objetivo de déficit del 0,5% marcado por el Gobierno para el Estado este afio, aunque
se registra un superavit primario del 0,94%.

La mejora en el déficit del Estado se debi6 fundamentalmente al incremento de los recursos no financieros, que crecieron un
2,6%, hasta los EUR 186.357 millones, frente al aumento de un 2% de los gastos no financieros, hasta los EUR 197.344
millones.
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Por su parte, el déficit del conjunto de las administraciones publicas subi6 hasta octubre un 35%, quedando en EUR 17.577
millones, el 1,41% del PIB, superior al 1,08% del PIB del mismo periodo del afio pasado. No obstante, se sitla por debajo
del objetivo del 2% marcado para el conjunto del ejercicio.

Las comunidades auténomas registraron un déficit de EUR 4.428 millones en 10M2019, el 0,35% del PIB, mientras que los
Fondos de la Seguridad Social alcanzaron un déficit del 0,47% del PIB; un 0,3% inferior al registrado en el mismo periodo
del ejercicio anterior.

« ZONA EURO-UNION EUROPEA

. El presidente del banco central holandés, y miembro del Consejo del Banco Central Europeo (BCE), Hans Knot, dijo ayer
que los tipos de interés podrian permanecer en nive  les histéricamente bajos en la Zona Euro durante afio s, con el
riesgo de convertirse en contraproducentes . Knot advirtié que los tipos bajos llevan a la toma de decisién de elevado
riesgo entre los inversores, mientras que las jdvenes generaciones podrian verse obligadas a mantener ahorros crecientes.
Ademas, afirmé que, desde un punto de vista macroeconémico, este hecho no es deseable y podria afadir presion bajista
sobre la inflacién. La agencia Bloomberg destacé que Knot quiere que la revision de la politica monetaria investigue de
forma concienzuda los factores que determinan los precios de los outputs, mas que duplicar los estimulos econémicos. Knot
piensa que la “sabiduria tradicional” sobre la inflacion esta obsoleta.

« EEUU

. Las ventas de nuevas viviendas, que publica mensual mente el Departamento de Comercio, alcanzaron en
noviembre una cifra anualizada de 719.000 unidades, ligeramente superiores a las 710.000 viviendas de octubre , una
cifra revisada a la baja desde una estimacion inicial de 735.000 unidades, aunque por debajo de la cifra de 730.000
viviendas que esperaba el consenso de analistas. En tasa mensual, las ventas de nuevas viviendas aumentaron un 1,3% en
noviembre, frente a la caida esperada del 0,4% por parte del consenso. No obstante, en términos interanuales, las ventas de
nuevas viviendas subieron en noviembre el 19,4%.

Por su parte, el precio medio para una vivienda unifamiliar nueva se situé en noviembre en $ 330.800. Asi, el Departamento
de Comercio sefial6é que la oferta, al ritmo actual de venta duraria en noviembre 5,4 meses, ligeramente superior a los 5,3
meses de octubre.

. Segun datos emitidos por el Departamento de Comercio, los pedidos de bienes duraderos cayeron el 2,0% en el mes
de noviembre en relaciébn a octubre , en lo que supone su mayor caida de los Ultimos seis meses. El consenso de
analistas esperaba un aumento del 1,5%. La lectura de octubre se revis6 a la baja, desde un aumento inicial del 0,6% hasta
una lectura final de un incremento de un 0,2%. A pesar de que el consenso esperaba una mejora de los pedidos por la
finalizacion de la huelga de General Motors, la caida de pedidos de los aviones de Defensa, asi como una pequefia caida de
pedidos de Boeing lastr6 este indicador.

Sin tener en cuenta las partidas de transporte, los pedidos de bienes duraderos se mantuvieron estables en noviembre,
frente a un aumento esperado del 0,2% por parte del consenso y un incremento del 0,3% en octubre (revisado a la baja
desde un aumento inicial del 0,6%).

. El indice Nacional de Actividad que elabora la Reser  va Federal de Chicago subi6 en el mes de noviembre hasta los
0,56 puntos, desde los -0,76 puntos de octubre  (tras la revisién a la baja de este dato, con respecto a una lectura inicial
de -0,71 puntos). La lectura es muy superior a la espera de -0,31 puntos por parte del consenso de analistas. La media de
los tres Ultimos meses se situ6 en -0,25 puntos, también por encima de los -0,35 puntos del mes precedente (lectura
revisada a la baja desde una estimacion inicial de -0,31 puntos). Es probable que la mejora del indicador se deba a la
suspension de la huelga de General Motors, que afect6 de forma negativa a las lecturas de meses precedentes.

Este es un indice mensual que evalla la actividad econémica general y las presiones inflacionarias. El indice, que es un
promedio ponderado de 85 indicadores mensuales de actividad econdémica nacional, esta disefiado para tener un valor
promedio de cero y una desviacion estandar de uno.
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« RESTO DEL MUNDO

. En declaraciones realizadas ayer lunes, el primer ministro chino Li Kegianq reiter6 los esf uerzos de su Gobierno por
reducir los costes de financiacion de las empresas . Asi, Li dijo que el Gobierno de China esta estudiando recortes tanto
a nivel general, como dirigido de la ratio de reservas requeridas (RRR), asi como el aumento de las cuotas de préstamos y
redescuentos. Los comentarios los realizé tras el anuncio gubernamental de las medidas para impulsar las empresas del
sector privado, que incluyen amplias reducciones fiscales y de tasas, y el respaldo de la emisién de acciones y bonos.
Adicionalmente, China también revelé su intencion de recortar tarifas al cerdo congelado, a algunos farmacos y
componentes tecnologicos a partir del 1 de enero de 2020, para intentar estimular la demanda doméstica, reducir sus costes
domésticos y liberalizar su economia.

. Segun las actas de la reunion de politica monetaria del Banco de Japén (BoJ) del 30-31 de octubre, los  miembros
del Consejo anticiparon que la economia nipona segu irfia viéndose afectada por la ralentizacion econdmi  ca global ,
con un aplazamiento de méas de seis meses de la recu  peracion esperada . Al mismo tiempo, varias destacaron que el
impacto sobre la economia de Japon ha sido limitado debido a la estabilidad de la demanda doméstica. Se espera que el
consumo privado continde con una tendencia alcista moderada tras la debilidad temporal ocasionada por el aumento fiscal
de octubre. En relacién a su politica monetaria, los miembros estuvieron de acuerdo en no incrementar sus tasas para no
perder la dindmica hacia el objetivo de la estabilidad de precios. No obstante, un miembro del BoJ dijo que el organismo
deberia examinar si se requiere una mayor flexibilidad, mientras que otro abogo por rebajar los tipos de interés a corto plazo.

Noticias destacadas de Empresas

. ha presentado este lunes al comité su propuesta de expediente de regulacién temporal de empleo (ERTE)
para 229 de 427 trabajadores de la factoria, con una duracion de un afio, debido a la caida de la demanda, asi como a
causas productivas y organizativas. La propuesta se ha presentado en la primera reunion de la comision negociadora del
expediente y afectaria a cuatro trabajadores de SNC, 96 de Celltech y 129 de Viscocel, en su mayoria personal de
produccion a turnos, que estarian un maximo de 140 dias de desempleo por cada operario afectado. Fuentes del comité de
empresa ha indicado este lunes a Efe su rechazo a los planes de la empresa, al considerar que no se trata de la negociacion
de un ERTE sino de "una presion muy calculada por la direccion" que creen que "nada tiene que ver con la
sobreproduccion” a la que alude de SNC.

. anuncié que ha firmado un acuerdo de venta de una participacion de su filial de envios Global
Chartering Limited (GCL) con DryLog Ltd, y que mantendra el restante 50%, formando una joint-venture con DryLog. Se
espera que la transaccién culmine antes de que termine 2019. En la actualidad GCL ostenta 28 navios de carga, 25 de los
cuales estan arrendados a largo plazo y se transferiran a la joint-venture, manteniendo MTS la propiedad de los otros 3. Se
espera que la transaccion reduzca la deuda financiera neta de MTS en $ 530 millones, de los que $ 400 millones seran
cuando finalice la operacion y los $ 130 millones restantes a principios de 2020. Esta operacion se enmarca dentro del
compromiso de MTS de desinvertir hasta $ 2.000 millones de su cartera de activos antes de mediados de 2021.

. ha acordado con Phoenix Tower International la venta de 2.029 torres de telecomunicaciones moéviles
de Telefénica Ecuador y Telefénica Colombia por un importe total aproximado de EUR 290 millones. La operacion incluye la
venta de 1.408 torres de Telefénica Ecuador por EUR 202 millones y 621 torres de Telefénica Colombia por EUR 87
millones. Esta operacion se enmarca en los planes de TEF para acelerar la monetizaciéon de su extensa cartera de torres de
telecomunicaciones méviles, como se anunci6 el pasado 10 de septiembre, y como parte de su estrategia para aflorar el
valor de las infraestructuras del Grupo enfocada en la creacién de valor para el accionista mejorando el retorno sobre el
capital empleado.

. informé que ayer su Consejo de Administracion acordd suscribir con Cofina SGPS, S.A. una
modificacion al contrato de compraventa de fecha 20 de septiembre relativo a venta de la totalidad de la participacién que
PRS tiene en su filial Vertix SGPS, S.A., que a su vez es titular del 94,69% de la entidad cotizada portuguesa Grupo Media
Capital SGPS, S.A. La modificacion acordada entre las partes establece el precio final de la transaccion (sin posibilidad de
ajustes) de EUR 123.289.580, sobre la base de un Valor de Empresa (Enterprise Value) de EUR 205.000.000.
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Esta modificacion refleja el acuerdo entre las partes para dar total certeza de ejecucion a la operacion. La ejecucion de la
operacién continta avanzando favorablemente quedando condicionada a la obtencion de la preceptiva autorizacion de las
autoridades de competencia y regulatorias portuguesas (las cuales ya han manifestado su decisién preliminar de no
oposicion a la operacién estando pendiente su decision definitiva), a la obtencidn de un waiver de determinados acreedores
financieros de PRS, asi como a la aprobacion de la transaccién por la Junta General de la Sociedad, cuya convocatoria se
anunciara proximamente.

Las partes estiman que el cumplimiento de estas condiciones tendra lugar en el 1T2020. Como consecuencia de esta
modificacion, PRS considera que esta transaccion supondra una pérdida contable estimada en sus cuentas consolidadas e
individuales, adicional respecto de la reflejada en los estados financieros a 30 de septiembre de 2019, de aproximadamente
EUR 54,3 millones. Los fondos generados por la operacion se destinaran a amortizar la deuda del Grupo, acelerando el plan
de desapalancamiento de la Sociedad.

. Segun el portal elEconomista.es, ha firmado un acuerdo con Lyntia por el que le cede, en exclusiva y a
largo plazo, todos los derechos de uso de su red de fibra 6ptica oscura excedentaria, por un importe de EUR 132,4 millones.
El acuerdo incluye aproximadamente 7.500 kildémetros de fibra optica propiedad de ELE o de terceros, sobre la que la
eléctrica tiene derechos de explotacion. Igualmente, contempla la cesién a Lyntia de la cartera de contratos con clientes de
fibra 6ptica y alquiler de emplazamientos.

La fibra dptica se extiende fundamentalmente sobre lineas de alta, media y baja tension en las zonas donde Endesa tiene
una mayor presencia, como Andalucia, Badajoz, Catalufia, Aragén, Galicia, Le6n, Canarias, Baleares y Ceuta. La operacion
se enmarca en un contexto de mercado en el que existe un interés de inversion en infraestructuras de telecomunicaciones,
lo que ha facilitado la transaccion de un activo no estratégico para ELE.
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