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INDICADORES FINANCIEROS DEL DIA 02/01/2020

Indices Bursatiles Futuros IBEX-35 Tipos de Cambio (MAD)
Indices anterior 3111272019  Var(ptos) Var% Vo altimo  Dif. Base $/Euro 1,120
IGBM 957,04 950,94 6,10 -0,64% Enero 2020 9.518.0 -31,20  Yen/$ 108,74
IBEX-35 96126 9.549,2 634 -0,66% Febrero 2020 95550 5.80 Euro/f 1.180
LATIBEX 5.426,00 5.391,90 -341 -0,63% Renta Fija - Rentabilidad Bonos Soberanos Materias Primas
DOWJONES 2846214  28.538,44 76,30 0,27%  USA 5YTr (Tir) 1,69% +1 p.b. Brent $/bbl 66,00
S&P 500 322129 3.230,78 9,49 0,29%  USA 10¥r (Tir) 1,92% +2pb.  Oro $fozt 1514 75
NASDAQ Comp. 994593  8.972,60 26,61 0,30%  USA 30Yr (Tir) 239% +4pb.  Plata $/ozt 18,05
VIX {Volatilidad) 14.82 13,78 1,04  -7,02%  Alemania 10¥r (Tir) 0.19% -1pb. Cobre $/lbs 2,79
Nikkei 23.656.62 FESTIVO —  Euro Bund 170,80 0,00 Niquel $/Tn 14.000
Londres(FT100) 7.587,05 7.542,44 -4461  -0,59% Espaiia 3Yr (Tir) -0.39%  -2pb.  Interbancario (Euribor)
Paris (CACA0) 5.982,22 5.978,06 4,16  -0,07% Espaiia 5Yr (Tir) -0,08% +1pb. 1mes -0,438
Frankfort (DAX) 13.243,01  FESTIVO — -~ Espaifia 10¥r (TIR) 0.,46% = 3 meses -0.383
Euro Stoxx 50 3.748 47 3.745,15 -3,32 -0,09%  Diferencial Espaiia vs. Alemania 65 +1 p.b. 12 meses -0,249

Volamenes de Contratacién Evolucién principales indices bursatiles - Ejercicio 2019

Ibex-35 (EUR millones) 484,89 Fuenfe: FactSef, Elaboracion propia

IGBM (EUR millones) 577,52 %% variacion| 26 variacidn | % variacién

. - Principales Indices 2019 desde min | desde max
Bolsa Nueva York (NYSE) (mill acciones) 2.893.81 == oo - ey == 0% TS
Euro Stoxx 50 (EUR millones) 1.036.42 |DJ Industrial Average . 22, 25.8% -0.4%
. NASDAD Composite Indeax R 25, 22,826 -0,8%%
Valores Espafioles Bolsa de Nueva York Japan Nikkei 225 ) Py =099 ity

(*) Paridad $/Euro 7:15 a.m. 1,120 STO>< 600 23, 24 3% -0.9%

. Eurc STO>X 50 . 24, 26. -1.0%
Valores NYSE SIBE Dif euros Eure STOSGC o3 24 109
TELEFONICA 6,22 6,23 -0,01 |SpainIBEX2S . 11, 12, -1.8%

France a9 40 - 26, 29, -1.0%%&
B. SANTANDER 3,70 3.73 -0,03 Gemmany DAX (TR) ) o5, 7. 1.2
BBWVA 4,97 4,98 -0.01 |FTSE MIB . 28. 29, -2.1%
FTSE 100 . 1z, 1z, -1.9%

Indicadores Macroecondmicos por paises y regiones

EEUU: i) Peticiones iniciales subsidios desempleo (semana): Est: 220.000; ii) PMI manufacturas (dic; final): Est: 52,5
Japodn: Fiesta local: Mercados cerrados

Alemania: PMI manufacturas (diciembre; final): Est MoM: 43,4

Francia: PMI manufacturas (diciembre; final): Est MoM: 50,3

Esparia: PMI manufacturas (diciembre): Est MolM: 47,0

Italia: PMI manufacturas {(diciembre): Est Mol: 47,2

Zona Euro: PMI manufacturas (diciembre; final): Est MolM: 45,9

Reino Unido: PMI manufacturas {diciembre; final): Est MoM: 47,6

Ampliaciones de Capital en Curso Bolsa Espaiiola

Valor Proporcion Plazo de Suscripcion Compromiso Compra/Desembolso
Repsol-diciembre 2019 1333 17/12/2019 al 07/01/2020 Compromiso EUR 0,424

Comentario de Mercado (aproximadamente 6 minutos de lectura)

Tras uno de los mejores afios bursatiles de la pasada década, en el que la mayoria de los principales
indices europeos y estadounidenses han alcanzado revalorizaciones holgadamente superiores al
20% -de esta tendencia general se han desmarcado el Ibex-35 espafol y el FTSE 100 britanico,
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lastrados por la inestabilidad e incertidumbre politica local-, las_bolsas occidentales inician_un
nuevo afio en el que entendemos que la_macroeconomia serd clave para el devenir de las
bolsas . Si el escenario macro mejora, los activos de riesgo como la renta variable lo volveran a
hacer bien. En sentido contrario, si la ralentizacion del crecimiento econdémico va a mas,
concretamente en Europa y EEUU, los mercados de valores, que no descuentan ahora este
escenario, corregirdn gran parte de las alzas logradas en 2019.

Decir, no obstante, que por desgracia el devenir econémico mundial seguira ligado, como ha venido
siendo habitual en los ultimos afios, a la politica. Asi, y a pesar de que EEUU y China parece que
van a firmar el proximo dia 15 de enero en Washington la “primera fase” del acuerdo comercial -el
presidente Trump lo anuncié el pasado viernes; ver seccion de Economia y Mercados-, las tensiones
comerciales entre ambos paises es factible que se recrudezcan cuando se inicien las negociaciones
para la “fase dos” del acuerdo, ya que EEUU exigir4 cambios estructurales en la forma de actuar de
China, especialmente en lo que hace referencia a las practicas “injustas” de subsidiar a sus
empresas, que compiten de esta forma con ventaja respecto a sus competidoras internacionales,
algo sobre lo que entendemos el Gobierno chino no va a estar dispuesto a negociar. Pero, ademas,
estd el tema del post brexit. Si bien todo parece indicar que el Reino Unido saldr4 de la Unién
Europea (UE) de forma “ordenada” a finales de mes, las negociaciones para determinar su futura
relacion con la UE, especialmente la comercial, van a ser complejas y estamos convencidos que
generardn tensiones puntuales en los mercados. Por dltimo, y a nivel local, entendemos que la
debilidad de los gobiernos de Alemania, Italia y Espafia puede terminar teniendo un impacto no
deseado en la confianza de empresas y particulares y, por ello, en el crecimiento econémico de
estos paises y de la Zona Euro en su conjunto. De la mayor o menor medida en la que impacten
estos temas en la economia va a depender la evolucion de los resultados de muchas cotizadas,
especialmente las mas ligadas al ciclo econdmico, algo que se va a reflejar en la evolucion de sus
cotizaciones en bolsa. El papel de los bancos centrales seguird siendo el de apoyar el crecimiento
econdmico en sus respectivas regiones, aunque, especialmente en el caso del BCE, su margen de
maniobra es en estos momentos muy limitado.

Por tanto, habra que estar muy pendientes a partir de ahora de los indicadores macroeconémicos
gue se vayan publicando. En ese sentido, sefialar que esta madrugada la consultora Caixin ha dado
a conocer la lectura final de diciembre del indice de gestores de compra de los sectores de las
manufacturas de China, el PMI manufacturas, lectura que, aunque ha sido algo peor de lo esperado,
ha mostrado expansion por quinto mes de forma consecutiva, coincidiendo de esta forma con el
indice oficial, que se publicé el martes. HOY se daran a conocer las lecturas finales de diciembre del
PMI manufacturas de la Zona Euro y de sus principales economias, del Reino Unido y de EEUU. Se
espera que, en la mayoria de las principales economias occidentales, salvo en Francia y EEUU,
estos indicadores adelantados de actividad sigan mostrando contraccion. No obstante, cualquier
mejora de los mismos serd bienvenida por los inversores y, en sentido contrario, si se aprecia un
mayor deterioro del esperado en la actividad en diciembre, estamos convencidos que este hecho
hard saltar algunas alarmas.

Destacar igualmente, como desarrollamos en nuestra seccion de Economia y Mercados, que AYER
el Banco Popular de China anuncié que, a partir del dia 6 de enero, reducird en medio punto
porcentual el coeficiente de reservas obligatorias de los bancos comerciales del pais, medida que
libera unos $ 115.000 millones y cuyo principal objetivo es combatir la falta de liquidez que suele
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darse antes de la celebracién del Nuevo Afio Lunar chino, que este afio se celebra a finales de
enero.

Para empezar, esperamos que HOY las bolsas europeas comiencen la primera sesion de 2020 al
alza, animadas por el anuncio que de que, a mediados de mes, se firmara la “primera fase” del
acuerdo comercial entre EEUU y China. Posteriormente serd la publicacion de los PMiIs
manufacturas de diciembre lo que centre la atencion de los inversores, pudiendo revertir esta
tendencia alcista inicial si las lecturas quedan por debajo de lo esperado por los analistas.
Esperamos que la actividad en los mercados siga siendo reducida, aunque lo normal es que se vaya
recuperando a medida que nos alejemos del periodo festivo.

Analista: Juan J. Fdez-Figares

Eventos Empresas del Dia

Bolsa Espafiola:

¢ Endesa (ELE): paga dividendo ordinario a cuenta 2019 por importe bruto de EUR 0,70 por accion;

Economia y Mercados

« ESPANA

. Segun recoge Europa Press, el Consejo General de Economistas espera que el Pro  ducto Interior Bruto
(PIB) de Espafia crezca el 1,9% en 2019, y que lo ha ga el 1,6% en 2020. En cuanto al consumo, estos
economistas esperan que aumente el 1,2% en 2019, mientras que en 2020 esperan que lo haga el 1,1%.

En lo que hace referencia al déficit pablico, estos analistas esperan que se sitlen en el 2,5% en 2019. En su
informe, el Consejo sefiala que la reduccion de este déficit se complica por el aumento de la deuda publica, el
gasto de las pensiones y el sistema de financiacion autonémica que, en lo econémico, se presentan como retos
complicados para el nuevo Gobierno.

Asimismo, estos economistas mantienen su prevision de la tasa de desempleo para 2019 en el 13,92%, ya que
diciembre suele ser un buen mes para el empleo, mientras que en 2020 esperan que se sitde en torno al 13,5%,
algo por encima de lo estimado anteriormente debido al menor crecimiento esperado del PIB en dicho afio.

Ademas, Consejo General de Economistas espera que el 472019 el PIB crezca el 0,4% en relacién al 372019,
lo que permitiria un crecimiento en el afio del 1,9%, por el que se decanta el, y de un 2% en el mejor de los
supuestos posibles.

Por ultimo, el Consejo General de Economistas espera que la tasa de inflacion sea del 0,9% en 2019.
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« ZONA EURO-UNION EUROPEA

. Segun informé el martes la agencia Bloomberg, la recientemente escogida como miembro de la Junta
Ejecutiva del Banco Central Europeo (BCE), la alema na Isabel Schnabel, dijo que quiere un objetivo de
inflacion mas preciso . En ese sentido, Schnabel afirmé que mas claridad no puede hacer dafio, y agregd que
no esta claro si todos en el BCE realmente tratan el objetivo actual de inflacion como simétrico. Bloomberg
sefial6 que ante las sugerencias de que el BCE podria optar por mantener la inflacién dentro de un rango,
Schnabel dijo que no queria evitar las discusiones, pero agreg6é que es cuestionable si eso aportaria mas
claridad.

Por otro lado, Schnabel reiter6 que hubiera preferido esperar antes de reiniciar el programa de compra de
activos del BCE (QE) y afirmd que vigilara de cerca los efectos secundarios no deseados de la politica
monetaria ultra flexible.

Valoracion: todo apunta a que el nuevo miembro del Consejo de Gobierno del BCE es un “halcén” aleman, que
parece no estar muy conforme con la politica monetaria ultralaxa que ha venido implementando la entidad en
los ultimos afios. No va a ser facil que la presidenta del BCE, Lagarde, logre la unanimidad que busca en el
seno del Consejo.

« EEUU

. El presidente de EEUU, Donald Trump, dijo el pasado martes que firmaria el acuerdo comercial entre
EEUU y China de “fase uno” en una ceremonia en la C asa Blanca el préximo 15 de enero . El texto
completo del acuerdo no se ha hecho publico aun, aunque el asesor comercial del Gobierno Trump, Peter
Navarro, dijo que el documento en inglés consta de 86 paginas. Ademas, el presidente Trump planea también
viajar a Pekin para comenzar las negociaciones del acuerdo de “fase dos” en una fecha futura.

En ese sentido y segun indicé el diario chino South Morning China Post, que cita fuentes conocedoras del
proceso, Trump podria utilizar el viaje para conseguir mayores concesiones, pero antes de ello, ambas partes
tienen que alcanzar un consenso sobre los asuntos que deben incluir las negociaciones de la “fase dos”.

 CHINA

. El Banco Popular de China (PBoC) anunci6 el 1 de en ero que rebajara la ratio de reservas requeridas
(RRR) a bancos pequefios y medianos en 50 puntos bas icos, con efectos del 6 de enero . La medida
podria conseguir una liquidez de CNY 800.000 millones (unos $ 115.000 millones) para asegurar la financiacion
de las celebraciones del Nuevo Afio Lunar a finales de este mes en el pais asiatico. La medida era ampliamente
esperada después de los comentarios del primer ministro Li sobre reducciones de la RRR el mes pasado. La
rebaja de la RRR supone que la tasa principal de referencia de los préstamos también sera rebajada, mientras
los bancos reducen sus envios para el célculo de la tasa en enero.
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El indice de gestores de compra de los sectores de las manufactureras, el PMI manufacturas,
elaborado por la consultora  Caixin cay6 en China hasta los 51,5 puntos en diciembre, desde los 51,8
puntos de noviembre , quedando igualmente por debajo de la lectura esperada por los analistas, que era de
51,7 puntos. Los detalles fueron consistentes con el PMI oficial, y el crecimiento de los nuevos pedidos respaldo
la produccién. No obstante, el crecimiento de los nuevos pedidos fue el menor de los Ultimos tres meses, lo que
influyé negativamente en la lectura global.

Por su parte, la actividad de compras llevé a un aumento de los inventarios de productos terminados. La
actividad comercial también se mantuvo, con un incremento de los nuevos pedidos de exportaciéon (aunque solo
de forma moderada). Las presiones deflacionarias se moderaron, con los costes de los inputs y los precios de
venta aumentando. Algunos signos de debilidad se manifestaron en el mercado laboral, con ciertas caidas en el
tamafio de las plantillas, mientas que las perspectivas de los negocios a 12 meses se mantuvieron
relativamente débiles. No obstante, la confianza de las empresas mejord, tras la distension en las relaciones
comerciales entre China'y EEUU.

Noticias destacadas de Empresas

. El diario Expansién informa de que ha reforzado su presencia en Canada tras imponerse en la puja para
la construccion del puente Patullo, una obra licitada hace un afio por el Gobierno de Columbia Britanica con un presupuesto
de inversion de CAD 1.400 millones (unos EUR 956 millones). La nueva infraestructura, que cruzara el rio Fraser, comunica
las ciudades de New Westminster y Surrey, proximas a Vancouver. ANA y su socio, el grupo local Aecon, reemplazaran el
actual puente metdlico. El objetivo es que la obra esté terminada en 2023.

. comunica que su Consejo de Administracion, en su reunion celebrada el dia 14 de noviembre de
2019 y al amparo de la autorizacion para la adquisicion de acciones propias conferida por la Junta General de Accionistas
de la Sociedad el 19 de diciembre de 2017 con anterioridad a la fecha de admisién a negociacion de las acciones de la
Sociedad en las Bolsas de Valores, acordé habilitar la puesta en marcha de un plan de compra de acciones propias.

En el contexto de dicho plan, el Consejo de Administracion de MVC en su reunién celebrada el 19 de diciembre de 2019,
aprobd la suscripcion de un contrato de permuta financiera o “Equity Swap” con Goldman Sachs International que se
formalizé el 31 de diciembre de 2019 con las siguientes caracteristicas:

¢ Elimporte monetario maximo (importe nocional del “Equity Swap”) sera de hasta un maximo de EUR 50 millones.

¢ El nimero méaximo de acciones de MVC objeto del “Equity Swap” sera de 8.000.000 acciones, que representan el
5,27% del capital social actual de MVC.
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