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INDICADORES FINANCIEROS DEL DIA

Indices Bursatiles

Futuros IBEX-35

03/02/2020

Tipos de Cambio (MAD)

Indices

IGBM

IBEX-35
LATIBEX
DOWJONES
S&P 500
NASDAQ Comp.
VIX (Volatilidad)
Nikkei
Londres(FT100)
Paris (CAC40)
Frankfort (DAX)
Euro Stoxx 50

943,96
94779
5.323.60
28.859.44
3.283.66
9.298.93
16,49
23.20518
7.381,96
587177
13.167.12
369078

Volimenes de Contratacion

anterior 31/01/2020

932,53
9.367.9
5.306,70
28.256,03
3.225,52
9.150,94
18,84
22.971,94
7.286,01
5.806,34
12.981,97
3.640,91

Var(ptos)
-11,43
-110,0

-16,9
-6503,41
58,14
-148,00
3,35
233,24
-95,95
65,43
75,15
-49,57

Ibex-35 (EUR millones)

IGBM (EUR millones)

S&P 500 (mill acciones)

Euro Stoxx 50 (EUR millones)

Valores Espafioles Bolsa de Nueva York

(") Paridad §/Euro 7:15 a.m.

1,109

1.5617.11
1.609,27
4.527.83
9.635,56

Vio
Febrero 2020
Marzo 2020

Var %
-1,21%
-1,16%
-0,32%

Dif. Base
-34.90
-18.90

altimo
9.333.0
9.349.0

Renta Fija - Rentabilidad Bonos Soberanos

$/Euro
Yen/$
Eurol/E

1,109
108,53
1.189

Materias Primas

-2,09%  USA 5Yr (Tir)
USA 10¥r (Tir)
USA 30Yr (Tir)

Alemania 10Yr (Tir)

-1,77%
-1,59%
21,63%
Euro Bund
Esparia 3Yr (Tir)
Esparia 5Yr (Tir)
Esparia 10Yr (TIR)

-1,01%
-1,30%
-1,11%
-1,33%
-1,35%

Diferencial Espafia vs. Alemania 67

1.32%
1.62%
2.01%
-0,44%
175,04
-0.43%
-0,22%
0,23%

-5 pb.
-3 p.b.
-1 p.b.
4 p.b.
0,00
-1pb.
-2 p.b.
-5 p.b.
-1 p.b.

Evolucion principales indices bursatiles ejercicio 2020

Fuente: FactSetf; Elaboracion propia

Brent $/bbl
Oro $lozt

Plata $/ozt
Cobre $/lbs
Niquel $/Tn

58,16
1.684,20
17,89
2,53
12.675

Interbancario (Euribor)

1 mes
J meses

12 meses

0,454
0,393
-0.284

Principales Indices

26 variacion
2020

26 variacion

desde min

%% wvariacion

desde max

NYSE
6,08
3,55
4,62

Valores
TELEFONICA

B. SANTANDER
BBVA

Indicadores Macroeconomicos por paises y regiones

SIBE
6,11
3,55
4,67

Dif euros
-0.03
-0,01
-0,05

S&PFP 500

DJ Industrial Average
MASDAQ Composite Index
Japan Mikkei 225
STOX 600

Eurc STOX 50

Eurc STOX

Spain IBEX 25
France CAC 40
SGemany DA {TR)
FTSE MIB

FTSE 100

-0.2%
-1,0%
2,0%
-1.9%
-0.6%%
-2,8%
-1.8%
-1.9%
-2,9%
-2,
=1,

0.0%
0,0%
2,0%%
1.0%
0.0%:
0,0%
0, 0%
0.0%
0,0%
0,0%
0.0%
0. 0%

=-3.1%
-2, 7%
-2, 7%
-32.6%
-2.8%
-4, 4%
-3. 7%
-3.3%
-4, 8%
-4, 4%
-32.8%
-5.1%

EEUU: i) Gasto construccion (dic): Est MoM: +0,5%; i) ISM manufacturas (ene): Est: 48,4; iii) PMI manufacturas (ene; final): Est. 51,7

Espafia: PMI manufacturas (enero): Est: 48,8

Italia: PMI manufacturas (enero): Est: 47,5

Francia: PMI manufacturas (enerc; final): Est: 51,0

Alemania: PMI manufacturas (enero; final): Est: 45,2

Zona Euro: PMI manufacturas (enero; final): Est: 47,8

Reino Unido: PMI manufacturas {enero; final): Est: 49,8

Comentario de Mercado

(aproximadamente 6 minutos de lectura)

La semana en los mercados de valores europeos y est

adounidenses se presenta compleja,

con el potencial impacto que en el crecimiento glob

al puede terminar teniendo la propagacion

del coronavi rus chino como el princ ipal factor de incertidumbre . Tal y como desarrollamos en
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nuestra secciéon de Economia y Mercados, los casos detectados de coronavirus ya superan en China
los 17.000, con una ratio de mortalidad que se mantiene muy cerca del 2%. Adema4s, y aunque de
forma por ahora muy marginal, cada vez se detectan mas casos fuera de China, mientras que este
fin de semana ha muerto la primera persona afectada por el virus fuera de este pais, concretamente
en Filipinas. Seguimos pensando que hasta que no haya indicios de que se esta controlando la
propagacion del virus -se debe desacelerar sensiblemente el ritmo de contagio- o se desarrolle una
vacuna, el potencial impacto social y econdmico del coronavirus ira a mas.

De momento, esta madrugada han abierto las bolsas chinas con fuertes caidas. Cabe recordar que
estos mercados permanecian cerrados desde el dia 23 de enero, en un principio por la celebracién
del Nuevo Afo Lunar chino y posteriormente por una decision de las autoridades del pais,
directamente ligada a la propagacion del virus. En este sentido, destacar que las fuertes inyecciones
de liquidez a corto plazo implementadas por el Banco Popular de China han evitado lo que muchos
inversores se temian, un crash de los mercados de valores chinos, algo que ha servido para calmar
los animos de los inversores, tal y como demuestran los futuros de los principales indices bursatiles
europeos Yy estadounidenses, que esta madrugada vienen al alza. No obstante, mucho nos tememos
gue esta reaccién va a ser puntual y que los inversores, por ahora, van a continuar reduciendo
posiciones de riesgo, lo que va a seguir lastrando el comportamiento de la renta variable mundial en
el corto plazo.

Asi, y como pasé la semana pasada, el coronavirus y sus posibles derivadas socioeconémicas
seguiran condicionando el comportamiento de los mercados de valores esta semana. No obstante,
los inversores dispondran en los proximos dias de importantes referencias macroeconémicas,
comenzando HOY con la publicacién de los indices adelantados de actividad de los sectores de las
manufacturas del mes de enero, los PMIs y los ISM, tanto en Europa como en EEUU. El miércoles
se daran a conocer los mismos indices, pero correspondientes al sector servicios, mucho mas
relevante en las economias desarrolladas que sus homoénimos de las manufacturas, mientras que el
viernes se publicardn en EEUU los datos de empleo, también del mes de enero. Si bien todas estas
cifras son relevantes para saber el estado de las principales economias occidentales a comienzos de
ejercicio y sus perspectivas a corto/medio plazo, cabe destacar que los indices PMIs no reflejan de
momento el potencial impacto del coronavirus en estas economias. Es por ello, y por el hecho de
que los mercados descuentan expectativas, que la publicacion de estos indicadores creemos que,
salvo que las lecturas sean peores de lo esperado, no van a tener impacto en la marcha de las
bolsas.

Algo parecido ocurre con las presentaciones de los resultados trimestrales de muchas compainias,
especialmente de las mas expuestas a los mercados chinos y del sudeste asiatico. A estas alturas
las empresas no son capaces de determinar cual va a ser el impacto en sus cuentas de la crisis
sanitaria, por lo que lo que digan sus gestores sobre el devenir de sus negocios sera siempre relativo
y estara condicionado por el factor “coronavirus”, muy dificil de valorar a estas alturas. En la misma
tesitura estan los analistas que, por el momento, tienen muy complicado adaptar sus estimaciones al
potencial nuevo escenario macroecondmico mundial, para bien o para mal. Son estas dudas las que
pesan en el &nimo de los inversores, por lo que muchos de los cuales estdn optando por actuar de
forma preventiva y reducir su exposicion a la renta variable, al menos hasta que sea cuantificable el
impacto de la enfermedad en la economia china y, por tanto, en el crecimiento global. Con esta
reflexion sélo intentamos explicar lo que estd ocurriendo en las bolsas occidentales -el viernes
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cerraron la mayoria de los principales indices a sus niveles minimos del ejercicio y, salvo el Nasdaq
Composite, todos ellos en negativo en lo que va de afio; ver cuadro adjunto-, no anticipar lo que va a
ocurrir ya que, para ello, antes se debera determinar el nuevo escenario macro al que se enfrentan
las compafiias y es muy pronto para poder hacerlo.

Para empezar, y como hemos sefialado ya, los futuros de los principales indices bursétiles europeos
apuntan HOY a una apertura al alza en las bolsas de la region. No obstante, y como también hemos
indicado, creemos que sera muy dificil que se puedan consolidar estas alzas, al menos hasta que no
se generen noticias positivas sobre el control de la propagacién del virus o sobre posibles
tratamientos y/o vacunas que lo puedan combatir. Es por ello que por lo que aprovechariamos estos
repuntes puntuales de los mercados para cubrir las posiciones de mayor riesgo que se mantengan
en las carteras.

Analista: Juan J. Fdez-Figares

Eventos Empresas del Dia

Bolsa Espafiola:

¢ Almirall (ALM): participa en Credit Suisse Healthcare Conference;
¢ Euskaltel (EKT): descuenta dividendo ordinario a cuenta de los resultados de 2019 por importe de EUR 0,14
brutos por accion; paga el dia 5 de febrero;

Bolsas Europeas: publican resultados trimestrales y datos operativos, entre otras compafiias:

« Bonduelle (BON-FR): ventas e ingresos 2T2020;

¢ Ryanair Holdings (RY4C-IE): resultados 3T2020;

¢« NXP Semiconductors (NXPI-NL): resultados 4T2019;
¢ Tele2 (TEL2.B-SE): resultados 4T2019;

e Julius Baer Gruppe (BAER-CH): resultados 4T2019;

Wall Street: publican resultados trimestrales, entre otras compaiiias:

«  Alphabet (GOOGL-US): 4T2019;
¢ ON Semiconductor (ON-US): 4T2019;
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Cartera 10 Valores Bolsa Espafiola

sector precio EUR capitalizacion  sar % acumul IPER EV/EBI  TDA P/V. libros rent. div. (%)
ticker actividad 30/01/2020  FUR millones entrada c  artera 2020E 2020E 2020E 2020E
IAG-ES IAG Transporte 6,81 13.509,32] 17,9% 5,6x 3,5x 1,5x 4,7
ROVI-ES |Laboratorios Rovi Sanidad 24,80 1.390,51 2,1% 38,0x 22,2x 4,0x 0,7
CLNX-ES |[Cellnex Telecom Comunicaciones 43,81 16.881,16 12,7% | 175,2x 21,0x 4,1x 0,2
SCYR-ES |Sacyr Construccion e Infraestructuras 2,62] 1.524,86 (2,8%) 6,8x 9,5x 1,0x 4,6
BME-ES |Bolsas y Mercados Finanzas 34,98 2.924,87 2,0% 22,3x 14,7x 7,0x 4,2
MRL-ES MERLIN Properties Inmobiliario 12,85 6.036,56) 0,0% 18,6 26,1x 0,9x 4,4
VID-ES Vidrala Contenedores y Embalajes 97,10 2.654,30 0,0% 18,1x 10,5x 3,1x 1,3
IBE-ES Iberdrola Energia Eléctrica 9,90 62.984,52 6,3% 17,5x 9,4x 1,6x 4,1
FER-ES Ferrovial Construccion e Infragstructuras 28,90 21.247,73 (1,4%) 53,0x 43,5x 5,1x 2,6
GRF-ES  |Grifols Sanidad 30,23 12.881,90 6,7% 26,1x| 15,4x 4,1x 1,5

Entradas semana: Vidrala (VID) y Merlin Properties (MRL)
I salidas semana: Indra (IDR) y Logista (LOG)

Rentabilidad 2020 acumulada: 0,6%
Rentabilidad 2019 acumulada: 12,8%
Rentabilidad 2018 acumulada: -6,6%
Rentabilidad 2017 acumulada: 18,0%

(*) 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

. Segun datos preliminares dados a conocer el viernes por el Instituto Nacional de Estadistica (INE), el Producto Interior
Bruto (PIB) de Espafia creci6 el 0,5% en el 4T2019 en relacion al trimestre anterior, mientras que en tas  a interanual
lo hizo el 1,8% (1,9% en el 3T2019) . El consenso de analistas esperaba que esta variable hubiera crecido el 0,4% en el
trimestre y el 1,7% en tasa interanual, en ambos casos ligeramente por debajo de las cifras dadas a conocer por el INE.

El crecimiento del 0,5% del PIB en el trimestre analizado se apoy6 en el gasto publico, que crecié el 0,6% en el trimestre
(0,6% en el 3T2019), mientras que el consumo de los hogares se estancé (0,0% vs 0,8% en el 3T2019). Por su parte, la
inversion retrocedié el 3,2% (+1,7% en el 3T2019). Destacar que la inversion no registraba una tasa trimestral tan negativa
desde el 1T2011. Por el contrario, las exportaciones crecieron en el 4172019 el 1,5% (0,0% en el 3T2019), mientras que las
importaciones retrocedieron el 1,2%.

En 2019 el PIB de Espafia crecio finalmente el 2,0% (2,4% en 2018), lo que supone su tasa de crecimiento mas baja desde
el 2014. Segun el INE, este crecimiento se bas6 en una aportacion de la demanda nacional de 1,5 puntos, frente a los 2,6

INK

H

Link Securities SV Comentario diario Bolsa



Mesa Contratacion
Susana Garcia
I N K Enrique Zaméacola
Enrique Ramos

LINK Analisis Tel Directo: 915 733 027
Fax: 915 044 046

Lunes, 3 de febrero 2020

puntos de 2018, en tanto que la demanda externa contribuyé con cuatro décimas al avance del PIB, después de restar
algunas décimas en 2018.

Cabe destacar que en 2019 el consumo de los hogares aument6 el 1,1% (1,8% en 2018), lo que representa su menor tasa
de crecimiento desde 2013. Por contra, el gasto publico registré un crecimiento anual del 2,2% (1,9% en 2018), en lo que
supone su mayor alza en diez afios. La inversién, por su lado, aumento el 1,9% en el afio (5,3% en 2018), registrando asi su
crecimiento mas bajo desde 2013.

. Ademas, el INE publicé la lectura preliminar del indice de precios de consumo (IPC) de enero, que apunta a que
este indicador bajé el 1,0% en relacion a diciembre y subio el 1,1% en tasa interanual (0,8% en diciem bre). La tasa de
crecimiento interanual del IPC se situ6 de esta forma en enero a su nivel mas alto en nueve meses. El consenso de
analistas esperaba un descenso del IPC en enero del 1,1% en relaciéon a diciembre, mientras que en tasa interanual
esperaba un incremento del 1,1%. El INE atribuyé el mayor incremento interanual del IPC al aumento de los precios de la
electricidad, asi como de los precios de los alimentos y de las bebidas no alcohdlicas en enero de 2020 frente a los
descensos registrados en 2019.

El IPC armonizado, por su parte, bajo en el mes de enero el 1,4% en relaciéon a diciembre, mientras que en tasa interanual
subi6 el 1,1% (0,8% en diciembre). En este caso los analistas esperaban un descenso mensual del 1,5% y un aumento
interanual del 1,1%.

« ZONA EURO-UNION EUROPEA

. Eurostat publico el viernes que el Producto Interior Bruto (PIB) de la Zona Euro, segu  n la primera estimacién del
dato, creci6é en el 4T2019 un 0,1% en relacién al tr imestre precedente, cuando habia crecido el 0,3%, m ientras que
en tasa interanual lo hizo el 1,0% (1,2% en el 3T20 19). Los analistas esperaban que el PIB de la region creciera el 0,2%
en relacion al trimestre precedente y un 1,1% en tasa interanual.

El crecimiento de la Zona Euro se vio ralentizado en el 4T2019 por el descenso intertrimestral que experimentaron el PIB de
Francia (-0,1% vs +0,2% esperado por los analistas) y el de ltalia (-0,3% vs +0,1%), en el primer caso como consecuencia
del impacto que tuvieron en la actividad del pais, especialmente en diciembre, las huelgas y manifestaciones en protesta de
la reforma de pensiones, mientras que en el caso italiano fue la debilidad de la demanda interna y del sector industrial. En
tasas interanuales el PIB de Francia crecid el 0,9% en el 472019 (1,4% en el 3T2019) frente al 1,2% esperado por los
analistas y el de Italia se mantuvo estancado (0,0%) frente a la estimacién de crecimiento del +0,3% que manejaba el
consenso y el +0,5% que crecio en el 3T2019.

. Eurostat también publico el viernes la estimacion pr eliminar del indice de precios de consumo (IPC) de e  nero de la
Zona Euro, indice que crecié a una tasa interanual d el 1,4%, ligeramente superior a la del 1,3% a la qu e lo habia
hecho en diciembre , pero que estuvo en linea con lo esperado por los analistas. Destacar que, por componentes, los
precios de los alimentos, del alcohol y del tabaco registraron el mayor incremento interanual (2,2% en enero vs 2,0% en
diciembre), seguidos de los precios de la energia (1,8% vs 0,2% en diciembre) y de los precios de los servicios (1,5% vs
1,8% en diciembre). Por su parte, los precios de los bienes industriales no energéticos crecieron el 0,5%, misma tasa a la
que lo habian hecho en diciembre.

A su vez, si se excluyen los precios de la energia, de los alimentos, del alcohol y el tabaco, el subyacente del IPC crecié en
el mes de enero segun cifras preliminares el 1,1% y frente al 1,3% que lo habia hecho en diciembre. Los analistas
esperaban un crecimiento de la inflacion subyacente en enero del 1,2%.

Valoracion: la inflacién en la Zona Euro sigue muy lejos del objetivo del 2% o ligeramente por debajo de ese nivel
establecido por el BCE. Es por ello que, de momento, los tipos de interés, tanto los oficiales como los de mercado,
esperamos que permanezcan a los niveles ultrabajos actuales por un largo periodo de tiempo. Ademas, la desaceleracion
que sigue experimentando el crecimiento econémico de la regién no invita a pensar en un rebote sorpresa de la inflacion. En
este escenario, creemos que mantener en cartera algunos valores de corte defensivo que ofrezcan elevadas rentabilidades
por dividendo nos parece imprescindible, y ello a pesar de la fuerte revalorizacion que muchos de ellos han experimentado
durante el pasado mes de enero.
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+  REINO UNIDO

. El indice de confianza de los consumidores del Reino Unido, que elabora la consultora GfK, subi6é hasta los -9
puntos en el mes de enero desde los -11 puntos de d iciembre , situandose en linea con lo esperado por los analistas.
Los subindices que miden la vision que tienen los consumidores sobre la evoluciéon de la economia del pais y sobre sus
finanzas personales en los proximos 12 meses subieron 3 puntos en el citado mes. Detras de esta mejoria de la confianza
de los consumidores britanicos, que ha propiciado que el indicador suba dos meses seguidos por primera vez desde
septiembre de 2017, estaria la reduccion de la incertidumbre sobre el proceso del brexit, algo que ha venido lastrando la
confianza de los consumidores del pais en los Ultimos afios.

« EEUU

. Segun datos del Departamento de Comercio, los ingresos personales aumentaron un 0,2% en el me s de diciembre en
relacién a noviembre, mientras que los gastos perso nales lo hicieron el 0,3% . Los analistas esperaban incrementos en
el mes similares para ambas variables, del 0,3%. La tasa de ahorro, por su parte, baj6 en diciembre hasta el 7,6% desde el
7,8% del mes precedente, aunque cabe destacar que en 2019 los estadounidenses ahorraron al mayor ritmo en siete afios.

Por su parte, el indice de precios de los consumidores, el PCE, sub  i6 en diciembre el 0,3% en relacion a noviembre,
mientras que en tasa interanual lo hizo el 1,6% (1, 4% en noviembre) . El consenso esperaba que el PCE subiera en el
mes el 0,2% y que lo hiciera el 1,6% en tasa interanual. Si se excluyen los precios de la energia y de los alimentos no
procesados, el subyacente del PCE subi6 en el mes el 0,2% y en tasa interanual el 1,6% (1,5% en noviembre). En este caso
los analistas esperaban un incremento del 0,1% en tasa mensual y del 1,6% en tasa interanual.

Valoracién: el consumo privado, aunque haya ralentizado su ritmo de crecimiento en 2019 en relacién a afios precedentes,
siguio siendo en diciembre el principal sostén del crecimiento econdémico estadounidense. Ademas, este crecimiento se esta
produciendo con la inflacién contenida, lejos aun del objetivo del 2,0% establecido por la Reserva Federal (Fed). Cabe
recordar que el PCE es el indice de precios que utiliza la Fed como principal referencia.

. El indice adelantado de actividad de Chicago, el PMI de Chicago, que engloba tanto a las empresas del s  ector de
las manufacturas como las del sector de servicios, bajé en el mes de enero hasta los 42,9 puntos desde los 48,9
puntos de diciembre , situandose a su nivel mas bajo desde el mes de diciembre de 2015. Los analistas esperaban una
lectura sensiblemente superior, de 49,0 puntos. El indice lleva desde el mes de julio apuntando contraccién. En sentido,
cabe recordar que cualquier lectura por encima de los 50 puntos indica expansién de la actividad en relacién al mes
precedente y, por debajo de ese nivel, contraccién de la misma.

En enero los cinco principales componentes del indice mostraron una mayor desaceleracion de la actividad en el mes. Con
los nuevos pedidos y la cartera liderando los retrocesos.

. La lectura final de enero del indice de sentimiento de los consumidores, que elabora la Universidad de Michigan,
subié hasta los 99,8 puntos desde los 99,3 puntos d e diciembre , superando a su vez los 99,1 puntos de su lectura
preliminar de mediados de mes, que era lo que esperaban los analistas. De esta forma el indice se situé en enero a su nivel
mas alto en nueve meses. Cabe recordar que el indice alcanzé a principios de 2018 su maximo tras la crisis econémica, al
situarse en los 101,4 puntos, muy cerca de su nivel actual.

Valoracion: la fortaleza de la economia estadounidense, que se plasma en un mercado de trabajo muy sdlido, y el
acercamiento entre EEUU y China en el ambito comercial han propiciado que en los Ultimos meses la confianza de los
consumidores se haya recuperado. Buenas noticias para una economia como la estadounidense en la que el consumo
privado tiene un peso cercano al 70%.

 CHINA

. China confirmé otras 57 muertes por coronavirus y 2 .829 nuevos casos adicionales al cierre de este dom ingo,
segun informé CNBC. La provincia de Hubei reveldé 2.103 nuevos casos y 56 muertes adicionales, elevando el total de

casos en China a 17.205, con 361 victimas mortales . Al menos 21 provincias, municipios y otras regiones en China les
han dicho a sus empresas que no vuelvan a trabajar hasta el 10 de febrero, como pronto. EEUU y varios paises han
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bloqueado sus viajes a China y desde el pais asiatico. Por su parte, el presidente de EEUU, Trump, indic6 que han cerrado
practicamente todo lo proveniente de China. Asimismo, el coronavirus se ha cobrado su primera victima mortal fuera de
China, al morir un hombre chino de 44 afios en Filipinas. Por ultimo, destacar que el Estado de California confirmé dos
nuevos casos de coronavirus, elevando el niumero de afectados en EEUU hasta 11.

. Como habia anunciado previamente, el Banco Popular de China (PBoC) ha inyectado esta ma drugada CNY 1,2
billones (unos $ 174.000 millones) en liquidez en o peraciones de mercado abierto — CNY 900.000 millones en repos a
7 dias, CNY 300.000 millones en repos a 14 dias. La sorpresa provino del recorte de sus respectivos tipos en 10 puntos
béasicos cada uno, hasta el 2,40% y el 2,55%, respectivamente. Con CNY 1,05 billones de operaciones madurando, esto se
tradujo en una inyeccién neta de CNY 150.000 millones.

. El indice adelantado de actividad del sector de las manufacturas de China, el PMI manufacturas elaborad o por la
consultora Caixin, cay6 en enero hasta los 51,1 pun  tos, su lectura mas baja de los Ultimos cinco meses , desde los
51,5 puntos del mes anterior, aunque superando la lectura esperada por el consenso de analistas, que era de 51,0 puntos.
La lectura fue consistente con los PMIs oficiales emitidos con anterioridad. El detalle del Caixin mostr6 unos menores
incrementos de los nuevos pedidos (que se ralentizaron por tercer mes consecutivo) y de los outputs, mientras que los
nuevos pedidos de exportacion se giraron ligeramente a negativo por primera vez en los Ultimos cuatro meses.

Ademas, las néminas cayeron por primera vez desde el mes de octubre, en parte por su vinculo con los esfuerzos de
recortes de costes mientras los encuestados indicaron un aumento sélido de los gastos operativos. Los precios de los inputs
registraron un maximo de los ultimos 14 meses, en su mayoria impulsados por las materias primas, mientras que los precios
de los outputs subieron, aunque de forma limitada por las presiones competitivas del mercado. Destacar que las respuestas
a la encuesta fueron recogidas entre el 13y el 22 de enero, por lo que recogieron soélo el principio del brote del coronavirus.

« PRTROLEO

. La agencia Bloomberg informé de que la Organizacion de Paises Exportadores de Petréleo (O  PEP) y sus aliados, que
forman la alianza OPEP+, estd sopesando una respuesta  de emergencia contra el brote del coronavirus . Un articulo
de la misma agencia inform6 que la demanda de petr6leo de China habia caido un 20%, la mayor caida desde el 11 de
septiembre de 2001. En ese sentido, sefialar que Arabia Saudi esta presionando para adelantar la reunién inicialmente
prevista para el 5-6 de marzo, aunque Rusia se mantiene vacilante, argumentando que se requiere mas tiempo para evaluar
la situacion. Los delegados de la OPEP han indicado que las fechas potenciales de adelanto de la reunién que se estan
estudiando son el 8-9 de febrero y el 14-15 de febrero. Segun la Consultoria de Aspectos Energéticos, la OPEP esta
estudiando profundizar en sus recortes de produccion de petréleo en 500.000 barriles diarios, aunque ain no hay consenso
sobre la propuesta.

Analisis Resultados 2019 Empresas Cotizadas — Bolsa Espafiola

. (O CTANN (O]9l presentd sus resultados correspondientes al ejercicio 2019, de los que destacamos los siguientes
aspectos:

RESULTADOS CAIXABANK 2019 vs 2018 / CONSENSO ANALISTAS FACTSET

EUR millones 2019 19/18 (%) Estimado Reallest. (%)
Margen intereses 4.951 0,9% 4,951 0,0%
Margen Bruto 8.605 -1,8% 8.455 1,8%
Margen neto 2.855 -30,5% 3.265 -12,6%
Beneficio neto atribuido 1.705 -14,1% 1.667 2,3%

Fuente: Estados financieros de la entidad financiera.

¢« CABK alcanz6 un margen de intereses en 2019 de EUR 4.951 millones, un importe ligeramente superior (+0,9%
interanual) con respecto al obtenido en 2018, y en linea con la cifra esperada del consenso de analistas, debido
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principalmente a los mayores ingresos de crédito por el incremento de volumen de negocio, al ahorro en la
financiacién minorista e institucional y a la mayor aportacion del negocio asegurador. Por su parte, las comisiones
netas se elevaron hasta los EUR 2.598 millones, un 0,6% mas que el ejercicio precedente. De esta forma, los
ingresos core de CABK repuntaron un 1,2% interanual, hasta los EUR 8.316 millones

¢ El margen bruto , por su lado, disminuy6 un 1,8% interanual, hasta una cifra de EUR 8.605 millones. No obstante,
la cifra fue un 1,8% superior a la esperada por el consenso de analistas de FactSet. En la evolucién del margen
bruto influyé la reduccion de los resultados de entidades valoradas por el método de la participacion (-48,5%), como
consecuencia de la no atribucion de REPSOL (REP) y BFA. El margen bruto, sin considerar la aportacion en ambos
ejercicios de REP y BFA, creci6 un 3%.

¢« Los costes de explotacion aumentaron un 2,9%, hasta los EUR 4.771 millones, lo que arroj6 un margen de
explotacién de EUR 2.855 millones, inferior en un 30,5% en relacion al importe de un afio antes. La cifra real
también fue bastante inferior (-12,6%) respecto a la estimada por el consenso.

¢ Finalmente, el beneficio neto atribuido de CABK redujo un 14,1% interanual su importe, hasta situarse en EUR
1.705 millones, aunque fue mejor (+2,3%) que la que habia estimado el consenso. El resultado del grupo se
increment6 un 20,4% respecto al ejercicio anterior, hasta los EUR 2.390 millones, si se excluye el acuerdo laboral
alcanzado en el 2T2019 que supuso un gasto bruto de EUR 978 millones (EUR 685 millones netos). El ROTE se
eleva al 10,8% sin este efecto.

e Ademas, la ratio de morosidad se redujo hasta el 3,6% (-108 puntos basicos en el afio), el nivel mas bajo que ha
obtenido CABK. La ratio de cobertura ascendid al 55% y el coste del riesgo se situ6 en el 0,15%.

« En términos de balance, el volumen de negocio (créditos + recursos) crecié un 4,7% interanual, hasta los EUR
611.692 millones. El total de recursos de clientes aumenta un 6,9% interanual en 2019, por el incremento de los
activos bajo gestion que se elevan hasta los EUR 102.316 millones (+8,9%), gracias al impulso del negocio y la
recuperacion de los mercados. Ademas, la cartera de crédito sana crecio un 2,4% en el afio.

e Laratio Common Equity Tier 1 (CET1) alcanz6 el 12% a 31 de diciembre de 2019. Estos niveles de capital sientan
las bases para alcanzar el objetivo de capital fijado en el Plan Estratégico 2019-2021 de CABK, que se sitla
alrededor del 12%, con un buffer de un punto porcentual adicional, que el banco ir4 constituyendo hasta final de
2021, para hacer frente a futuros cambios regulatorios.

Noticias destacadas de Empresas

. El diario Expansion destaca en su edicion de hoi i ue (ISRl OIWAN{IE15] negocia contrarreloj la venta de su participacion

del 8,4% del capital en SIEVISNEREAWVISSANEIEIRS)] al grupo aleman Siemens, en una operacion que ponga fin a la guerra
gue mantienen ambas por el control en SGRE. El diario sefiala que, ademas de la negociacién del precio de venta de su
participacion, IBE esta tratando de incluir otro acuerdo en paralelo para no dejar atrapado al pequefio inversor en la
compaiiia.

Por otro lado, SGRE comunica que con fecha 31 de enero de 2020 ha procedido a rescindir el Contrato de Liquidez suscrito
con fecha 10 de julio de 2017 con Santander Investment Bolsa, Sociedad de Valores, S.A.U. para la gestion de su
autocartera, por haberse alcanzado de forma satisfactoria sus objetivos de promocién de la liquidez de la accién, asi como
haber favorecido la regularidad de la cotizacién. Durante la ejecucién del contrato se han comprado 52.031.937 acciones y
se han vendido 52.041.597 acciones.
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. Expansion informa hoy que quiere prolongar el maximo tiempo posible las buenas condiciones de
precio que logré en su refinanciacion de EUR 5.500 millones de 2018 y va a solicitar a los bancos que extiendan el préstamo
mas alla del vencimiento previsto inicialmente y que lo alarguen hasta 2025, segun le aseguraron al diario fuentes
conocedoras de la situacion. Estas fuentes sefialan que los bancos no pondran problemas a la extension, sobre todo por la
labor que esta realizando la operadora para reducir su deuda y mejorar sus calificaciones crediticias.

. informé el pasado viernes que, tras la finalizacién de la fase de validacion, se ha iniciado
por parte de las autoridades sanitarias europeas el proceso de evaluacién para la obtencion de la autorizacién de
comercializacion en la Union Europea (UE) de Doria®, antipsicético inyectable de larga duracion para el tratamiento de la
esquizofrenia, basado en la tecnologia ISM® patentada por ROVI.

ROVI presenté la solicitud para la obtencion de la autorizacion de comercializacion de Doria® ante las autoridades sanitarias
europeas, la European Medicines Agency (EMA), mediante Procedimiento Centralizado, con fecha 27 de diciembre de 2019.
Tras superar satisfactoriamente la fase de validacion, el expediente ha sido admitido a evaluacion el dia 30 de enero de
2020. Se estima que la fase de evaluacion del Procedimiento Centralizado utilizado por la sociedad para registrar dicho
medicamento en la UE, se pueda extender aproximadamente un afo.

. AN VI RVAAS(YAES) anuncid el pasado viernes la publicacion de la cifra estimada de su EBITDA del 472019 por el
consenso de analistas que sigue la compafiia, y que asciende a $ 858 millones.

El diario Expansion indica que José Elas, fundador y duefio de [NUDNEREVOYENSMIDNY. ha reducido su
participacion en la compafiia desde el 90,7% al 84,6% después de varias operaciones, segun le dijeron al diario fuentes del
sector. La venta de este 6% equivale a unos EUR 50 millones a precio de mercado. La CNMV recomend6 a ADX elevar su
free-float para diversificar el accionariado.

. La Comision Anticorrupcion de Malasia investiga el pago de supuestos sobornos por parte de a la aerolinea
de bajo coste de su pais, Air Asia. El anuncio se produjo después de que AIR llegara a acuerdos con las autoridades de
Francia, Reino Unido y EEUU para el pago de multas en relacién con las investigaciones por sospechas de sobornos y
corrupcién. La Comision Anticorrupcion esta en contacto con las autoridades britanicas para investigar las alegaciones sobre
esas practicas irregulares.
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