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INDICADORES FINANCIEROS DEL DIA 06/04/2020

Indices Bursatiles Futuros IBEX-35 Tipos de Cambio (MAD)
Indices anterior 03/04/2020 Var(ptos) Var% Vto altimo Dif. Base $/Euro 1,082
IGBM 651,61 652,09 0,48 0,07% Abril 2020 6.545.0 -33.60  Yen/$ 108,99
IBEX-35 6.574.1 6.581,6 75 0,11% Mayo 2020 6.558.0  -2360 EurolE 1,135
LATIBEX 293420 2.819,70 -1145  -3,30% Renta Fija - Rentabilidad Bonos Soberanos Materias Primas
DOWJONES 2141344 21.052,53 -360,91  -1,69%  USA 5Yr (Tir) 0.36% -2pb Brent$/bbl 34,11
S&P 500 252690  2.488,65 -38,25  -1,51%  USA 10Yt (Tir) 0,59% -3pb. Oro $/ozt 1.613,10
NASDAQ Comp. 48731 7.373,08 114,323 -1,53%  USA 30¥r (Tir) 1,21%  -5pb.  Plata $/ozt 14,39
VIX (Volatilidad) 50,91 46,80 411 -8,07%  Alemania 10Yr (Tir) 045% +1pb. Cobre $/lbs 21
Nikkei 17.820,19  18.576,30 756,11 4,24%  Euro Bund 172,06 0.00 Niquel $/Tn 11.192
Londres(FT100) 543022  5.41550 6472 -1,48%  Espaiia 3Yr (Tir) 0.09% +1pb. Interbancario (Euribor)
Paris {CAC40) 422096 4.154,58 66,38 -1,57%  Espaiia 5Yr (Tir) 0,22% +2pb. 1mes -0.438
Frankfort {DAX) 9.570,82  9.525,77 4505  -047% Espaiia 10¥r (TIR) 0,71% +1pb. 3 meses 0,341
Euro Stoxx 50 2 685,49 2.662,99 -25,50  -0,95% Diferencial Espaiia vs. Alemania 116 +1pb 12 meses -0,149

Volimenes de Contrataci6n Evolucion principales indices bursatiles mundiales - 2020
Ibex-35 (EUR millones) 1.518,79  Fuente: FactSet; Elaboracién propia

IGBM (EUR millones) 1.617,13 Gltimo 25 variacion| % variacién |26 variacidn

S&P 500 (mill acciones) 6.087.19 Principales Indices cambio 2020 desde min | desde max

S&P 500 2.488.66 -22.0% 11.2% -26.5%
Euro Stoxx 50 (EUR millones) 5.103,26 |DJ Industrial Average 21.052,52 -26.2% 12,2% -28.2%
NASDAQ Composite Index 7.373.08 -17.8% 7.5% -24.9%
Japan Nikkei 225 17.820.19 -24.7% 7. 7% -28.0%
{*) Paridad &Euro 715 a.m. 1,082 STOE00 319,48 -23.1% 13,49 -26.4%

Valores Espaiioles Bolsa de Nueva York

: Eurc STOXX 50 2 662,99 -22,9% 11,6% -21.1%
Valores NYSE SIBE  Dif euros Euro STOXX 290,42 -28.1% 11,0% -31.1%
TELEFONICA 4,09 4,05 0.05 |Spain IBEX25 B8.581.60 -31.1% 7.8% -34.7%

France CAC 40 4.154.58 -30.5% 10.8% -32.0%
B. SANTANDER 2,05 2.10 -0.04 Germany DAX (TR) 2.525.77 -28.1% 12,8% -30.9%
BBWVA 271 275 003 |Frsemis 16.324,25 -20.3% 10,0% -36.7%
FTSE 100 5.415.50 -28.2% 2.4% -29.4%

Indicadores Macroeconémicos por paises y regiones

Alemania: Pedidos de fabrica (febrero): Est YoY: -2,8%; Est YoY: 0,60%
Espaiia: indice confianza consumidor (marzo): Est: n.d.

Reino Unido: PMI construccion (marzo): Est; 43,0

Zona Euro: indice Sentix sentimiento econdémico {(abril); Est: n.d.; Ant: 171

Comentario de Mercado (aproximadamente 7 minutos de lectura)

La semana _que HOY comienza en los mercados de valores europeos y estadounidenses
sequird muy condicionada por las noticias relacionadas con la pandemia del coronavirus de
origen chino y con los avances en su contencidén. Las cifras oficiales apuntan a 1,3 millones de
casos “oficiales” de contagios y a cerca de 70.000 muertos en todo el mundo como consecuencia de
la enfermedad. No obstante, durante el fin de semana el numero de defunciones parece que ha
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comenzado a bajar en los paises mas afectados por la enfermedad, concretamente Espafia e ltalia, y
en algunas ciudades estadounidenses como Nueva York. Estas ultimas noticias y el relativo mayor
optimismo mostrado AYER en rueda de prensa por el presidente de EEUU, Donald Trump, que, a
pesar de advertir que la semana va a ser muy dura en el pais por el numero de defunciones que se
espera, indicé que los modelos apuntan a que durante la misma se alcanzara el pico de infecciones
en las ciudades mas afectadas como Nueva York, Detroit o Nueva Orleans.

En principio, y si se cumplen las proyecciones contempladas en los mencionados modelos y siguen
moderandose el numero de contagios y muertes en las regiones mas afectadas por el virus los
mercados van a celebrarlo con alzas, siendo factible que asistamos a una reduccién de la volatilidad
en los mismos. No obstante, cabe recordar que los mercados europeos se mantendran cerrados el
viernes y el lunes de la semana que viene y los estadounidenses el proximo viernes por la
celebracién de la Semana Santa. No descartamos que, a medida que avance la semana, e
independientemente de los acontecimientos relacionados con el Covid-19, los inversores apuesten
por cerrar algunas posiciones de cara al largo fin de semana.

Pero esta semana tendra otro importante foco de atencién para los inversores, ya que la OPEP y sus
aliados en la OPEP+ van a mantener los dias 8 y 9 una reunién telematica para tratar de llegar a un
nuevo acuerdo y reducir su produccion de crudo ante la fuerte caida de la demanda provocada por el
impacto que esta teniendo la crisis sanitaria en la actividad econémica mundial y por el exceso de
oferta, consecuencia de la decision de Arabia Saudita de inundar el mercado con crudo tras haberse
negado Rusia a aceptar nuevas rebajas de produccién. En principio, la reunién de emergencia iba a
tener lugar HOY, pero las persistentes diferencias entre Arabia Saudita y Rusia han retrasado la
misma hasta mediados de la semana. Cabe sefialar que EEUU, que ve amenazada a estos precios
su industria petrolera, esta interviniendo directamente en la disputa. Es mas, este fin de semana el
presidente Trump ha llegado a amenazar a Arabia Saudita y Rusia con implantar fuertes tarifas a su
petréleo si no alcanzan un acuerdo satisfactorio. Como hemos venido sefalando en nuestros
comentarios, la actitud de arabes y rusos era y es suicida, ya que a estos precios del crudo el
agujero que se genera en sus presupuestos nacionales es dificimente asumible, por mucho que
otros paises sufran mas que ellos. En este sentido, cabe sefialar que la semana pasada el precio del
crudo recupero con fuerza ante las expectativas de que se alcanzara un nuevo acuerdo para reducir
las producciones de crudo de los paises de la OPEP+. El retraso de la mencionada reunién ha
provocado que HOY el precio de esta materia prima esté cayendo con fuerza en los mercados
asiaticos, aunque esperamos que el flujo de noticias sea positivo en los préximos dias y que,
finalmente, se alcance un nuevo acuerdo -funcionarios rusos acaban de decir esta madrugada que
un acuerdo entre Arabia Saudita y Rusia esta muy cercano-. Lo que no tenemos tan claro es si, ante
la debilidad de la demanda, el mencionado acuerdo va a tener la eficacia que esperan las partes,
incluida EEUU.

Por lo demas, hay que senalar que la agenda macro de la semana es bastante liviana, con la
mayoria de los datos que se van a publicar correspondientes al mes de febrero, antes de que la
crisis sanitaria estallara con toda su crudeza, por lo cual son cifras que aportan poco o nada a unos
inversores mas preocupados del “ahora” y del “después” que del “antes”. En este sentido, el unico
dato relevante que se va a conocer esta semana sera el desempleo semanal estadounidense
(jueves), que se espera vuelva a reflejar una importante destruccién de empleo en el pais (se estima
que cercana a los 9 millones durante la semana acabada el 4 de abril). Cabe recordar que la
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epidemia ha provocado el cierre de aproximadamente una cuarta parte de la economia de este pais.
La situacién, por cierto, no es mejor en paises como Espana o ltalia en los que la actividad
econdmica practicamente se ha paralizado por completo.

Para empezar la semana, esperamos que las bolsas europeas abran HOY al alza, con los inversores
animados por las expectativas de que lo peor de la crisis sanitaria podria estar acercandose, algo
que concuerda con el mayor optimismo mostrado AYER por el presidente Trump. Si, ademas, se
anuncia un acuerdo entre Arabia Saudita y Rusia a lo largo del dia, podriamos asistir a un nuevo
rebote del precio del crudo que seria muy bien recibido por los valores relacionados con esta materia
prima, principalmente las petroleras cotizadas, asi como por el resto del mercado.

Por lo demas, hay que sefalar que HOY se daran a conocer los pedidos de fabrica del mes de
febrero en Alemania, asi como el indice de sentimiento econdmico de la Zona Euro correspondiente
al mes de abril, que elabora la consultora Sentix, indice que esperamos haya sufrido un fuerte
deterioro como consecuencia del impacto econémico que en la region esta teniendo ya al crisis
sanitaria.

Analista: Juan J, Fdez-Figares

Eventos Empresas del Dia

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

¢ Norwegian Air Shuttle (NAS-NO): Ventas, ingresos y estadisticas de trafico marzo 2020;

Cartera 10 Valores Bolsa Espafiola

sector precio EUR capitalizacion var % acumul

02/04/2020 EUR millones entrada cartera 2020E

PER EVI/EBITDA P/V. libros rent. div. (%)
2020E 2020E 2020E

actividad

IBE-ES Iberdrola Energia Eléctrica 8,79 56.714,17 (5,6%) 15,4x 8,9x 1,4x 4,8
CLNX-ES |[Cellnex Telecom Comunicaciones 42,70 16.453,44 9,9% | 177,6x 20,2x 3,9x 0,2
GRF-ES  |Grifols Sanidad 30,85 13.146,10 8,9% 27,1x 15,0x 4,0x 1,4
MAS-ES |MasMovil Comunicaciones 13,92 1.833,47 (24,4%) 9,5x 6,3x 6,8x 0,0
REE-ES |Red Electrica Energia Eléctrica 16,26 8.795,26 5,4% 13,3x 9,5x] 2,4x 6,2,
ROVI-ES |Laboratorios Rovi Sanidad 22,60 1.267,16| 0,0% 30,9x 20,9x n.d. 1,0
ENG-ES |Enagas Distribucion Gas 18,51 4.849,44 0,0% 10,9x 9,1x] 1,5x 9,1
VIS-ES Viscofan Alimentacion 50,80 2.362,20 0,0% 21,0x 11,2x 2,9x 3,3
LOG-ES |Logista Transporte 14,42 1.914,26 (6,9%) 9,7x -1,0x 3,6x 8,2
DOM-ES |Global Dominion Tecnologia 2,42 410,18 0,0% 9,0x 2,5x n.d. 3,5

Entradas semana: Enagéas (ENG), Viscofan (VIS), Dominion (DOM) y Rovi (ROVI)
I salidas semana: Solaria (SLR), Vidrala (VID), BME e Idra (IDR)

Rentabilidad 2020 acumulada: -27,3%
Rentabilidad 2019 acumulada: 12,8%
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 seleccion de los valores en cartera, entre las que destacariamos la evolucion reciente de las
estimaciones de resultados, valoraciones y recomendaciones de las companias del consenso de analistas; la liquidez bursétil y la volatilidad
de los valores; ademas de algunos indicadores técnicos. Cada variable recibe una ponderacion concreta con el objetivo de identificar los
valores que presentan un mejor momento de mercado. EI modelo se revisa semanalmente, por lo que cada lunes daremos a conocer las
entradas y salidas que se han producido.

Economia y Mercados

o« ESPANA

. Segun dio a conocer el viernes la consultora IHS Markit, el indice de gestores de compra de los sectores de servicios,
el PMI servicios, bajé en Espana hasta los 23,0 puntos en el mes de marzo desde los 52,1 puntos de febrero,
quedando por debajo de los 25,0 puntos que esperaban los analistas. La lectura de marzo es la mas baja de la historia de
este indicador adelantado de actividad. Cabe recordar que cualquier lectura por encima de los 50 puntos sugiere expansion
de la actividad con respecto al mes precedente y, por debajo de ese nivel, contraccidon de la misma. EI PMI servicios de
Espafia se habia mantenido por encima de los 50 puntos durante los Ultimos seis afos.

Paul Smith, Director de Economia de IHS Markit, dijo con relacion al comportamiento del PMI servicios espafiol, que la
encuesta de marzo puso al descubierto la escala de la pandemia de COVID-19 y el esfuerzo asociado para contener el
brote. En ese sentido, sefaldé que tratar de poner un ndmero en la escala y la duracién de la pandemia en términos de
caidas en el PIB y el empleo es extremadamente desafiante, pero que en general hay una alta probabilidad de que la
gravedad de la recesion en el 2T2020 supere cualquier cosa que vimos durante la gran recesiéon de 2008/2009.

Valoracion: dada la gravedad de la crisis sanitaria por la que atraviesa Espafia y las medidas adoptadas, que han supuesto
practicamente la paralizacién de sectores con tanto peso en la economia del pais como el turismo o la restauracion, la caida
del este indice adelantado de actividad en el mes de marzo no debe sorprender a nadie. Como dice el analista de IHS
Markit, intentar cuantificar ahora el impacto real de esta crisis en la economia es muy complicado. Lo tUnico cierto es que en
el corto plazo éste va a ser muy fuerte. A medio plazo dependera del tiempo en que se mantengan las actuales medidas
para atajar la propagacion del virus y, también en gran medida, de la gestiéon del Gobierno del pais tras la crisis sanitaria.

. El Instituto Nacional de Estadistica (INE) publicé el viernes que la produccién industrial creci6 en el mes de febrero un
0,1% en tasa interanual (-3,8% en enero). Segun el INE en febrero la produccion industrial estuvo impulsada por la de
bienes intermedios, que aumentd un 1,5%, y, en menor medida, por la de bienes de consumo duradero (+1,0%) y por la de
bienes de equipo (+0,5%). Por el contrario, la produccién de bienes de consumo no duradero descendié en el mes el 1,3%, y
la de energia el 0,9%.

e ZONA EURO-UNION EUROPEA

. Eurostat publicé el viernes que, en cifras ajustadas estacionalmente, las ventas minoristas aumentaron el 0,9% en el
mes de febrero con relacion a enero, mientras que en tasa interanual lo hicieron el 3,0% (2,2% en enero). Los
analistas esperaban un repunte de esta variable en el mes del 0,2% y del 0,8% en tasa interanual.

Cabe destacar que las ventas de alimentacién, bebidas y tabaco aumentaron el 2,4% en el mes de febrero con relacién a
enero, mientras que las ventas de productos no alimenticios lo hicieron el 0,2%. Por su parte, las ventas de combustibles
para automoviles descendieron el 0,1%.

En tasa interanual las ventas de alimentacion, bebidas y tabaco aumentaron el 3,2%, las ventas de productos no
alimenticios lo hicieron el 2,9% y las de combustibles para automdéviles el 0,3%.
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Valoracion: como la mayor parte de las cifras macro de febrero, las ventas minoristas no aportan ninguna informacion si
tenemos en cuenta que el impacto de la crisis sanitaria en la region no se produjo hasta marzo.

. Segun dio a conocer el viernes la consultora IHS Markit, el indice de gestores de compra compuesto de la Zona Euro,
el PMI compuesto, bajé en su lectura final de marzo hasta los 29,7 puntos frente a los 51,6 puntos de febrero. La
lectura quedo, igualmente, por debajo de su preliminar de mediados de mes, que habia sido de 31,4 puntos, que era lo que
esperaban los analistas. A su vez, el PMI servicios, también en su lectura final de marzo, bajé hasta los 26,4 puntos desde
los 52,6 puntos de febrero, quedando también por debajo de los 28,4 puntos de su estimacion preliminar, que era lo
esperado por el consenso. Cabe recordar que cualquier lectura por encima de los 50 puntos sugiere expansion de la
actividad con respecto al mes precedente y, por debajo de ese nivel, contraccién de la misma.

Destacar que el PMI compuesto de la Zona Euro registré en marzo su mayor caida mensual recogida, hasta situarse en su
nivel mas bajo de su historia. Ademas, la lectura del indicador fue sensiblemente mas baja que la de su estimacion
preliminar, ya que el impacto de la crisis sanitaria en la economia de la regién fue a mas a medida que avanzaba el mes.
Tanto la produccion del sector manufacturero como la actividad del sector servicios registraron caidas muy fuertes en el mes
con relacion al nivel de actividad que mantenian en febrero. En este sentido, sefialar que el mayor declive se observé en el
sector servicios, donde la actividad sufrié una caida récord si nos atenemos a lo recogido en la serie histérica del indicador.

Por paises, destacar que el PMI servicios de Alemania bajé en su lectura final de marzo hasta los 31,7 puntos desde los
52,5 puntos de febrero, quedando igualmente por debajo de los 34,5 puntos de su lectura preliminar de mediados de mes.
Los analistas esperaban una lectura de 34,3 puntos. A su vez, la lectura final de marzo del PMI servicios de Francia bajo
hasta los 27,4 puntos desde los 52,5 puntos de febrero, situandose igualmente por debajo de los 29,0 puntos de su lectura
preliminar, que era lo que esperaba el consenso. Por ultimo, hay que sefialar que el PMI servicios de Italia se situé en
marzo en los 17,4 puntos frente a los 52,1 puntos de febrero, quedando sensiblemente por debajo de los 22,0 puntos que
esperaban los analistas. Los tres indicadores, al igual que el de la Zona Euro en conjunto, experimentaron las caidas mas
bruscas de su historia, situandose a niveles nunca alcanzados.

Valoracioén: lecturas no por esperadas muy preocupantes, que vienen a confirmar que la actividad, especialmente la del
sector servicios, practicamente se ha paralizado en la Zona Euro como consecuencia de las medidas adoptadas para
combatir la propagacién del Covid-19 por la regién. No esperamos grandes cambios en las lecturas de abril, lo que asegura
un fuerte retroceso de la economia de toda la regién, al menos en estos dos meses.

e REINO UNIDO

. Segun dio a conocer IHS Markit el viernes, el indice de gestores de compra de los sectores de los servicios, el PMI
servicios, bajé en su lectura final de marzo en el Reino Unido hasta los 34,5 puntos desde los 53,2 puntos del mes
de febrero. La lectura quedd igualmente por debajo de los 35,7 puntos de su lectura preliminar y de los 34,8 puntos que
esperaban los analistas. Cabe recordar que cualquier lectura por encima de los 50 puntos sugiere expansion de la actividad
en relacion al mes precedente y, por debajo de ese nivel, contraccion de la misma.

Los datos de marzo indicaron la mayor desaceleracion de la actividad en el sector de servicios del Reino Unido de las
ultimas dos décadas. La caida de la actividad estuvo relacionada casi exclusivamente segun las empresas encuestadas con
el cierre de negocios, mientras que los pedidos fueron cancelados como consecuencia de la crisis sanitaria provocada por el
coronavirus de origen chino.

Valoracién: a pesar de que en un principio el gobierno britanico ha sido uno de los mas reticentes a adoptar medidas
drasticas de aislamiento de la poblacion, el impacto en la actividad de servicios del pais no he dejado de ser muy duro,
aunque sensiblemente inferior al sufrido por otros paises europeos, que han actuado con medidas mas contundentes para
evitar la propagacion del coronavirus.

e EEUU

. El Departamento de Trabajo publicé el viernes que la economia de EEUU perdié en el mes de marzo 701.000 empleos
no agricolas, cifra muy superior a la que manejaba el consenso de analistas de FactSet, que era de una pérdida de
147.500 empleos no agricolas, aunque habia estimaciones que barajaban hasta 1,5 millones de empleos perdidos. No
obstante, la pérdida de empleos fue la mayor en 11 afios. En el mes la destruccion de empleos privados ascendio a
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713.000, también muy por encima de los 200.000 empleos que esperaba el consenso de analistas. Cebe destacar que el
empleo en EEUU llevaba 113 meses aumentando de forma consecutiva.

De este modo la tasa de desempleo subié en marzo hasta el 4,4% desde el 3,5% de febrero, situandose por encima del
3,9% que esperaban los analistas.

En el mes analizado el aumento del salario medio por hora fue del 0,4% en relacién con febrero y del 3,1% en tasa
interanual, tasa ligeramente superior a la del 3,0% de febrero. El consenso de analistas esperaba un aumento de esta
variable en el del 0,2% y del 2,9% en tasa interanual.

Por ultimo, destacar que el niumero medio de horas trabajadas a la semana baj6 hasta las 34,2 desde las 34,4 horas de
febrero. En este caso la cifra se ajusto a lo esperado por los analistas.

Valoracion: uno de los principales damnificados de las medidas adoptadas para combatir la propagacion del coronavirus de
origen chino va a ser el desempleo. El brusco incremento del mismo que hemos podido observar en Espafia y EEUU en
marzo se va a repetir en otras economias desarrolladas tanto en el mencionado mes como en abril. La recuperacion de
puestos de trabajo va a estar ligada a la capacidad de los distintos paises de combatir la epidemia y el tiempo que tarden en
ello. No obstante, entendemos que muchos empleos no se van a recuperar, al menos en un corto espacio de tiempo, lo que
va a penalizar el consumo y el crecimiento econémico de estas economias a medio plazo.

. La lectura final del mes de marzo del indice de gestores de compra de los sectores de servicios que elabora IHS
Markit, el PMI servicios, bajo hasta los 39,1 puntos desde los 49,4 puntos de febrero. La lectura, que estuvo en linea
con lo esperado por los analistas, quedd, ademas, por debajo de los 39,8 puntos de su preliminar de mediados de mes.
Cabe recordar que cualquier lectura por encima de los 50 puntos sugiere expansion de la actividad en relacién al mes
precedente y, por debajo de ese nivel, contraccion de la misma.

Segun la consultora, las empresas del sector servicios experimentaron en marzo el mayor descenso en su actividad
comercial desde que IHS Markit inicié la recoleccidon de datos hace diez afios y medio en marzo, ya que las medidas para
combatir la propagacion del coronavirus han provocado el cierre de negocios y ha reducido drasticamente la demanda de
servicios por parte de los clientes de negocios y hogares. Del mismo modo, las medidas de salud publica para abordar la
propagacion del virus en los principales destinos de exportacién causaron una marcada caida en los nuevos pedidos de
exportacion. En consecuencia, las empresas se vieron obligadas a implementar congelaciones de contratacion y a despedir
a empleados. Ademas, las expectativas comerciales en los proximos 12 meses bajaron al minimo histérico debido a la
incertidumbre que rodea el tiempo que se va a tardar en controlar el brote de COVID-19.

Por su parte, el mismo indice, pero elaborado por The Institute for Supply Management (ISM), el ISM no manufacturas, se
situé en marzo en los 52,5 puntos frente a los 57,3 puntos de febrero. A pesar de la caida, el indicador, que superé
holgadamente los 44,8 puntos que esperaban los analistas, siguié apuntando expansion de la actividad de los servicios en el
mes de marzo y con relacién a febrero, aunque a un ritmo mas lento.

En el mes sdlo 5 de los 17 subsectores que analiza el indicador incrementaron su actividad con relacién a febrero: sanidad,
alimentacion, construccion, administracion publica y finanzas y seguros.

Destacar que en marzo el subindice de nuevos pedidos bajé desde los 63,1 puntos hasta los 52,9 puntos; el de actividad de
negocios de los 57,8 puntos hasta los 48,0 puntos, y el de empleo desde los 55,6 puntos hasta los 47,0 puntos.

Valoracion: a pesar de la divergencia que muestran ambos indices, producto de su distinta metodologia y universo
empresarial al que orientan sus encuestas, la realidad es que la actividad de servicios en EEUU estéa ya experimentando un
fuerte deterioro, que ird a mas en abril. No obstante, y a diferencia de lo que ocurre en Europa, la mayor flexibilidad de la
economia estadounidense y las medidas agresivas de apoyo que estan implementando tanto la Reserva Federal (Fed)
como el Gobierno, nos hace pensar que su recuperaciéon sera mucho mas rapida, aunque, como en Europa, ello va a
depender de cuanto tarden en levantarse las medidas de aislamiento impuestas para combatir la propagacion del virus.

e CHINA

. El Banco Popular de China (PBoC) anuncié esta madrugada una rebaja de la ratio requerida de reservas (RRR) de
100 puntos basicos para los bancos pequefios, liberando cerca de CNY 400.000 millones (unos $ 56.400 millones en
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liquidez. Los recortes seran implementados en dos etapas similares, la primera con efectos del 15 de abril, y la segunda
con efectos del 15 de mayo. China tiene cerca de 4.000 bancos de tamafio pequefio y mediano. Los recientes recortes
podrian situar la RRR cerca del 6%.

Adicionalmente, la tasa interbancaria por exceso de reservas de las instituciones financieras podria reducirse hasta un
0,35%, desde el 0,72%, con efectos del 7 de abril. El comunicado sugirié que la ultima medida indica que el PBoC esta muy
interesado en reducir los costes de los créditos a las compafiias. Ademas, ya que las tasas sobre excesos de reservas estan
cerca de sus minimos, ello abre la puerta a un recorte de los tipos de préstamo a medio plazo (MLF). Se espera que el
banco central adopte medidas adicionales, incluyendo mas recortes en la RRR, en los tipos de préstamos y en la tasa de
depositos de referencia.

e PETROLEO

. Se espera que la Organizacion de Paises Exportadores de Petroleo (OPEP) y sus aliados, la conocida como
OPEP+, mantengan una reunién virtual de emergencia entre el 8 — 9 de abril, en un esfuerzo conjunto para estabilizar
los mercados, después de que se aplazara la reunién prevista inicialmente para el 6 de abril. Todos los focos estan puestos
en si Arabia Saudi, Rusia y EEUU alcanzan un acuerdo para eliminar 15 millones de barriles de crudo fuera del mercado.

Los delegados indican que los productores necesitan mas tiempo para negociar. La complicacion de los esfuerzos para
alcanzar un acuerdo sobre la reduccion de la produccién radica en que tanto Arabia Saudi como Rusia insisten en que otros
paises (como EEUU) participen en cualquier acuerdo. Ambos paises continuaron atacandose entre ellos achacandose
mutuamente la responsabilidad en el colapso de los pecios del crudo, aunque al mismo tiempo siguen deseando llegar a un
acuerdo.

El presidente de EEUU, Donald Trump amenazé este fin de semana con imponer tarifas significativas a las
importaciones de petréleo si Arabia Saudi y Rusia no conseguian zanjar su disputa actual, que ha desplomado el
precio del petroleo, con lo que estarian desechando el petréleo extranjero, lo que permitiria ayudar a la industria del petroleo
y gas estadounidense, y a decenas de miles de empleos. No obstante, en ultima instancia dijo que no creia que tuviera que
hacer realidad su amenaza.

Noticias destacadas de Empresas

AN ORI ERPAe)h) comunico el pasado viernes que fueron informados por su accionista mayoritario que ese mismo
viernes tuvo lugar el cierre del proceso de escision de varias unidades de negocio de United Technologies Corporation
(UTC), entre las que se encuentra el negocio de ascensores, escaleras mecanicas y pasillos rodantes que desarrolla el
grupo Otis.

Como parte de la operacion, UTC ha aportado las acciones representativas del 100% del capital social de Otis Elevator
Company, y de otras sociedades del grupo al que pertenece la Sociedad (entre las que se encuentra United Technologies
Holdings, S.A.S. (UTH), propietaria a su vez de una participacion del 50,01% de ZOT), a Otis Worldwide Corporation (OWC),
a cambio de acciones de esta ultima, que UTC ha distribuido a prorrata entre sus accionistas. Las acciones de OWC han
comenzado a cotizar en la Bolsa de Nueva York (NYSE).

. INRIRYAN{IBIRY) ha retirado las propuestas del ERTE y de la rebaja salarial presentadas el 27 de marzo y buscara un cauce
para compartir la evolucion de las estimaciones de la empresa de manera continuada con la representacion de los
trabajadores en Espafia, con la confianza de que en el momento que sea necesario apoyen las decisiones que debera
tomar.

El pasado viernes, dia 27 de marzo, IDR presento a la representacion de los trabajadores sendas propuestas de ERTE y de
rebaja salarial por un periodo de tres meses. Las propuestas respondian a la intencion de la compafia de mitigar los
impactos que la crisis sanitaria ya esta produciendo y que se van a agravar en los siguientes meses y evitar dafios mayores
para el empleo en el futuro, buscando el interés general de la empresa. Segun IDR, estos impactos, en las estimaciones
actuales, podrian ser significativos.
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La firma sefala que durante estos dias, en el marco de la negociacién, se han planteado distintas contrapropuestas que la
compainiia ha analizado y evaluado con detenimiento, llegando a la conclusién de que no eran suficientes para alcanzar los
objetivos estimados como necesarios.

. Expansion recogi6 el viernes que mantiene su dividendo con cargo a 2019, pese a la recomendacion
lanzada el viernes por el supervisor europeo de seguros (Eiopa), para que las aseguradoras y reaseguradora suspendan su
retribucién a los accionistas para fortalecer su capital ante la crisis del coronavirus. La aseguradora alega que este dividendo
se aprobéd en su Junta General de Accionistas, celebrada el pasado 13 de marzo, y que no existe posibilidad de dar marcha
atras. La prevision es que el dividendo complementario se pueda cobrar en el mes de junio como todos los afos. MAP
afirma que mas adelante, segun evolucione la crisis, decidira si suspende el dividendo con cargo a 2020.

. Seguin Expansién, un grupo de empleados de [TV, compuesto por el consejero delegado de la compaiiia,
Meinrad Spenger, y directores generales de la misma, se han comprometido a adquirir acciones de la autocartera por un
importe de hasta EUR 12 millones. El nUmero maximo de acciones que podran adquirir sera de un millén.

En concreto, los doce principales beneficiados del plan de incentivos a largo plazo, configurado como Programa de Share
Appreciation Rights (SAR), se comprometen de esta manera a invertir, en conjunto, hasta un 50% del efectivo neto que se
reciba por el vencimiento de dicho plan, cuya fecha de finalizacién es el 1 de septiembre de este afo, y al precio medio de la
sesion bursatil en la que se produzca la liquidacion del mismo.

. El diario Expansién informé el viernes que la agencia de medicion de riesgos Fitch rebajo a estable la perspectiva de
Ao |{= ), mientras que ha mantenido su nota en “BBB”.

. Seglin Expansion, asume que la pandemia de coronavirus le obligara a cambiar su hoja de
ruta para los proximos afios. La presidenta, Ana Botin, ha reconocido que la emergencia sanitaria, que esta provocando una
crisis econémica global sin precedentes, llevara al grupo a modificar los objetivos del plan estratégico que presentd en abril
de 2019 con vistas al medio plazo, segun anticipé durante la Junta General de Accionistas. La revisidon de las metas se
realizara una vez se aclare el horizonte, es decir, cuando se conozca el verdadero alcance del dafio econémico y la
velocidad de la recuperacion.

. Con fecha 3 de abril de 2020, la agencia de calificacion crediticia Fitch Ratings ha confirmado la calificacion “A” con
Perspectiva “Estable2 a [XS)IA. Asimismo, ha confirmado la calificacion de corto plazo “F1”.

. informo el pasado viernes que quedé inscrita en el Registro Mercantil de Madrid la escritura relativa a su
aumento de capital, con exclusion del derecho de suscripcion preferente, por un importe nominal de EUR 192.307,69,
mediante la emision y puesta en circulacion de 19.230.769 acciones ordinarias de AMS, de EUR 0,01 de valor nominal cada
una de ellas, de la misma clase y serie que las acciones actualmente existentes y en circulacion. En consecuencia, el capital
social de AMS ha quedado fijado en EUR 4.504.992,05, dividido en 450.499.205 acciones, de EUR 0,01 de valor nominal
cada una de ellas, todas pertenecientes a una Unica clase y serie. La sociedad solicitara la admisién a negociacion de las
Nuevas Acciones en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia.

. afirmé el viernes que el crecimiento de sus ventas registradas hasta el 15 de marzo
permitira que la empresa alcance el nivel de crecimiento previsto por la compafiia para el primer trimestre del afio (1T72020),
segun comunicé su consejero delegado, Ignasi Biosca. Biosca aseguré que la empresa esta monitorizando muy de cerca la
evolucion las ventas en las dos ultimas semanas del primer trimestre para poder anticipar el impacto posible en el segundo
trimestre y reaccionar ante posibles cambios de tendencia. Asi, prevé un incremento de actividad en la division de
tecnologias farmacéuticas, mientras que se hace mas dificil anticipar en estos momentos la evolucion en las areas de
specialty pharmacare y consumer healthcare.
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