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INDICADORES FINANCIEROS DEL DIA 17/12/2020

Indices Bursatiles Futuros IBEX-35 Tipos de Cambio (MAD)
Indices anterior 16/12/2020 Var(ptos) Var% Vo altimo  Dif. Base $/Euro 1,223
IGBM 612.30 810,42 -1,88 -0,23% Diciembre 2020 8.108.0 -31.50  Yen/§ 103.33
IBEX.35 §.152.4 8.139,5 12,9 -0,16% Enero 2021 8.090.0 4950 EurolE 1108
LATIBEX 434980 4.320,80 -29,0 -0,67% Renta Fija - Rentabilidad Bonos Soberanos Materias Primas
DOW.JONES 30.193.31  30.154,54 44,77 -0,15%  USA 5¥r (Tir) 0.36% -1pb Brent $/bbl 51,08
S&P 500 3.694.62 370117 6,55 0,18%  USA 10Yr (Tir) 0.92% +2pb Oro $lozt 1.851,95
NASDAQ Comp. 12:595.06 12.658,19 63,13 0,50%  USA 30YT (Tir) 1,67% +2pb Plata $lozt 2513
VIX (Volatilidad) 2289 22,50 0,39 -1,70%  Alemania 10Yr (Tir) | -0.57% +bpb .Cobre $/1bs 3,55
Nikkei 26757 40  26.806,67 49,37 0,18%  Eurc Bund 177,53 0,00 Niguel $/Tn 17.355
Londres{FT100) 6.513,32 6.570,91 57,59 0,88%  Espafa 3Yr (Tir) -0.59% +1pb Interbancario (Euribor)
Paris {CACAD) 5.630.31 5.547,68 17,37 0,31%  Espafia 5¥r (Tir) -0.43% +3pb 1 mes -0.570
Frankfort (DAX) 13.362.87 13.565,98 203,11 1,52%  Espana 10Yr (TIR) . 0.03% +4pb  3Imeses -0.544
Furo Stoxx 50 3.521.50 3.543,00 21,50 0,61%  Diferencial Espaia vs. Alemania B0 “1pb 12 meses -0.503

Volimenes de Contratacion Tipo de Interés Oficial Reino Unido - 20 afios
Ibex-35 (EUR millones) 1.639,22 Fuente’ Banco de Ingiaterra (BoE), FactSet
IGBEM (EUR millones) 1.733,14

S&P 500 (mill acciones) 4.056.95
Euro Stoxx 50 (EUR millones) §.041.87

Valores Espafioles Bolsa de Nueva York
(*) Paridad $&Euro 7:15 a.m 1,223

Valores NYSE SIBE Dif eures
TELEFONICA 3.44 342 0.02
B. SANTANDER 2.62 2,68 -0.06
BBVA 4.00 4,06 -0.06

J000 2003 TOO4 IOGE 000 J0OT IOO0 IO TO10 2011 BOLT 20

Indicadores Macroeconémicos per paises y regiones

EEUL: i) Viviendas iniciadas (noviembre): Est MoM: 0,0%; Est: 1,52 mill; ii}) Permisos construccién (nov; prel): Est MoM: 0,0%; Est: 1,55 mill
iii} Peticiones iniciales subsidios desempleo (semana): Est: 790.000; iv) ind manufacturas Filadelfia (diciembre): Est: 19,0
v) indice manufacturas Kansas (diciembre): Est: 8,0
Zona Euro: i) IPC (noviembre; final): Est MoM: -0,3%; Est YoY: -0,3%; ii) Subyacente IPC (noviembre; final): Est YoY: 0,2%
Francia: i) indice clima empresarial (diciembre): Est: 80,0; ii) indice clima manufcaturero (diciembre): Est: 92,0
Retno Unido: Comité Politica Monetaria Banco de Inglaterra (BoE): Est tipo referencia: 0,10%
Ampliaciones de Capital en Curso Bolsa Espaiiola

Valor Proporcion Plazo de Suscripcion Compromiso Compra/Desembolso
Telefdnica-diciembre 1x18 111272020 al 28/12/2020 Compromiso EUR 0,194
Faes Farma-diciembre 1x21 16/12/2020 al 30/12/2020 Compromiso EUR 0,167
Repsol-diciembre 1% 29 17/12/2020 al 08/01/2021 Compromiso EUR 0,288

Comentario de Mercado (aproximadamente 6 minutos de lectura)

En _la sesibn _de AYER continudé el buen tono generali zado en las bolsas europeas vy
estadounidenses, lo que llevd a la mayoria de sus p __rincipales indices a cerrar la jornada con
avances . Asi, las positivas noticias sobre el desarrollo de las negociaciones del brexit -los miembros
del Parlamento britanico han sido avisados de que estén preparados para una posible votacion antes
de Navidad para aprobar un acuerdo; parece ser que ahora el tnico escollo es el tema de la pesca- y

Link Securities SV Comentario diario Bolsa




Mesa Contratacion

Ifigo Isardo
I N I< Enrique Zaméacola
Enrique Ramos

LINK Analisis Tel Directo: 915 733 027

Fax: 915 044 046

Jueves, 17 de diciembre 2020

la inminencia de la aprobacion en EEUU de un nuevo paquete de ayudas a los afectados por la
pandemia, que tendria un importe aproximado de $ 900.000 millones y que incluiria tanto ayudas
directas a las familias como complementos a los desempleados -ver seccion de Economia y
Mercados- animo a los inversores a seguir incrementando sus posiciones de riesgo, lo que, tanto en
las principales plazas europeas como en Wall Street, se reflej6 en el buen comportamiento de la
renta variable y en los recortes experimentados por los precios de los bonos. Ademas, AYER se
publicaron en Europa y EEUU las lecturas preliminares de diciembre de los indices adelantados de
actividad de los sectores de las manufacturas y de los servicios, los PMIs que elabora la consultora
IHS Markit. Si bien los indicadores cumplieron con lo esperado en EEUU, mostrando un sélido
crecimiento de la actividad privada en el pais en diciembre, aunque a un ritmo ligeramente inferior al
de noviembre, en Europa las lecturas de estos indicadores sorprendieron positivamente, mostrando
que la actividad en la region se habia estabilizado con relacion al mes anterior cuando los analistas
esperaban un nuevo deterioro de la misma, consecuencia de la pandemia y de las medidas
restrictivas adoptadas por los distintos gobiernos para intentar controlar su expansion.

Cabe destacar el peor comportamiento relativo del sector bancario europeo en la jornada de AYER,
algo que lastré la evolucién del lbex-35, indice en el que este sector mantiene un peso relativo
elevado. Asi, la noticia de que el BCE habia optado por recomendar a las entidades de la regién que
se abstengan de pagar dividendos o limiten el importe de los mismos y las recompras de acciones
hasta septiembre de 2021, no sentd bien al sector. Sin embargo, cabe sefialar que “el consejo” del
BCE cumplié en gran medida con lo esperado, por lo que AYER los inversores, tras haber apostado
claramente por el sector en los ultimos dias, optaron por tomar beneficios; lo que se conoce en bolsa
como “comprar con el rumor y vender con la noticia”. Es evidente que el BCE no podia levantar
totalmente “el veto” a la distribucién de beneficios por parte de las entidades de crédito de la regién
en un momento en el que el impacto de la segunda ola de la pandemia en la economia y, por tanto,
en la futura morosidad bancaria, es muy dificil de cuantificar.

A pesar del buen comportamiento de las bolsas, muchos inversores optaron por la prudencia, a la
espera de conocer qué “hacia y decia” la Reserva Federal (Fed), cuyo Comité de Mercado Abierto
(FOMC) finalizé AYER su ultima reunidn del ejercicio. A pesar de que, tal y como esperabamos, la
Fed no modificé los principales parametros de su politica monetaria, si volvio a dejar claro su
compromiso para seguir apoyando a la economia estadounidense. En ese sentido, sefial6 que
seguird comprando cada mes activos por importe de $ 120.000 millones hasta alcanzar sus objetivos
de empleo e inflacién. Las bolsas estadounidenses no tuvieron una reaccion destacable al
comunicado del FOMC ni a la rueda de prensa que mantuvo tras la reunion su presidente, Powell, en
la que insistid, como viene siendo habitual en él, en la importancia de la politica fiscal, instando a los
congresistas a aprobar nuevas ayudas.

Seran precisamente las expectativas de que el Congreso estadounidense apruebe en los préximos
dias un importante programa fiscal de ayudas lo que permita HOY a las bolsas europeas mantener el
buen tono de los ultimos dias y abrir la jornada al alza. Ademas, HOY se espera que la FDA
recomiende la aprobacién para su uso de emergencia de la vacuna desarrollada por la
biotecnoldgica estadounidense Moderna, lo que probablemente ocurrira MANANA. De este modo
EEUU contarad ya con dos vacunas contra el Covid-19, un verdadero hito si nos atenemos a la
rapidez con la que se han desarrollado las mismas y a la elevada eficacia que ambas vacunas han
mostrado en los ensayos.
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Por lo demas, comentar que HOY se reldne el Comité de Politica Monetaria del Banco de Inglaterra
(BoE) y que MANANA lo hace el del Banco de Jap6n (BoJ). Esperamos que ambas instituciones, al
igual que hizo AYER la Fed, muestren su total compromiso para apoyar a las economias de sus
respectivos paises. No obstante, no esperamos cambios en los actuales pardmetros de sus politicas
monetarias.

Por ultimo, cabe recordar que MANANA los mercados afrontaran el cuadruple vencimiento de los
contratos de derivados sobre acciones e indices, algo que se conoce en los mercados como “la Hora
Bruja”, acontecimiento que siempre inyecta algo de volatilidad en los mercados de contado, algo que
ya HOY podria comenzar a sentirse.

Analista: Juan J. Fdez-Figares

Eventos Empresas del Dia

Bolsa Espafiola:

*« Repsol (REP): comienzan a cotizar los derechos de suscripcién preferentes correspondientes a la ampliacién de
capital del scrip dividend de la compafiia;

Wall Street: publican resultados trimestrales, entre otras companiias:
¢ Accenture (ACN-US): 1T2021;

e FedEx (FDX-US): 2T2021;
¢ General Mills (GIS-US): 2T2021;

Economia y Mercados

« ZONA EURO-UNION EUROPEA

. El Banco Central Europeo (BCE) recomendé el pasado mar  tes a los bancos de la regién que se abstengan de
pagar dividendos o limiten el importe de los mismos y las recompras de acciones hasta septiembre de 20  21. Segun
el BCE, la recomendacion refleja la evaluacion de la estabilidad del sistema financiero realizada en estrecha cooperacion
con la Junta Europea de Riesgo Sistémico. Debido a la incertidumbre persistente sobre el impacto econdémico del
coronavirus, la institucion espera que los dividendos y las recompras de acciones se mantengan por debajo del 15% de las
ganancias acumuladas para 2019-20 y no superen los 20 puntos basicos de la ratio de capital CET1; el importe menor. Asi,
el BCE determina que los bancos que pretenden pagar dividendos o recomprar sus acciones deberan ser rentables y tener
trayectorias de capital sélidas. Ademas, el BCE espera que las entidades se comuniquen con su supervisor para discutir si
los planes son prudentes. Por ultimo, el BCE dijo que los bancos deberian seguir utilizando sus reservas de capital y liquidez
para fines crediticios y absorcion de pérdidas.

Valoracién: la reaccién europea a este comunicado del BCE fue bastante limitado, al estar el anuncio ya descontado por el
mercado. Asi, ayer “los inversores optaron en algunos casos por vender con la noticia tras haber comprado con el rumor”.

. Segun dio a conocer ayer la consultora IHS Markit, el indice de gestores de compra compuesto de la Zona Euro, el PMI
compuesto, segun su lectura preliminar del mes de d iciembre, subi6 hasta los 49,8 puntos desde los 45, 3 puntos
del mes de noviembre y situdndose a su nivel mas al  to en dos meses . Ademas, la lectura super6 los 45,4 puntos
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esperados por los analistas. Cualquier lectura por encima de los 50 puntos indica expansion de la actividad con relacion al
mes precedente, mientras que, por debajo de ese nivel, indica contracciéon de la misma. Por tanto, la actividad empresarial
privada siguié contrayéndose en el mes de diciembre en términos mensuales, aunque lo hizo a un ritmo menor que en
noviembre.

Cabe destacar que el PMI manufacturas de la Zona Euro, en su lectura pr  eliminar de diciembre, subié hasta los 55,5
puntos desde los 53,8 puntos del mes precedente , alcanzando ademas su nivel mas alto en 31 meses. Los analistas
esperaban en este caso una lectura también inferior, de 53,0 puntos. A su vez, el PMI servicios de la Zona Euro subi6
hasta los 47,3 puntos desde los 41,7 puntos del mes de noviembre, superando igualmente y por un amplio margen
los 41,6 puntos esperados por los analistas . La lectura preliminar de diciembre es la méas elevada de este indicador en
los Gltimos tres meses.

Segun IHS Markit, la actividad empresarial de la Zona Euro casi se ha estabilizado en diciembre, puesto que un crecimiento
mas solido de la produccion manufacturera contribuyd a contrarrestar una nueva caida de la actividad en el sector servicios.
Ademas, es muy esperanzador el hecho de que las expectativas respecto de la actividad empresarial futura marcaran en
diciembre su nivel mas elevado en 32 meses, gracias a que las perspectivas mejoraron debido a las recientes noticias sobre
los desarrollos de vacunas.

Por paises, cabe destacar que el PMI manufacturas de Alemania, en su lectura preliminar de diciembre, subi6 hasta los
58,6 puntos, su nivel mas alto en 34 meses, desde los 57,8 puntos de noviembre. La lectura estuvo por encima de los 56,0
puntos que esperaban los analistas. A su vez, el PMI servicios aleman se situ6 en su lectura preliminar del mes de diciembre
en los 47,7 puntos frente a los 46,0 puntos de noviembre, superando igualmente los 44,3 puntos que esperaban los
analistas.

Por su parte, el PMI manufacturas de Francia, en su lectura preliminar de diciembre, subié hasta los 51,1 puntos desde los
49,6 puntos de noviembre, superando ademas los 50,0 puntos que esperaba el consenso de analistas. Por su parte, el PMI
servicios, también en su lectura preliminar de diciembre, subié hasta los 49,2 puntos, su nivel mas elevado en 4 meses,
desde los 38,8 puntos de noviembre. En este caso los analistas esperaban una lectura muy inferior, de 40,0 puntos.

Valoracion: las lecturas preliminares de diciembre de los PMIs de la Zona Euro y de sus dos principales economias han
sorprendido gratamente, batiendo por un amplio margen lo esperado por los analistas, algo que fue recogido de forma muy
positiva por los mercados de valores de la region. Detras de este mejor comportamiento del esperado esta la mejora
sustancial que han experimentado las expectativas de las empresas como consecuencia del desarrollo de varias vacunas de
elevada eficiencia contra el Covid-19.

Es relevante destacar, ademas, que esta mejoria tiene lugar cuando la pandemia sigue extendiéndose sin aparente control
por la mayoria de los paises de la region y los gobiernos estan volviendo a implementar medidas restrictivas para luchar
contra la misma. Todo parece indicar que las empresas, al igual que los inversores, estan ya descontando en sus
expectativas una mejora del escenario epidemiolégico a medio plazo y, por tanto, del escenario econémico y de las
perspectivas de sus respectivos negocios.

* REINO UNIDO

. La Oficina Nacional de Estadistica britanica, ONS, publicé ayer que el indice de precios de consumo (IPC) bajé en el
Reino Unido el 0,1% en el mes de noviembre con rela  cion a octubre, mientras que en tasa interanual el IPC britanico
subi6 el 0,3% en el mes analizado (0,7% en octubre) . Las lecturas quedaron por debajo de lo esperado por los analistas,
que era de un incremento mensual del IPC del 0,1% y de uno interanual del 0,6%. Destacar que fueron los precios de
eventos recreativos y de la cultura los que mas aportaron a la inflacion britanica en octubre, mientras que los de la ropa,
alimentos y bebidas no alcohdlicas fueron los que mas pesaron en la misma.

Si se excluyen los componentes mas volatiles del indice, como los precios de la energia y de los alimentos sin procesar, el
IPC subyacente del Reino Unido subi6 el 1,1% en novi  embre, sensiblemente menos que el 1,5% que lo habia  hecho
en el mes de octubre vy que el 1,4% que esperaban los analistas.

A su vez, el indice de precios de la produccion (IPP) subié en noviembre el 0,2% con relaciéon a octubre, mientras
que en tasa interanual bajo el 0,8% (-1,4% en octub  re). Los analistas esperaban un repunte del IPP en el mes del 0,1%.
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Valoracion: las recientes medidas restrictivas a la movilidad de las personas y a la actividad econémica que se han
implementado en partes del Reino Unido para intentar frenar la expansion de la pandemia han impactado negativamente en
la ya de por si débil inflacion del pais. No creemos que hoy el Comité de Politica Monetaria del Banco de Inglaterra (BoE)
vaya a modificar los principales parametros de su politica monetaria. No obstante, la baja inflacién da margen a la institucion
para volver a actuar de considerarlo necesario. Otra cosa es que sus actuaciones vayan a surgir efecto y vayan a ser
capaces de relanzar la inflacién, algo que, al menos en el corto plazo, dudamos que vaya a ocurrir.

. La lectura preliminar de diciembre del indice de ge  stores de compra compuesto, el PMI compuesto que ela  bora
IHS Markit, subi6 hasta los 50,7 puntos desde los 49 ,0 puntos de noviembre , alcanzando de este modo su nivel mas
elevado en 2 meses. Cualquier lectura por encima de los 50 puntos indica expansion de la actividad con relacién al mes
precedente, mientras que, por debajo de ese nivel, indica contraccidon de la misma. De esta forma, la actividad del sector
privado britanico volvié a expandirse en diciembre, aunque lo hizo a un ritmo muy débil. Detrds de esta recuperacion esta la
fortaleza mostrada por el sector de las manufacturas, mientras que el sector de los servicios siguié siendo un lastre,
penalizado por las medidas restrictivas implementadas por el Gobierno britanico para tratar de impedir la expansion de la
pandemia provocada por el Covid-19.

Asi, el PMI manufacturas, en su lectura preliminar d e diciembre, subié hasta los 57,3 puntos desde los 55,6 puntos
de noviembre, situdndose de este modo a su nivel ma s alto en 37 meses . Los analistas esperaban una lectura inferior,
de 55,5 puntos. A su vez, el PMI servicios, también en su lectura preliminar de diciembre, subié hasta los 49,9 puntos
desde los 47,6 puntos de noviembre , indicando casi la estabilidad de la actividad en el sector. No obstante, los analistas
esperaban una ligera expansién de la misma en el mes, siendo su estimacion la de una lectura de 50,5 puntos.

« EEUU

. Los lideres del Congreso de EEUU estan muy cerca de a  Icanzar un acuerdo sobre un paquete de estimulo fis  cal
por importe cercano a $ 900.000 millones para comba tir el impacto del coronavirus de origen chino . A pesar de que
siguen las negociaciones, el presidente electo, Joe Biden, dijo ayer que el acuerdo esta muy cercano. El paquete dejaria
fuera los asuntos mas controvertidos, como la financiacion adicional para gobiernos estatales y locales y la proteccion por
responsabilidad civil, pero se espera que incluya otra ronda de cheques semanales de estimulos en un rango de $ 600 — 700
por persona. Ademads, también incluiria una ayuda semanal de $ 300 en beneficios federales suplementarios para
desempleados hasta finales de marzo, beneficios que expirarian un mes antes que en el plan bipartidista. Adicionalmente,
se dotaria con $ 325.000 millones para ayudar a los pequefios negocios, incluyendo $ 257.000 millones en el programa de
proteccion de néminas. Los negociadores afrontan el viernes como fecha limite para evitar el cierre del gobierno federal.
Segun los ayudantes del Congreso, los legisladores podrian aprobar otra extension corta de la financiacién del gobierno
federal para alcanzar un acuerdo mas amplio.

. La reunién de diciembre del Comité Abierto de la Re  serva Federal (FOMC) de EEUU termin6 ayer con el banc o
central estadounidense manteniendo sus tipos de int erés cercanos a cero, como se esperaba . No obstante, el
comunicado de politica monetaria posterior indic6 que la Fed ha adoptado un nuevo lenguaje en sus guias a futuro,
indicando que mantendrd sus compras mensuales de activos de $ 120.000 millones hasta que se produzca un progreso
sustancial hacia los objetivos de pleno empleo e inflacion. Ademas, no realizé cambios ni en el ritmo ni en la composicién de
la compra de activos, aunque algunos analistas esperaban que las compras pudieran ponderarse mas hacia el extremo a
mas largo plazo de la curva.

El resumen de proyecciones econémicas mostré pequefios cambios en las perspectivas de las tasas de referencia en el que
se conoce como diagrama de puntos de la Fed, aunque ahora cinco miembros contemplan una subida de tipos para 2023
(desde los cuatro que la proyectaban en septiembre). En lo que respecta a sus previsiones sobre el PIB, los miembros de la
Fed contemplan una caida en 2020 del 2,4% (frente a una caida estimada en septiembre del 3,7%), mientras que para 2021
esperan un crecimiento del 4,2% (4,0% estimado en septiembre), para 2022 un repunte del 3,2% (frente al 3,0% estimado
en septiembre) y uno del 2,4% para 2023 (frente a un aumento esperado del 2,5% en septiembre). Ademas, los miembros
del FOMC se mostraron mas optimistas sobre la evolucién del mercado laboral en 2021, ejercicio en el que esperan que la
tasa de desempleo finalice en el 5,0%, frente a la anterior estimacion del 5,5%. En sus guias a futuro, el presidente de la
Fed, Jerome Powell, dijo que la Fed no especificaria marcadores de progreso sustancial, aunque sefiald6 que el banco
central tiene una mayor flexibilidad para proveer de una politica mas acomodaticia de ser necesaria.
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. El Departamento de Comercio publicé ayer que las ventas minoristas bajaron el 1,1% en el mes de noviembre en

EEUU con relacion a octubre. Excluyendo el componente de automoviles, las ventas minoristas descendieron el
0,9%. El consenso de analistas esperaba un descenso de las ventas minoristas del 0,3% en el mes y un incremento de esta
variable excluyendo las ventas de automdviles del 0,1%. Noviembre es el segundo mes de los Ultimos siete en el que las
ventas minoristas retroceden en términos interanuales.

Sefialar, ademas, que las ventas del denominado como grupo de control bajaron en el mes de noviembre el 0,5% frente al
incremento del 0,1% esperado por los analistas.

Cabe destacar que en noviembre las ventas descendieron en los concesionarios de automdviles, gasolineras, tiendas de
ropa, grandes almacenes y tiendas que venden muebles para el hogar y productos electronicos. Ademas, las ventas de los
bares y de los restaurantes descendieron el 4% ya que mas personas evitaron salir a comer o las restricciones
gubernamentales limitaron las comidas en interiores.

Valoracién: las ventas minoristas descendieron en noviembre, en pleno inicio de la campafa navidefia, y lo hicieron por
segunda vez en siete meses. Detrds de este descenso hay varios factores, todos ligados con el empeoramiento de la
situacion sanitaria en el pais. Asi, el fuerte rebrote de casos de Covid-19 en los Ultimos meses esta provocando que mucha
gente opte por la prudencia, y consuma menos. Ademas, las restricciones estan impidiendo en algunos estados ir a bares y
restaurantes, que son los negocios que mas sufren con ellas.

Como venimos sefialando ultimamente, el escenario epidemioldgico y econdmico va a empeorar antes de comenzar a
mejorar y eso ya empieza a reflejarse en el consumo privado, que es una de las variables que se esta mostrando mas
sensible a la epidemia. Tras la publicaciéon de estos datos los futuros de los indices bursatiles estadounidenses cedieron
ligeramente. Lo normal es que hubieran bajado mas, pero las expectativas creadas sobre la aprobacién de un nuevo
programa de ayudas fiscal ejercieron de soporte de las bolsas.

. La lectura preliminar del mes de diciembre del indi  ce de gestores de compra del sector manufacturero, el PMI
manufacturas que elabora IHS Markit, baj6 en EEUU hast  a los 56,5 puntos desde los 56,7 puntos de noviembr e. La
lectura, no obstante, superd las expectativas de los analistas, que eran de 56,0 puntos. A su vez, el PMI servicios, en su
lectura preliminar de diciembre, bajo hasta los 55, 3 puntos desde los 58,4 puntos del mes de noviembre . En este
caso la lectura quedo por debajo de los 56,6 puntos que esperaban los analistas. Cualquier lectura por encima de los 50
puntos indica expansion de la actividad con relacion al mes precedente, mientras que, por debajo de ese nivel, indica
contraccion de la misma.

Segun refleja el informe de la consultora que elabora estos indices, la actividad del sector privado estadounidense volvié a
expandirse con fuerza en diciembre, aunque a un ritmo inferior que, en el mes precedente, especialmente por la
desaceleracion registrada por la variable produccion durante el mes. La ralentizacion del ritmo de expansion de la actividad
es consecuencia en gran medida del repunte de los casos de Covid-19 y de la reimposicidon de restricciones en muchos
estados. Tanto los fabricantes como los proveedores de servicios registraron aumentos mas lentos en la actividad comercial
en el Ultimo mes de 2020.

Valoracion: a pesar de que la actividad del sector privado estadounidense se ralentizé en el mes de diciembre con relacion
al mes precedente, su ritmo continud siendo elevado, lo que viene a mostrar una fuerte resistencia de la economia del pais
ante la virulencia de la pandemia. Entendemos que en los proximos meses esta resistencia sera puesta a prueba, ya que
esperamos que el escenario epidemioldgico vaya a peor antes de mejorar gracias a las vacunas.

. El indice que mide la confianza en el sector de lav ivienda, que elabora la Asociacion Nacional de Prom  otores de
Vivienda , the National Association of Home Builders (NAHB), bajé en el mes de diciembre hasta los 86 puntos des de
los 90 puntos de noviembre, mes en el que habia alc  anzado su maximo histérico . Los analistas esperaban una lectura
de 88 puntos.

Por componentes del indice, cabe destacar que el que mide las condiciones actuales del sector bajé 4 puntos en diciembre,
hasta los 92 puntos; el que mide las expectativas de ventas en los proximos seis meses bajé igualmente 4 puntos, hasta los
85 puntos; y el que mide el trafico de compradores lo hizo también 4 puntos, hasta los 73.
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A pesar del descenso experimentado en diciembre, el indice continla a niveles histéricamente muy elevados. En ese
sentido, sefialar que cualquier lectura por encima de los 50 puntos sugiere optimismo sobre las condiciones del mercado
entre los promotores, mientras que, por debajo de ese nivel, indica pesimismo.

Segun los analistas de la NAHB, la demanda de vivienda sigue fuerte de cara al comienzo de 2021, aunque es de esperar
que el proximo ejercicio la accesibilidad de la vivienda sea mas compleja, dada la falta de inventarios de viviendas a la venta
y al hecho de que los costes de construccion estén subiendo. Ambos factores estan provocando el repunte de los precios.
Ademas, si la economia recupera, es muy factible que suban los tipos, haciendo mas dificil la financiaciéon de la compra de
una vivienda para muchos segmentos de mercado.

Noticias destacadas de Empresas

. El Consejo de Administracion de S ARISN{SGP] celebrado el 15 de diciembre, acord6 por unanimidad la distribucién
de un dividendo a cuenta de los resultados del ejercicio 2020, por un importe de EUR 0,140 brutos por cada accién en
circulacion con derecho a percibirlo, de acuerdo con el siguiente calendario:

- Ultima fecha de negociacion con dividendo (last trading date): 9 de febrero de 2021
Fecha de cotizacion ex dividendo (ex date): 10 de febrero de 2021

Fecha de registro (record date): 11 de febrero de 2021

Fecha de pago (payment date): 12 de febrero de 2021

Por otro, lado, el diario Expansion destaca en su edicion de hoy que la gestora francesa Infravia y el fondo de inversién
australiano First State estan en la puja para la toma de una participaciéon minoritaria en el accionariado de una nueva filial de
fibra éptica (FiberCo) de EKT. El proyecto de FiberCo de EKT contempla una inversiéon de unos EUR 313 millones entre
2021y 2022 (o EUR 364 millones, incluyendo 2023) por lo que la compaiiia busca una inyeccion de recursos con la entrada
en el capital de la nueva filial de un socio financiero que ostente entre el 40% y el 49% del accionariado, permaneciendo la
mayoria en EKT. La operadora espafiola quiere usar los recursos que logre por la FiberCo para pasar su red de cable a
Fiber To The Home (FTTH).

. El Consejo de Administracién de ha acordado por unanimidad distribuir el tercer dividendo a cuenta
de los resultados del ejercicio comprendido entre el 1 de diciembre de 2019 y el 30 de noviembre de 2020, por un importe
bruto de EUR 0,068 por accion, a todas las acciones en circulacion, con las retenciones e impuestos que marca la Ley a
cargo del preceptor. De este modo, ZOT abonara hasta un maximo de EUR 31.991.573,15, que es el resultado de multiplicar
el dividendo por accién por el nimero total de acciones (i.e., 470.464.311) en las que se divide el capital de la sociedad. De
este importe maximo se detraera el importe que resulte de multiplicar la cantidad de EUR 0,068 antes indicada por el
numero de acciones que estén en autocartera en el momento en que los accionistas tengan derecho a percibir el pago del
dividendo.

Las fechas relevantes de la operacion societaria las siguientes:

- Ultima fecha de contratacion en la que las acciones de ZOT se negocian con derecho a recibir el dividendo (last
trading date): 6 de enero de 2021.

- Fecha a partir de la cual las acciones de ZOT negociaran sin derecho a percibir el dividendo (ex date): 7 de enero
de 2021.

- Fecha en la que se determinan los titulares inscritos que pueden exigir a ZOT la prestacién a su favor (record date):
8 enero de 2021.

- Fecha de pago (payment date): Este dividendo se hara efectivo el 11 de enero de 2021.

. Segun Reuters, el Tribunal Supremo britanico autoriz6 ayer miércoles el proyecto de construir una tercera pista en el

aeropuerto londinense de Heathrow, propiedad de un consorcio liderado por , proyecto que habifa sido

impugnado por ecologistas y autoridades locales. La mas alta autoridad judicial del pais contradijo asi un fallo anterior de la

Corte de Apelaciones, que en febrero habia paralizado el proyecto por motivos medioambientales. Grupos de activistas,

entre ellos el alcalde laborista de Londres, Sadiq Khan, se opusieron al proyecto, aprobado inicialmente en 2018,

denunciando que supondria un aumento de la contaminacion y las molestias acusticas. Sin embargo, esta decision llega
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después de que el propio aeropuerto, que debido a la pandemia dej6 de ser el mas frecuentado de Europa en octubre,
decidiese retrasar al menos dos afios la construccion de su tercera pista como consecuencia de la caida del trafico aéreo
por la crisis sanitaria.

. Ayer, y tras finalizar la Junta General Extraordinaria de accionistas, el Consejo de Administracién de
1==13{@)] acordd proponer a la proxima Junta General Ordinaria de accionistas que se celebre en 2021, una distribucion de
dividendo de EUR 0,57 brutos por accién a pagar a lo largo del afio 2021. El dividendo se haria efectivo en tres pagos de
EUR 0,19 brutos por accion cada uno de ellos, los dias 6 de abril, 30 de junio y 1 de octubre de 2021.

Por otra parte, el diario Expansién informa hoy de que el presidente de EBRO, Antonio Hernandez Callejas, abrié ayer la
puerta a que las recientes desinversiones realizadas con la venta de su negocio de pasta seca en Canada y su planta de
Montreal al Grupo Barilla, y de buena parte de su negocio de pasta seca en EEUU y una planta en St Louis a American
Italian Pasta Company, no sean las Ultimas, y podria escuchar ofertas por el resto de su negocio de pasta seca en EEUU y
por su planta de Winchester (Virginia, EEUU).

. La compafiia minera ha anunciado hoy que ha sido seleccionada como la ganadora de un premio por
su contribucién a la mineria sostenible, dentro de dicha categoria en los premios de Sostenibilidad de Capital Finance
Internacional (CFI). El panel de expertos de los premios utiliza una amplia gama de criterios para adoptar las decisiones de
otorgar los premios. La mina de Salamanca que esta desarrollando BKY esta dentro de los mas altos estandares
internacionales, con un fuerte compromiso con la salud publica, la seguridad y el cuidado del medio ambiente.

. Expansion informa que podria aprobar hoy, durante la reunién que celebra su Consejo de
Administracion, la renuncia del consejero delegado, Jaume Guardiola, y el nombramiento de César Gonzalez-Bueno como
nuevo consejero delgado. Tras la ruptura de las negociaciones con BBVA para la integracion de sus negocios, Guardiola,
que ya habia manifestado internamente su intencién de salir de la entidad por motivos personales y profesionales, ha
decidido seguir adelante con sus planes de salida.
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“Link Securities SV, S.A. no asume ninguna responsabilidad por posibles errores de hecho u opinién contenidos en este documento, el cual esta basado en
informacién obtenida de fuentes fidedignas. Este documento no representa una oferta de compra o venta de valores. Los clientes de Link Securities SV, S.A.y
sus empleados pueden tener una posicion o haber realizado transacciones sobre cualquiera de los valores a los que se hace referencia en este documento”.

“Link Securities SV, S.A. es una entidad sometida a la supervision de la Comisiéon Nacional del Mercado de Valores (CNMV)”
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