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INDICADORES FINANCIEROS DEL DIA 25/01/2021

Indices Bursatiles Futuros IBEX-35 Tipos de Cambio (MAD)

Indices anterior 22/01/2021 Var(ptos) Var% Vto altimo  Dif. Base $/Euro 1,218
IGEM 811,04 802,47 -B,57 -1,06% Febrero 2021 8.049.0 1260  Yen/$ 103,73
IBEX_35 81221 8.036,4 85,7 -1,06% Marzo 2021 8.040.0 3.60 Euro/E 1.123
LATIBEX 434020 4.225,60 1146  -264% Renta Fija - Rentabilidad Bonos Scberanos Materias Primas
DOWJONES 31.176,01  30.996,98 -179,03 -0,57%  USA 5Yr (Tir) 0.44% -1p.b. Brent $/bbl 55 41
S&P 500 3883.07  3.841.47 11,60 -0,30%  USA 10Yr (Tir) 1,09% -1pb.  Oro $/ozt 1.862.70
NASDAQ Comp. 13.530.91  13.543,06 1245 0,090%  USA 30¥r (Tir) 186% -1phb Plata $/ozt 25 32
VIX (Volatilidad) 21,32 21,91 0,59 2,77%  Alemania 10Yr (Tir) 0.51% -2pb. Cobre $/lbs 3,57
Nikkei 2863145 28.822,29 190,84 0,67%  Euro Bund 177,16 0.00 Niquel $/Tn 17.906
Londres(FT100) 671542  6.695,07 -20,35  -0,30%  Espaiia 3Yr (Tir) -0,43% -1pb.  Interbancario (Euribor)
Paris (CAC40) 5.590,79  5.559,57 31,22 -0,56% Espaiia 5Yr (Tir) 0.32% = 1 mes 0,561
Frankfort (DAX) 13.906.67 13.873,97 32,70 -0,24%  Espaiia 10Yr (TIR) 0.13% +1pb  3meses 0,543
Euro Stoxx 50 3.618,35 3.602,41 1594  -0,44% Diferencial Espafia vs. Alemania 64 +2pb 12 meses -0,505

Volamenes de Contratacion Evolucién principales indices bursatiles mundiales - mes de enero 2021

Ibex-35 (EUR millones) 1.184,18 Fuente: FactSet; Elaboracion propia

IGBM (EUR millones) 1.337,76 i Frice as of | Price as of
Indice 21/12/20 21/01/21 wvar % mes

S&P 500 IITIi" acciones} 5.080,43 S& P 500 3.756,07 3.841,47 2,3%
Euro Stoxx 50 lEUR miIIones} 7.725 95 ) Industrial Average 20. 606,48 20.996,98 1,3%
; MNASDAQ Composite Index 12 888,28 13.543,06 5,128
Valores Espafioles Bolsa de Nueva York Japan Nikkel 225 27.444,17 28 631,45 4,3%
(*) Paridad §Euro 7:15 a.m. 1,218 STOXX Europe 600 ex Eurozone 388,15 400,35 3,138
7 Euro STOXX 50 3.552,64 3.602,41 1,4%8
Valores NYSE SIBE Dif euros | |pEx 25 8.073,70 & 036,40 -0,5%
TELEFONICA 3.56 3.64 0.02 |France CAC 40 5.551,41 5.559,57 0,19
Germany DAX (TR) 13.718,78 13 873,97 1,19
B. SANTANDER 257 2,58 0,01 FTSE MIEB 23 232 90 22 088,26 -0,7%
BBWVA 4,01 4,00 0,01 FTSE 100 6.460,52 6.695,07 3,656
Eurostoxx 397,56 404,17 1,79%

Indicadores Macroeconémicos por paises y regiones

EEUU: i) indice Nacional Actividad de Chicago {diciembre): Est: 0,10; ii) indice manufacturas Dallas (enero): Est: 10,0
Alemania: i) IFO expectativas (enero): Est: 93,6; i) IFO situacion actual (enero): Est: 90,0; iii) IFO clima negocio (enero): Est; 91,5

Ampliaciones de Capital en Curso Bolsa Espaiicla

Valor Propercion Plazo de Suscripcion Compromiso Compra/Desembolso
|berdrola-enero 1x70 12/01/2021 al 26/01/2021 Compromiso EUR 0,168
Sacyr-enero 1x47 15/01/2021 al 29/01/2021 Compromiso EUR 0,042
ACS-enero 1x63 22/01/2021 al 05/02/2021 Compromiso EUR 0,452

Comentario de Mercado (algo més de 7 minutos de lectura)

Tras un inicio de aino muy positivo, los principales indices bursatiles europeos han cedido en
las dos ultimas semanas gran parte o todo lo ganado a comienzos del ejercicio, con el Ibex-35
y el FTSE Mib italiano situandose ya en negativo en lo que va de 2021. En este sentido, cabe sefalar
que la entrada en vigor de la tasa Tobin el viernes 15 no parece haberle sentado muy bien al
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mercado espafol, que la semana pasada fue el que peor se comportd de entre las principales bolsas
europeas, cediendo el Selectivo durante la misma un 2,4%, mientras que los volumenes de
contratacion se reducian drasticamente en comparacion con los de las dos primeras semanas del
ejercicio.

Detras de este negativo comportamiento de las bolsas europeas en las ultimas semanas estaria
principalmente el temor de los inversores a que i) las economias de la Zona Euro vuelvan a entrar en
recesion, algo que las lecturas preliminares de enero de los PMIs de la regién vinieron casi a
confirmar y a que ii) la recuperacion econémica se inicie mas tarde y sea de menor intensidad de lo
anticipado hace s6lo unas semanas, consecuencia de los estragos que esta causando la nueva ola
de la pandemia en toda Europa, del aumento generalizado de las medidas restrictivas, y del retraso
que esta sufriendo el proceso de vacunacidon en muchos paises, consecuencia de la deficiente
planificacion por parte de las distintas autoridades. Todo ello esta provocando que muchos analistas
hayan comenzado a revisar a la baja sus expectativas de crecimiento para el ejercicio 2021, algo que
llevara también, antes o después, a la revision de las expectativas de resultados de muchas
companias, especialmente de las mas ligadas al ciclo econdmico.

En este entorno de menor optimismo, los inversores se enfrentan a partir de HOY a una semana que
sera intensa tanto en al ambito macroeconémico, como en el politico y en el empresarial. Asi,
MANANA comienza la reunién de dos dias del Comité de Mercado Abierto de la Reserva Federal
(FOMC). Si bien se espera que el banco central estadounidense vuelva a mostrar su apoyo
incondicional a la economia del pais, los inversores estaran muy atentos a cualquier sefial de que los
miembros del Comité estén pensando cdmo comenzar a retirar estimulos en un futuro “no tan
lejano”. Cualquier mencion a esta posibilidad sera muy mal recibida por los mercados de renta fija y
de renta variable estadounidenses lo que, sin ninguna duda, terminara arrastrando al resto de
mercados financieros mundiales.

En el ambito politico, y en EEUU, habra que estar muy atentos a las negociaciones que en el Senado
mantendran en los proximos dias demdcratas y republicanos para la aprobacién de un nuevo plan de
estimulos fiscal de gran envergadura. Todo parece indicar que los demdcratas, con el presidente
Biden a la cabeza, tendran que escoger entre la aprobacion del plan anunciado por éste, por importe
de $ 1,9 billones, o por la aprobaciéon de un plan de menor tamafo, enfocado Unicamente a apoyar a
los afectados por la pandemia, pero que goce del apoyo de ambos partidos, como era la intencién
inicial del Biden -ver seccién de Economia y Mercados-. Sin dejar la politica, sefialar que en ltalia
gana enteros la posibilidad de que el primer ministro Conte opte por la celebracion de unas nuevas
elecciones generales, que tendrian lugar en primavera, ya que considera que su gobierno no tiene el
apoyo necesario para sacar adelante el plan de recuperacion que la economia del pais requiere en
estos momentos. No obstante, también se barajan otras alternativas, como la dimisiéon de Conte para
forzar la creacion de un nuevo gobierno con mas apoyos. Esta tension politica entendemos que
condicionara sin duda al comportamiento de la bolsa italiana que, como hemos sefialado al principio,
ya se ha situado en negativo en el afo.

Por ultimo, y en el ambito empresarial, cabe destacar que esta semana la temporada de publicacion
de resultados trimestrales alcanza “velocidad de crucero” en Wall Street, donde mas de 550
empresas daran a conocer sus cifras, entre ellas grandes compafias tecnolégicas como Apple,
Facebook o Microsoft; importantes empresas industriales que atraviesan por momentos complicados
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como General Electric, Caterpillar o Boeing; y la “estrella” de este mercado, la fabricante de
automoviles eléctricos Tesla. Mientras, en Europa la temporada comienza, poco a poco, a coger
ritmo, con empresas como Philips, LVMH, Novartis, UBS, SAP, Diageo, Ericsson o Hennes & Mauritz
publicando sus cifras. En este sentido, sefialar que en la bolsa espafola el jueves publicara sus
resultados Bankia (BKIA) y el viernes lo haran CaixaBank (CABK), BBVA y Siemens Gamesa
(SGRE). Como venimos repitiendo desde hace dias, tan o mas importante que las cifras sera lo que
digan los gestores de estas cotizadas sobre como ven el escenario macro a medio plazo y sobre
cuales son sus expectativas de negocio. Como desarrollamos en nuestra seccion de Economia y
Mercados, hasta el momento la temporada de resultados en Wall Street esta siendo muy positiva. Es
mas, en general, y con alguna excepcion, las empresas se estan mostrando bastante optimistas con
relacion a la recuperacion econémica, optimismo que esta sustentado en la existencia de varias
vacunas eficientes contra el Covid-19 y en la posibilidad de que en un futuro proximo haya algunas
mas. En ese sentido, es factible que a lo largo de la semana Johnson & Johnson dé a conocer los
resultados de los ensayos que esta realizando de su vacuna contra el Covid-19, mientras que se
espera que el viernes los reguladores de la Unién Europea (UE) den el visto bueno a la utilizacién de
emergencia de la vacuna desarrollada por AstraZeneca y la Universidad de Oxford, algo que, de
confirmarse, mejoraria sustancialmente los problemas actuales surgidos en la region por la escasez
de vacunas.

HOY, y para empezar la semana, esperamos que las bolsas europeas comiencen la sesién al alza,
intentando recuperar de este modo algo de lo cedido a finales de la semana pasada. Cabe sefialar
que en la agenda macro del dia destaca la publicacion en Alemania de los indices que elabora el
instituto IFO, correspondientes al mes de enero, indices que miden el clima empresarial en el pais.
Como viene siendo una constante en las Ultimas semanas, esperamos que el subindice de
expectativas muestre un mejor comportamiento que el que mide la percepcion que tienen las
empresas alemanas de la situacion actual. Por ultimo, y en EEUU, se daran a conocer el indice de
Actividad Nacional, que elabora de la Reserva Federal de Chicago, correspondiente al mes de
diciembre, y uno de los indices adelantados de actividad industrial regionales mas seguidos por los
inversores: el de Dallas, correspondiente en este caso al mes de enero.

Analista: Juan J. Fdez-Figares

Eventos Empresas del Dia

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

¢ Royal Philips (PHIA-NL): resultados 4T2020;
e The Navigator (NVG-PT): resultados 4T2020;

Wall Street: publican resultados trimestrales, entre otras compainias:

e Bank of Hawaii (BOH-US): 4T2020;
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Cartera 10 Valores Bolsa Espaiola

sector precio EUR capitalizacion var % acumul PER EVIEBITDA P/V. libros rent. div. (%)
ticker actividad 21/01/2021 EUR millones entrada cartera 2021E 2021E 2021E 2021E

BBVA-ES |BBVA Banca 4,04 26.904,92 13,0% 10,8x n.s. 0,6x 3,6
SAN-ES |Banco Santander Banca 2,64 45.779,29 (2,5%) 9,6x n.s. 0,5x 4,2
ACXES  |Acerinox Metales 9,65 2.611,85 9,9% 14,2x 7,3x] 1,4x 5,2
TL5-ES Mediaset Espana Media 4,47 1.463,64 54,5% 8,4x 5,5x 1,3x 6,0)
MTS-ES  |ArcelorMittal Metales 19,03 19.446,83 (6,0%) 8,7x 3,9x] 0,6x 2,0
APAM-NL |Aperam Metales 37,10 2.967,86 4,7% 14,9x 7,4x 1,2x 4,8
ENC-ES |ENCE Pulpa y Papel 3,58 881,41 0,3% | 357,9x 8,8x| 1,2x 0,8
ROVI-ES |Laboratorios Rovi Sanidad 43,20 2.422,18 2,9% 33,5x 23,9x 5,8x 0,6
FDR-ES Fluidra Consumo Duradero/Recreo 19,50 3.814,77 42,9% 23,5x 12,9x 2,4x 1,6
IAG-ES IAG Transporte 1,77 8.778,08 0,0% neg. 11,8x 3,9x 0,0

Entradas semana: IAG

I salidas semana: FCC

Cartera Ibex-35
Rentabilidad 2021 acumulada: 0,12% 0,60%
Rentabilidad 2020 acumulada: -2,3% -15,5%
Rentabilidad 2019 acumulada: 12,8% 11,8%
Rentabilidad 2018 acumulada: -6,6% -15,0%
Rentabilidad 2017 acumulada: 18,0% 7,4%

(*) 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 compafiias del consenso de analistas; la liquidez bursatil 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

e ZONA EURO-UNION EUROPEA

. El indice de gestores de compras compuesto de la Zona Euro, el PMI compuesto que elabora IHS Markit, bajé en su
lectura preliminar de enero hasta los 47,5 puntos desde los 49,1 puntos de finales de diciembre, situdndose a su
nivel mas bajo en dos meses. La lectura quedd ligeramente por debajo de los 47,6 puntos que esperaban los analistas.
Cualquier lectura por encima de los 50 puntos sugiere expansion de la actividad privada con relacion al mes precedente v,
por debajo de ese nivel, contraccion de la misma.

Por sectores de actividad, cabe destacar que el PMI manufacturero, en su lectura preliminar de enero, bajé hasta los
54,7 puntos desde los 55,2 puntos de diciembre. En este caso los analistas esperaban una lectura algo inferior, de 54,5
puntos. El subindice de produccion bajoé en el mes de enero, igualmente segun su lectura preliminar, hasta los 54,5 puntos
desde los 56,3 puntos, situandose de esta forma al nivel mas bajo de los ultimos 7 meses. Por ultimo, el PMI servicios, en
su lectura preliminar de enero, bajé hasta los 45,0 puntos desde los 46,4 puntos del mes de diciembre, superando,
no obstante, los 44,7 puntos que esperaban los analistas. De esta forma el indice se situé a su nivel mas bajo en 2
meses.
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Segun refleja IHS Markit en su informe, la actividad empresarial de la Zona Euro se contrajo a un ritmo elevado en enero
puesto que las empresas siguieron enfrentando dificultades por la persistente pandemia y por las restricciones relacionadas
con la misma impuestas por las autoridades. La tasa de expansion de la produccién industrial se ralentizé en el mes,
situandose a su ritmo mas bajo desde el comienzo de la recuperacion, mientras que la actividad del sector servicios se
contrajo al segundo ritmo mas rapido en un afio.

Valoracién: con la actividad del sector servicios, el de mayor peso relativo en las economias de la Zona Euro,
contrayéndose en enero al ritmo mas elevado en meses y con la del sector manufacturero desacelerandose sensiblemente,
es cada vez mas dificil que la economia de la region esquive entrar nuevamente en recesién técnica en el 172021 -dos
trimestres sequidos de contraccion intertrimestral-. Aunque este escenario viene siendo probable desde hace ya tiempo, los
mercados de valores se lo tomaron muy negativamente, lo que provoco fuertes caidas durante la sesion, especialmente de
los valores mas sensibles a la evolucién del ciclo econémico, entre ellos de los bancos y de las compafiias relacionadas con
el ocio y del turismo.

Entre las principales economias de la Zona Euro, cabe destacar que la actividad empresarial en Alemania, gracias a la
fortaleza de su sector manufacturero, esquivé por poco la contraccion en enero (PMI compuesto de 50,8 puntos), mientras
que la de Francia se deterior6 aun mas, ahondando en la contraccion.

Por sectores, destacar que la lectura preliminar de enero del PMI manufacturero de Alemania bajo hasta los 57,0 puntos
(57,5 esperado por los analistas) desde los 58,3 puntos de diciembre, lo que indica que la actividad de este sector sigui6é
expandiéndose a buen ritmo gracias a las exportaciones, mientras que el PMI servicios aleman, también en su lectura
preliminar de enero, bajo hasta los 46,8 puntos (46,0 puntos esperado), situandose algo por debajo de los 47,0 puntos de
diciembre.

A su vez, la lectura preliminar de enero del PMI manufacturas de Francia subi6 hasta los 51,5 puntos desde los 51,1 puntos
de diciembre, superando igualmente los 50,9 puntos esperados por los analistas. Por su parte, la lectura preliminar de enero
del PMI servicios francés bajé hasta los 46,5 puntos desde los 49,1 puntos de diciembre, quedando ademas sensiblemente
por debajo de los 48,0 puntos que esperaban los analistas.

e REINO UNIDO

. Segun dio a conocer el viernes la consultora IHS Markit, el indice de gestores de compras del sector de las
manufacturas del Reino Unido, el PMI manufacturas, bajé en su lectura preliminar del mes de enero hasta los 52,9
puntos desde los 57,5 puntos de diciembre, quedando a su vez ligeramente por debajo de los 53,0 puntos que esperaban
los analistas y situandose a su nivel mas bajo en 7 meses. Por su parte, el PMI servicios cayé con fuerza en su lectura
preliminar de enero, hasta los 38,8 puntos desde los 49,4 puntos de diciembre, quedando ademéas muy por debajo de
los 46,0 puntos que esperaban los analistas. Esta es la lectura mas baja de este indicador en 8 meses. Cualquier lectura por
encima de los 50 puntos sugiere expansion de la actividad privada con relacion al mes precedente y, por debajo de ese
nivel, contraccion de la misma.

Valoracioén: los continuos confinamientos que esta decretando el gobierno britanico para intentar frenar el avance de la
pandemia estan pasando una dura factura a la economia britanica en los dltimos meses, especialmente a un sector servicios
que en enero se estéa contrayendo a un ritmo muy elevado.

. La Oficina Nacional de Estadistica britanica, la ONS, public6 el viernes que las ventas minoristas aumentaron en el
Reino Unido el 0,3% en el mes de diciembre con relacién a noviembre, sensiblemente menos que el 1,3% que
esperaban los analistas. En tasa interanual las ventas minoristas aumentaron el 2,9%, algo mas que el 2,1% al que lo
habian hecho en noviembre pero sustancialmente menos que el 3,8% que esperaban los analistas. Cabe destacar que con
relacion al mes de febrero, mes anterior al inicio de la crisis sanitaria en el pais, las ventas minoristas se situaron en
diciembre un 2,7% por encima.

En diciembre las ventas en las tiendas de ropa crecieron el 21,5% con relaciéon al mes anterior, recuperandose de
esta forma del gran descenso que sufrieron en noviembre de 2020 cuando las tiendas cerraron debido a las restricciones
impuestas para luchar contra la expansién de la pandemia.
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Destacar igualmente que en el conjunto de 2020 las ventas online crecieron el 46,1% con relacion a 2019, lo que representa
su mayor alza en un afio desde 2008.

Si excluimos las ventas de combustibles para automoviles, las ventas minoristas aumentaron el 0,4% en el mes de
diciembre con relacidon a noviembre, mientras que en tasa interanual lo hicieron el 6,4% (5,3% en noviembre). Ambas
lecturas quedaron muy por debajo de lo esperado por los analistas, que era de un crecimiento de esta variable en el mes del
1,0% y de uno en tasa interanual del 7,3%.

e EEUU

. La agencia Reuters informa de que demdcratas y republicanos discutieron ayer domingo sobre el nuevo plan de
estimulo fiscal, aunque ambas partes acordaron que las medidas prioritarias deben ser la produccién y distribucién
de las vacunas. En este sentido, el Gobierno Biden sefialé que no puede esperar. No obstante, ambas partes sefialaron
que seguiran discutiendo los pasos a seguir para la aprobacién del nuevo paquete de estimulo, aunque algunos
republicanos de alto rango como Mitt Romney se muestran en contra del importe de $ 1,9 billones del mismo, asi como de
otras medidas como las provisiones en el mismo para el aumento del salario minimo de $ 15 por hora.

El Financial Times, por su parte, inform6 que los demdcratas estan intentando alcanzar un acuerdo para el paquete de
estimulos con los republicanos antes de que comience el juicio por el segundo procesamiento (impeachment) al presidente
Trump el proximo 8 de febrero de 2021, lo que les da muy poco margen de tiempo. A su vez, el Washington Post informé el
sabado que los demécratas solo pueden conseguir un paquete de estimulo por un importe elevado, o un paquete de
estimulo bipartidista, pero no ambas cosas, mientras ambos partidos discrepan en las normas para gobernar el Senado o en
las provisiones incluidas en el importe del estimulo.

. Segun el ultimo informe de resultados de FactSet, la tasa media de crecimiento esperada de beneficios de las
compaiiias del S&P 500 para el 4T2020 se situa actualmente en el -4,7%. Ello compara positivamente con la tasa media
del -9,2% esperada al final del 4T2020. Por su parte, la tasa media de crecimiento de ingresos es actualmente del 0,7%. Del
13% de las compafias del S&P 500 que han presentado resultados para el 472020, el 86% han batido las estimaciones de
beneficio por acciéon del consenso, lo que supera la media a un afio del 75% y la media a cinco afos del 74%.
Adicionalmente, el 82% ha superado las estimaciones medias de ingresos, batiendo también la media a un afo del 66% y la
media a cinco afos del 62%.

En conjunto, las compafias estan informando de beneficios que estan un 22,4% por encima de las estimaciones, lo que
supera la mejora media a un afio de sorpresa positiva del 11,9% y la media a cinco afos del 6,3%. En conjunto, las
compafiias estan informando de ventas que estan un 3,0% por encima de las previsiones del consenso, superando también
la mejora media de la sorpresa positiva a un afio del 1,4% y la mejora media a cinco afios del 0,9%.

. IHS Markit publicé el viernes que el indice de gestores de compra compuesto de EEUU, el PMI compuesto, subié en su
lectura preliminar de enero hasta los 58,0 puntos desde los 55,3 puntos de diciembre, superando de esta forma los
55,0 puntos que esperaban los analistas. Cualquier lectura por encima de los 50 puntos sugiere expansién de la actividad
privada con relacion al mes precedente y, por debajo de ese nivel, contraccion de la misma.

En el mes ambos sectores de actividad se expandieron a ritmos elevados, en ambos casos superando las tasas de
crecimiento mensuales del mes de diciembre. Asi, el PMI manufacturas se situé en su lectura preliminar de enero en
los 59,1 puntos frente a los 57,1 puntos del mes precedente, superando con cierta holgura ademas los 56,5 puntos que
esperaban los analistas y situandose a su nivel mas elevado de su historia. Cabe destacar que el subindice de produccion
subié en enero en su lectura flash hasta los 60,5 puntos desde los 58,3 puntos, alcanzando de este modo su lectura mas
elevada en 77 meses.

Por su parte, el PMI servicios, también en su lectura preliminar de enero, subié hasta los 57,5 puntos desde los 54,8
puntos de diciembre, batiendo de igual modo los 53,0 puntos que esperaban los analistas.

Segun la consultora, la actividad de las empresas del sector privado estadounidense inicié con fuerza el 2021, ya que la
produccion y los nuevos pedidos aumentaron a ritmos mas elevados que en diciembre. Las tasas de expansion de la
actividad empresarial se aceleraron en los fabricantes y proveedores de servicios, mientras que los productores de bienes
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registraron el repunte mas pronunciado de su produccion desde agosto de 2014. En ese sentido, el economista jefe de IHS
Markit, Chris Williamson, sefialé que “las empresas estadounidenses informaron de un comienzo sélido en 2021, impulsadas
por la esperanza de que el desarrollo de vacunas significara que lo peor de la pandemia ha quedado atras y de que la nueva
Administracion proporcionara un entorno estable y propicio para un crecimiento econémico mas sélido.

Valoracioén: a diferencia de lo que esta ocurriendo en Europa, la pandemia, a pesar de estar también “pegando duro” en
EEUU, no esté teniendo un duro impacto en el crecimiento econémico. Es mas, en el mes de enero la actividad tanto del
sector de las manufacturas como del sector servicios, el mas penalizado en Europa por las medidas restrictivas que estan
tomando los distintos gobiernos, se ha expandido a ritmos muy elevados, lo que aleja, por el momento, la probabilidad de
que esta economia también entre nuevamente en recesion en el 1T2021, algo que parece inevitable en la Zona Euro. Los
datos sirvieron en un principio para moderar los descensos con los que habia iniciado la sesiéon Wall Street.

. Segun datos publicados por la Asociacion Nacional de Agentes Inmobiliarios (the National Association of Realtors; NAR),
las ventas de viviendas de segunda mano aumentaron el 0,7% en el mes de diciembre con relacion a noviembre,
hasta una cifra anualizada ajustada estacionalmente de 6,76 millones de unidades, la mas elevada en 14 afhos. En
tasa interanual las ventas de viviendas de segunda mano aumentaron en diciembre el 22,0%. Los analistas esperaban una
cifra algo inferior, de 6,55 millones de viviendas.

Es importante sefalar que a cierre del mes de diciembre los inventarios de viviendas de segunda mano a la venta
alcanzaban soélo los 1,07 millones de unidades, cifra un 23% inferior a la del mismo mes de 2019. Al ritmo actual de venta
este inventario duraria 1,9 meses, la ratio mas baja desde que la NAR comenz6 a calcular la serie en 1982.

Por su parte, el precio medio de venta de las viviendas de segunda mano subié un 12,9% en tasa interanual en diciembre,
hasta los $ 309.800, lo que representa, ademas, el precio medio mas alto registrado en diciembre en la totalidad de la serie
histérica.

e RESTO DEL MUNDO

. La agencia Bloomberg analiza en un articulo la trayectoria de crecimiento global mas débil de lo esperado para
este ejercicio 2021, mientras continilan aumentando las infecciones por coronavirus y esta llevando mas tiempo del
esperado la distribucion de las vacunas. El articulo destaca que mientras que mientras que se espera un rebote rapido
tras la recesion del afio pasado en algun momento, puede que éste lleve mas tiempo y que no sea tan fuerte como se
esperaba previamente. El Banco Mundial ya ha recortado este mes sus previsiones de crecimiento de la economia global al
4% en 2021 y el Fondo Monetario Internacional (FMI) actualizara esta semana sus propias previsiones. Se espera una doble
recesion para Japoén, la Eurozona y Reino Unido, mientras se incrementan las restricciones para intentar frenar la curva de
contagios.

Noticias destacadas de Empresas

. El diario Expansién informé el pasado viernes que el grupo estadounidense Fidelity, una de las mayores gestoras de
fondos a nivel mundial, ha declarado poseer un 1% del capital de [S{[D]SVM(S83), segun los ultimos datos que aparecen en
la CNMV. A precios de mercado, ese 1% esta valorado en EUR 230 millones.

. Segun informé elEconomista.es, el grupo de medios de comunicacion francés Vivendi ha comprado un 7,6% de [E:[Ze]
HAETN(HIE)) a HSBC, que ha abandonado el capital del grupo. Ademas, Vivendi tendria previsto hacerse hasta con el 10%
de las acciones de la compafiia en las proximas semanas, informan fuentes cercanas a la cotizada.

. AEEYRINTINECGNS), a través de una de sus filiales, ha recibido un pedido firme para suministrar aerogeneradores
a Engie para un parque edlico situado en el noreste del estado de Rio Grande del Norte, Brasil, con una capacidad total de
434 MW. El pedido firme comprende la fabricacidon, transporte, montaje, puesta en servicio y pruebas de 70
aerogeneradores del modelo SG 5.8-170. La puesta en marcha del proyecto esta prevista para el ejercicio 2023.
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Por otro lado, destacar que SGRE ha decidido anunciar sus resultados preliminares para el 1T2021:

- Cartera de pedidos de EUR 2.300 millones (comparado con EUR 4.600 millones en el mismo trimestre del ejercicio
2020), lo que refleja la volatil naturaleza del mercado Offshore con una fuerte contribucion en pedidos de
Aerogeneradores y Servicios en el 1T2020. En los préximos trimestres se esperan pedidos de aerogeneradores
offshore y de servicios relacionados con dichos nuevos aerogeneradores, si bien durante 172021 no se han
registrado pedidos.

- Los ingresos del grupo ascienden a EUR 2.300 millones, hasta un 15% interanual (YoY), favorecido por crecimiento
fuerte en offshore e impactado negativamente por la devaluacién de divisas.

- EBIT pre-PPA y antes de costes de integracion y reestructuracion asciende a EUR 121 millones (frente a pérdidas
de EUR -136 millones en el 1T2020), lo que equivale a un margen de 5,3% sobre ventas en el 172021
beneficiandose de impactos positivos puntuales en dicho trimestre.

Como resultado de dicho desempefio preliminar, SGRE confirma y mantiene sus previsiones para el ejercicio 2021 tal y
como se anunciaron el 5 de noviembre de 2020

. informd de que el pasado viernes y, una vez obtenidas las preceptivas autorizaciones, ha completado la venta de su
participacion accionarial, directa e indirecta, del 100% del capital social de la entidad BBVA Paraguay a favor de Banco GNB
Paraguay S.A., filial del Grupo Gilinski. El importe total percibido por BBVA en relacién con la venta de la participacion
mencionada, asciende a, aproximadamente, $ 250 millones. La operacién ha generado una minusvalia neta de impuestos
de aproximadamente EUR 9 millones y un impacto positivo en el Common Equity Tier 1 (fully loaded) del Grupo BBVA de
aproximadamente 6 puntos basicos. Estos impactos se veran reflejados en los estados financieros del Grupo BBVA del
172021

. IXYYNHTY)), el grupo energético que integra los negocios de generacidon y comercializaciéon de electricidad 100%
renovable y gas, ha alcanzado un acuerdo de compra para incorporar a su portfolio de generacién un conjunto de proyectos
que suman hasta 1.942 MWp, que se iran desarrollando y poniendo en marcha a lo largo de los préximos meses. Cabe
destacar que la titularidad de los proyectos se ira incorporando al perimetro de ADX en las préximas semanas, teniendo
esos megavatios comprometidos en exclusiva. El acuerdo de compra en exclusiva de los citados 1.942 MWp se ha
alcanzado con el Grupo Excelsior Times, titularidad de José Elias, presidente de ADX.

Como operacion vinculada, ha contado con las preceptivas aprobaciones de todos los érganos de gobierno de ADX, quienes
se han apoyado en una fairness opinion y valoracion de los proyectos realizada por Ernst & Young Espafia como experto
independiente y que, en funcion del grado de avance de cada uno de dichos proyectos, la valora en su conjunto en EUR 102
millones.

La forma de pago de esta transaccion se ha establecido en efectivo o bien por compensacion de créditos que ADX tiene a
su favor con el Grupo Excelsior. La distribucion geografica de los proyectos adquiridos sitia su ubicaciéon en Espania, ltalia'y
Portugal, mercados estratégicos del grupo.

Concretamente, se incorporan a la cartera:

- 1.140 MWp en Espafa, con proyectos que ya disponen de puntos de conexion a la red y disponibilidad de terrenos,
ademas de la admision a tramite de la Autorizacion Administrativa Previa de acuerdo al RD 23/2020;

- 601 MWp en Portugal, parte de los cuales, en concreto 204 MWp, proceden de proyectos con conexion a la red
segun la subasta celebrada el pasado mes de agosto; vy,

- 201 MWp en ltalia, con disponibilidad de terrenos y conexién practicamente en su totalidad.
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Con este acuerdo, ADX da un giro de 360 grados a su estrategia, suponiendo un cambio de dimensién muy relevante en su
futura estructura en cuanto a ingresos y compromiso con la sostenibilidad y el medio ambiente, y centrando sus esfuerzos
mas que nunca en la actividad de generacién de energia 100% renovable.

. El diario Expansién informa hoy de que se ha retirado del proceso de compra de la fabrica que Alstom tiene en
Reichschoffen (Alsacia, Francia), y que las autoridades europeas le obligan a vender a cambio de dar via libre a la
adquisicion del negocio ferroviario de Bombardier por EUR 5.300 millones, compra que se ejecutara el proximo 29 de enero.

. El diario Expansion recoge hoy que se ha desprendido de EUR 2.600 millones de su cartera
de renta fija, una operacion que se cerrd en el 472020 y con la que SAB ha logrado cerca de EUR 300 millones en
plusvalias. Este ultimo es, aproximadamente, el coste de afrontar su plan de eficiencia, que incluye la salida de 1.800
empleados, por lo que el movimiento sera neutro en términos de capital.
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