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INDICADORES FINANCIEROS DEL DIA 18/10/2022

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

Indices anterior 17M10/2022 Var(ptos) Var% Vio altimo  Dif. Base $/Euro 0,986
IGBM 73577 752,67 16,90 2,30% Octubre 2022 7.550.0 -7,10 Yen/$ 148.84
IBEX_35 7.3825 7.557,1 174,6 2,37% MNoviembre 2022 7.516.0 4110 EurolE 1 164
LATIBEX 5.518.00 5.754,70 236,7 4,29% Renta Fija - Rentabilidad Bonos Soberanos Materias Primas
DOW.JONES 2963483 30.185,82 550,99 1,86%  USA 5Yr (Tir) 4 23% 4 ph Brent $/bhl 94 g2
S&P 500 358307 3.677,95 94,88 2,65%  USA 10Yr (Tir) 400% -1pb. Oro $fozt 1.664,75
NASDAQ Comp. 10.321.39  10.675,80 354,41 343%  USA 30Yr (Tir) 4,02% +5pb. Plata $lozt 18.60
VIX {Volatilidad) 3202 M3 065 -2,03% Alemania 10Yr (Tir) 221% -3pb Cobre $/lbs 3.50
Nikkei 2677579 27.156,14 380,35 1,42% EurcBund 136.88  0.59%  Niquel $/Tn 21 460
Londres{FT100) 6853.79  6.920,24 61,45 0,90%  Espana 3Yr (Tir) 248% +1pb  Interbancario (Euribor)
Paris {CAC40) 5.931.92 6.040,66 108,74 1,83%  Espafia 5Yr (Tir) 2.78% -1 pb 1 mes 0,852
Frankfort (DAX) 1243781 12.649,03 211,22 1,70%  Espana 10Yr (TIR) 3.42% 6 p.b 3 meses 1.403
Furo Stoxx 50 3.381,73 3.441,64 59,91 1,77%  Diferencial Espafia vs. Alemania 115 2 pb 12 meses 2677

Volimenes de Contratacion indice Sentimiento Econémico / Expectativas Alemania - 20 afios

Ibex-35 (EUR millones) 1.492 895 Fuenfe: Instituto ZEW, FactSet

IGBM (EUR millones) 1.529.28 o
S&P 500 (mill acciones) 2.587.72 gadl k|| 1

Euro Stoxx 50 (EUR millones) 554094 =

Valores Espafioles Bolsa de Nueva York

(*) Paridad &Euro 7:15a.m 0,986

Valores NYSE SIBE Dif euros

TELEFONICA 3,30 3.34 -0.04

B. SANTANDER 255 2,57 -0.02

BEVA 464 4.86 -0.02

Indicadores Macroeconomicos por paises y regiones

EEUU: i) Produccion industrial (sept): Est MoM: 0,1%; i) Produccidén manufacturera (sept): Est MoM: 0,2%
iil) Capacidad produccién utilizada (septiembre): Est: 80,0%; iv) indice NAHB vivienda {octubre): Est: 44,0
Espafia: Balanza comercial {agosto): Est: n.d.; Anterior: EUR -6.600 millones
Italia: Balanza comercial {agosto): Est: n.d.; Anterior: EUR -360 millones
Alemania: i) ZEW situacion actual (optubre): Est: -67,3; ii) ZEW sentimiento econdmico; expectativas {octubre): Est: -65,0

Comentario de Mercado (aproximadamente 6 minutos de lectura)

La marcha atras en su politica fiscal anunciada por el Gobierno britanico, concretamente por
Jeremy Hunt, el nuevo ministro del Tesoro del Reino Unido, fue la espoleta que provocd AYER
un_fuerte repunte de los activos de riesgo tanto en Europa como en EEUU . Asi, y tras un
comienzo de sesion moderadamente alcista de las bolsas europeas, “la retractacion” en toda regla
del Gobierno de la primera ministra Truss en materia fiscal -ver seccion de Economia y Mercados-,
retractacion forzada en gran medida por los grandes inversores en los mercados de bonos y de
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divisas, tuvo un impacto directo en el precio de los bonos soberanos britanicos y en la libra esterlina,
gue repuntaron con fuerza, arrastrando tras de si, los primeros al resto de bonos soberanos
europeos, Yy la segunda, al euro y, de rebote, a las bolsas europeas y estadounidenses. EI mayor
“damnificado” de AYER fue el délar, activo que se encontraba muy sobrecomprado, que cedio en
conjunto durante la sesion mas del 1% con relacion al resto de principales divisas mundiales.

De esta forma, y en unos mercados de renta variable y de renta fija muy sobrevendidos, con muchas
posiciones cortas abiertas, la reaccion alcista se fue retroalimentando a medida que avanzaba el dia,
en parte también por el cierre progresivo de algunas de estas posiciones bajistas, facilitando al cierre
de la jornada que los principales indices bursétiles europeos y estadounidenses terminaran con
fuertes avances, con todos los sectores de actividad cerrando con ganancias. En Wall Street también
ayudé mucho a ello los buenos resultados de Bank of America, uno de los grandes bancos
comerciales del pais, cuyas cifras tanto a nivel ventas como beneficios superaron con creces lo
esperado por los analistas. Ademas, la entidad confirmé que la demanda de crédito seguia fuerte, en
un entorno de tipos de interés al alza, que estd impulsando su margen de intereses -los bancos
repercuten antes las alzas de tipos en sus productos de activo, es decir, en los créditos, que, en sus
productos de pasivo, los depdsitos, lo que, en un primer momento, impulsa con fuerza al alza sus
margenes-. En este mercado también fue recibida de forma muy positiva la debilidad del délar, ya
gue la fortaleza de esta divisa penaliza a las multinacionales que generan una parte importante de
sus ventas en el exterior -se calcula que el 40% de los ingresos de las compafias que forman parte
del S&P 500 se logran en divisas distintas al dolar estadounidense-.

Si bien no descartamos la posibilidad de que este nuevo repunte de los precios de los activos de
riesgo tenga continuidad, al menos en el muy corto plazo, consideramos que no es mas que otro
rebote de los que suelen tener lugar en los mercados bajistas. La mayor o menor intensidad del
mismo va a depender en gran medida de los resultados que vayan publicando las compaiiias
cotizadas en los proximos dias y de como de “optimistas” se muestren sus gestores sobre el devenir
de sus negocios en los proximos trimestres. En principio, y como sefialamos AYER, los analistas
parecen que han puesto el “listdn bajo”, lo que facilitard que muchas compafiias superen sus
estimaciones de resultados. De momento asi esta ocurriendo en Wall Street, aunque con un menor
margen de lo que suele ser habitual. No obstante, lo cierto es que hasta el momento las cifras dadas
a conocer por las empresas que han presentado sus resultados no son “tan malas” como temian los
inversores, lo que puede, de continuar siendo asi, alargar el rally de alivio en las bolsas.

HOY, en principio, esperamos que las bolsas europeas mantengan el buen tono de AYER cuando
abran por la mafiana, animadas por el fuerte cierre alcista de Wall Street, y tal y como ha ocurrido
esta madrugada en las principales plazas bursatiles asiaticas. Posteriormente, serdn la agenda
macro y la agenda empresarial las que centren la atenciéon de los inversores. Asi, y por la mafiana,
se daran a conocer en Alemania los indices ZEW de octubre, indicadores que miden el sentimiento
gue sobre la situacion actual y futura de la economia del pais tienen los grandes inversores y los
analistas. En principio se espera que tanto el indicador de situacién actual como el de expectativas
hayan seguido deteriorandose en el mes analizado, lastrados por el deterioro de la economia
alemana que, si no lo esta ya, se encuentra a las puertas de entrar en recesiéon. Por la tarde, y en
EEUU, se dara a conocer la produccion industrial del mes de septiembre, cifra que ira acompafiada
de la siempre relevante, por sus connotaciones inflacionistas, ratio de capacidad de produccion
utilizada.
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En el &mbito empresarial, destaca la publicacion en Wall Street de las cifras trimestrales de varias
compafias estadounidenses de gran representatividad en sus sectores de actividad. Asi, a lo largo
del dia daran a conocer sus resultados el banco Goldman Sachs, la aerolinea United Airlines, la
compafiia del sector de la defensa Lockheed Martin, la compafiia de gran consumo y de farmacia
Johnson & Johnson y la compaifiia de television online Netflix. Habra que estar muy atentos tanto a
las cifras que den a conocer como, sobre todo, a lo que digan sus directivos sobre el devenir de sus
negocios en un entorno macro que se va a deteriorar sensiblemente en los proximos trimestres. Si,
en general, la visibn de los gestores de estas empresas es mas optimista de lo en principio
descontado por los inversores, es muy factible que las bolsas europeas y estadounidenses logren
cerrar el dia nuevamente al alza.

Analista: Juan J. Fdez-Figares

Eventos Empresas del Dia

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

¢ Publicis Groupe (PUB-FR): ventas e ingresos 3T2022;
¢ Avanza Bank (AZA-SE): resultados 3T2022;
¢ Roche Holding (ROG-CH): ventas e ingresos 3T2022;

Wall Street: publican resultados trimestrales, entre otras companiias:

¢ Hasbro (HAS-US): 3T2022;

¢ Johnson & Johnson (JNJ-US): 3T2022;
¢ Lockheed Martin (LMT-US): 3T2022;

¢ Netflix (NFLX-US): 3T2022;

¢ Goldman Sachs (GS-US): 3T2022;

¢ United Airlines (UAL-US): 3T2022;

Economia y Mercados

« ZONA EURO-UNION EUROPEA

. Segun reflej6 Trading Economics, los futuros de gas natural vinculados al TTF, el pr  ecio mayorista del gas en
Europa, cotizaron ayer en torno a los EUR 130 por meg avatio-hora, un nivel que no se veia desde finales de junio .
En este descenso del precio del gas jugaron un papel importante los suministros de GNL, en particular desde EEUU, que
estan ayudando a los paises europeos a rellenar sus almacenamientos antes del invierno. De este modo los
almacenamientos de gas de Europa estan llenos en mas del 91% de su capacidad, por encima del promedio de cinco afios,
mientras que el nivel de ocupacién de los almacenamientos de Alemania alcanza ya el 95%. Ademas, las previsiones
apuntan a un invierno mas suave, con temperaturas s uperiores a lo normal durante la temporada alta de calefaccion
entre diciembre y febrero , lo que supone una menor demanda de calefaccion. No obstante, los futuros de los precios del
gas natural vinculados al TTF siguen siendo cuatro veces mas altos que el promedio para esta época del afo, y el
riesgo se mantiene al alza por la posibilidad de nuevas interrupciones en el suministro, particularmente de las provenientes
de Rusia.
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Mientras tanto, la Unién Europea (UE) va a proponer hoy nuevas medida s energéticas para hacer frente a la actual
crisis, incluida una serie de opciones para limitar los precios maximos del gas natural

. El Instituto Nacional de Estadistica italiano, el ISTAT, publicé ayer que, segun su estimacion final del dato, el indice de
precios de consumo (IPC) subié el 0,3% en el mes de  septiembre con relacién a agosto , lectura que estuvo en linea
con su preliminar y con lo esperado por el consenso de analistas de FactSet. En tasa interanual el IPC de Italia subié el
8,9% (8,4% en agosto), lo que representa su tasa ma s alta en casi 37 afios . La lectura estuvo también en linea con las
estimaciones preliminares y con lo esperado por el consenso.

En septiembre la aceleracion de los precios al consumidor fue consecuencia principalmente del mayor incremento de los
precios de los alimentos (11,4% vs 10,1% en agosto), incluidos los procesados (11,4% vs 10,4% en agosto) y sin procesar
(11,0% vs 9,8% en agosto), y de los precios de los servicios recreativos y culturales (5,7% vs 4,6% en agosto). Si bien
permanecio extremadamente alto, el crecimiento de los precios fue ligeramente mas lento para la energia (44,5% vs 44,9%
en agosto) lo que contribuyé a una menor inflacién para el transporte (7,2% vs 8,4% en agosto).

Por su parte, la tasa de crecimiento interanual del IPC subyacente , que excluye los precios de la energia y de los
alimentos no procesados, se situ6 en octubre en un nivel récord del 5,0% (4 ,4% en agosto) .

Por su parte, y también segin su estimacion final, el IPC armonizado (IPCA) subi6 el 1,6% en el mes de s eptiembre con

relacién a agosto , algo menos que el 1,7% calculado inicialmente y que era lo esperado por los analistas. En tasa
interanual el IPCA subi6 en septiembre el 9,4% (9,1% en agosto) , también algo menos que el 9,5% estimado
inicialmente, que era lo proyectado por el consenso.

* REINO UNIDO

. El nuevo ministro del Tesoro del Reino Unido, Jeremy Hunt, decidié adelantar ayer varias de las m edidas del Plan
Fiscal que iba a presentar el 31 de octubre para es tabilizar los mercados . Hunt anuncié medidas que recaudaran
aproximadamente £ 32.000 millones, incluido el aumento del impuesto de sociedades anunciado el viernes pasado.

Por su parte, el paquete insignia del Gobierno para moderar los p  recios de la energia ahora tendra nuevos objetivos
después de abril y el recorte en la tasa basica del impuesto sobre la renta se cancelara y solo tendra lugar si las
condiciones econdmicas lo permiten . Las Unicas politicas que permaneceran son la reversién del aumento del impuesto
sobre la némina, el recorte de la tasa para la compra de propiedades y la asignacién anual para apoyar la inversion
empresarial. Hunt advirti6 que habra decisiones mas dificiles sobre impuestos y gastos y recortes de gastos del sector
publico que se anunciaran a finales de este mes.

Valoracion: tras la intervencion de Hunt, tanto la libra como los bonos soberanos britanicos (gilts), que subian desde
primera hora de la sesion, mantuvieron las alzas. El fuerte recorte de los rendimientos de los gilts britanicos se extendié al
resto de los principales bonos soberanos europeos, que ayer también bajaron sensiblemente.

« EEUU

. Seglin una reciente encuesta a economistas realizada por The Wall Street Journal (WSJ) , estos expertos esperan
una recesion en EEUU . De este modo, y segun la mencionada encuesta, se pronostica que la economia
estadounidense entrara en recesion en los proximos 12 meses. Asi, se espera que, mientras la Reserva Federal (Fed)
lucha para reducir la inflacién persistentemente alta, la economia se contraerd y las empresas eliminan empleos en
respuesta.

En promedio, los economistas estiman que la probabil idad de una recesion en los préximos 12 meses es ah  ora del
63% frente al 49% reflejada en la encuesta de julio. Esta es la primera vez que la encuesta sitla la probabilidad de recesion
por encima del 50% desde julio de 2020, cuando la economia estadounidense entrd, como consecuencia del impacto de la
pandemia y de las medidas adoptadas para combatirla, en una breve recesion, que fue, sin embargo, profunda.

El WSJ sefiala, ademas, que los economistas esperan ahora que el Producto Interi or Bruto (PIB) se contraiga en los
primeros dos trimestres del afio 2023 , lo que supone una rebaja desde la Ultima encuesta trimestral, cuando esperaban
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un crecimiento moderado. En promedio, los economistas ahora predicen que el PIB se contraera a una tasa anual del
0,2% en el 172023 y del 0,1% en el 2T2022 . En la encuesta de julio, estos economistas esperaban una tasa de crecimiento
del 0,8 en el 172023 y del 1,0% en el 2T2023.

Valoracion: si bien todo apunta a que la economia estadounidense entrara en recesion, de momento los analistas predicen
que ésta sera leve. No parece que ese escenario sea el que vienen descontando los mercados, que apuntan a una recesion
mas profunda. De cumplirse el escenario de una recesion mas benigna, es factible que las bolsas estadounidenses se sitlen
en 12 meses muy por encima de sus niveles actuales.

. El indice manufacturero de Nueva York, the Empire State Index que elabora la Reserva Federal local, bajé hastal os -
9,1 puntos en el mes de octubre desde los -1,5 punt  os de septiembre , quedando, ademas, por debajo de los -3,0 puntos
gue esperaba el consenso de analistas de FactSet. De este modo, la actividad del sector manufacturero de Nueva York se
habria contraido por tercer mes de forma consecutiva. Cualquier lectura por encima de cero indica expansion de la actividad
con relacion al mes precedente y, por debajo de ese nivel, contraccién de la misma.

En octubre el subindice de nuevos pedidos se mantuvo sin cambios en los 3,7 puntos, lo que indica un li  gero
aumento en los pedidos, mientras que el subindice d e envios cay6 19,9 puntos, hasta los -0,3 puntos, | 0 que apunta
a una estabilizacion de los envios  después de que aumentaran significativamente el mes pasado. Ademas, el subindice
de pedidos pendientes subié 3,8 puntos hasta los -3,7 puntos, lo que sigue apuntando a un descenso en el nivel de pedidos
pendientes. En el mes los tiempos de entrega se mantuvieron estables y los inventarios aumentaron poco a poco. Por su
parte, los indicadores sobre el mercado laboral apuntaron a un pequefio aumento del empleo y de la semana laboral media.
Por Gltimo, destacar que se acelerd el crecimiento de los preci  os de los insumos, mientras que el ritmo de los
aumentos de los precios de venta se mantuvo estable

De cara al futuro, las empresas de la regidon de Nueva York que operan e n el sector de las manufacturas no esperan
que las condiciones comerciales mejoren en los préx imos seis meses .

Noticias destacadas de Empresas

. Segun informé ayer la agencia Efe, [X88), a través de su filial Leighton, se ha adjudicado un contrato para construir un
edificio residencial de gran altura en la India que generara cerca de EUR 82,5 millones (AU$ 129 millones) para la
compafiia. El edificio se ubicara en Mumbai y se desarrollara para Birla Niyaara. Las obras de construccién comprenden la
entrega de un edificio residencial de 70 y 72 plantas, incluyendo tres s6tanos comunes y una terraza.

Por otro lado, el diario Expansion informa en su edicion de hoy que ACS y su socio Tutor Perini tendran que indemnizar
finalmente con $ 77 millones (unos EUR 78 millones) al Estado de Washington (EEUU) por los sobrecostes en la
construccién de un tanel de circunvalacion en Seattle (Alaskan Way), cuyo presupuesto inicial fue de $ 1.200 millones (unos
EUR 1.233 millones), pero que se multiplicé por los retrasos provocados por la rotura de la tuneladora Bertha.

. En un Hecho Relevante remitido a la CNMV, publicé su avance de primas por regiones y unidades de
negocio. En el mismo, MAP indicé que sus primas han aumentado un 12,1% interanual en el 3T2022, hasta los EUR
18.644,5 millones, aunque hubiera tenido un crecimiento del 10,6% ajustado por los siguientes efectos no recurrentes: la
venta de Bankia Vida a finales de 2021 (-0,9%), la pdliza plurianual relevante de México emitida en 2021 (-3,1%) y la
apreciacion de las divisas en 2022 (+5,5%).

Las primas del negocio asegurador aumentaron un 13,9% interanual, hasta los EUR 15.624,3 millones. Por area geografica,
hay que destacar la mejora de Brasil (+45,3% interanual), de Latam Sur (+29,4%), y de Norteamérica (+28,6%). En sentido
negativo, la caida de las primas de Latam Norte (-5,2%).
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. Segun confirmaron ayer a Europa Press fuentes conocedoras de la operacion, adelantada por ElI Confidencial.com,
Em'm se plantea revisar su plan estratégico actual, mediante el que se crearon Telefénica Tech e Infra (entre
otras decisiones), para adaptarlo al contexto macroeconémico de alta inflacion. La operadora espafola ha contratado a
McKinsey & Company para este andlisis, cuyos resultados podrian devenir en una revision del plan actual o un nuevo plan
estratégico de 2023-2025. No obstante, TEF no ha querido hacer comentarios al respecto a la agencia de noticias.

El actual plan estratégico, a pesar de la reduccion de la deuda y la vuelta al dividendo en efectivo de TEF, no ha tenido el
impacto deseado en la cotizacion, explico El Confidencial.com. Pese a la revision, se espera que el plan estratégico de TEF
mantenga las bases con cuatro mercados estratégicos (Alemania, Brasil, Espafia y Reino Unido), la apuesta por modular la
exposicion al resto del mercado latinoamericano y el crecimiento de Telefénica Infra 'y Telefonica Tech.

Por otro lado, el diario Cinco Dias informa hoy que TEF ha cerrado un acuerdo con Mediapro para la compra de los
derechos televisivos de todos los partidos del préximo Mundial de futbol de Qatar, que se celebrara desde el 20 de
noviembre al 18 de diciembre. De esta forma, MoviStar Plus+ emitird todos los partidos del torneo, incluidos los 20
encuentros que ofrecera en abierto RTVE y los de la seleccion espafiola.

. Segulin indicaron a elEconomista.es fuentes financieras conocedoras de la operacion, vendera una
participacion de hasta el 49% de East Anglia Three, su mayor parque eélico marino en el mundo, ubicado en la zona sur del
Mar del Norte, en la costa de Reino Unido. La eléctrica acaba de arrancar el proceso, por el que pretende incorporar en el
capital del proyecto a un fondo internacional.

La infraestructura, que acaba de iniciar su construccion, tendra una capacidad instalada de 1.400 megavatios (MW) vy el
valor de la operacion se estima en el mercado que superara los EUR 2.000 millones -con una valoracién para el 100% por
encima de los EUR 4.000 millones-. Con esta desinversién, IBE pretende abundar en su desapalancamiento y financiar
nuevos proyectos renovables en desarrollo en el mundo.

. Mediaset ha tomado la decisién de prescindir de Paolo Vasile, su consejero delegado de
desde 1999, segun informd El Mundo. Sin embargo, la matriz italiana de la compafiia dedicada a la comunicacion televisiva
desmiente que sea un cese. Fuentes italianas cercanas a la operacion sefialan que la retirada del ejecutivo (que cumplira 70
afios en 2023) del cargo de CEO de TL5 estaba prevista y consensuada desde hace muchos meses, lo que muestra
gue esta retirada tampoco estéa relacionada con el descenso de audiencia de las Gltimas semanas de TL5.

La salida de Vasile se produce tan solo ocho meses después de que el grupo lo reeligiera como CEO tras la llegada de
Borja Prado a la presidencia con la jubilacion de Alejandro Echevarria, que pasé a ocupar el puesto de presidente de honor.
El nombramiento de un nuevo consejero delegado se esbozaria en una Junta Extraordinaria de accionistas que
previsiblemente se celebrara el proximo 26 de octubre, si bien los estatutos de la compaiiia reflejan un periodo minimo de
quince dias para la convocatoria de esta reunion, plazo que no se cumpliria para entonces.
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