<
n
—
o
(a]
2
B
L
e
2
B
(1]
o
c
QO
£
(o]
(&)

Mesa Contratacion

Ifigo Isardo

I N I< Enrique Zaméacola
Enrique Ramos

LINK Analisis Tel Directo: 915 733 027

Fax: 915 044 046

Miércoles, 8 de septiembre 2021

INDICADORES FINANCIEROS DEL DIA 08/09/2021

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

Indices anterior 07/09/2021 Var(ptos) Var% Vto altimo  Dif. Base $/Euro 1.184
IGBM 876,50 878,26 1,76 0,20% Septiembre 2021 5.890.0 -4.50 Yen/$ 110,30
IBEX.35 6.882.3 8.894,5 12,2 0,14% Octubre 2021 4.965.0 -29.50 Eurolf 1,164
LATIBEX 517640 5.176,20 0,2 0,00% Renta Fija - Rentabilidad Bonos Soberanos Materias Primas
DOW.JONES 35.369.09  35.100,00 -0,76%  USA 5Yr (Tir) 0,81% +1pb Brent $/bbl 71,69
S&P 500 453543 4.520,03 -0,34%  USA 10Yr {Tir) 136% +2pb  Oro$lozt 1.802.15
NASDAQ Comp. 15.363.52 15.374,33 0,07% USA 30¥r (Tir) 198% +2pb  Plata $/ozt 24 25
VIX (Volatilidad) 16.41 18,14 10,54%  Alemania 10Yr (Tir) -0.32% +4pb. Cobre $/lbs 4,23
Nikkei 2931614 30.181,21 0,89% | Euro Bund 17158 -0.35%  Niquel $Tn 19 555
Londres{FT100) 718718  7.143,37 0,53%  Espafia 3Yr (Tir) -0.561% +1pb  Interbancario (Euribor)
Paris (CACAD) 6.743,50 6.726,07 0,26%  Espafia 5Yr (Tir) -0,34% +3pb  1mes -0.555
Frankfort (DAX)  15.93212  15.843,09 -0,56%  Espana 10Yr (TIR) 037% +3pb  3Imeses -0 549
Euro Stoxx 50 4.246.13 42251 -0,50%  Diferencial Espania vs. Alemania 63 -1 pb 12 meses

Volimenes de Contratacion Empleos Ofertados EEUU (miles) - 24 meses

Ibex-35 (EUR millenes) 830.01 Fuente: Job Openings and Labor Tumover Survey (JOLTS); Deparfamento Trabajo

IGBM (ELUR millones) 87737 v gs — Linitec States
S&P 500 (mill acciones) 1.812.63 |+0.000

Euro Stoxx 50 (EUR millones) 535571 —

Valores Espafioles Bolsa de Nueva York

{*} Paridad &Furo 7-15a.m 1,184 e

Valores NYSE SIBE Difeuros | 7000 g | 1 1 1 | |
TELEFONICA 4,20 4,21 0.01 | 5ooo |IE! I ] | I | |
B SANTAMDER 3.09 3,14 -0.04 I I
BEVA 553 5,59 -0.06 I
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Indicadores Macroeconémicos per paises y regiones
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EEUL: i) Empleos ofertados JOLTS (julio): Est: 9,9 millones: i) Libro Beige de Ia Reserva Federal (Fed)
Francia; Balanza comercial {julio}); Est EUR -6.700 millones
Italia: Ventas minoristas {julio); Est MoM: +0.4%; Est YoY: 6,8%

Comentario de Mercado (aproximadamente 5 minutos de lectura)

Los principales indices bursétiles europeos y estad ounidenses cerraron AYER en su mayoria
a la baja, con excepciones como la del Ibex-35 espa__ fiol o la del Nasdag Composite, indice éste
gue fue capaz de cerrar la jornada marcando un nuev o maximo histérico . En este sentido,
sefalar que este ultimo indice se vio favorecido por el buen comportamiento de los grandes valores
tecnolégicos, encabezados por Apple, que parece que presentara su nuevo iPhone la préxima
semana, Amazon y Facebook, en una jornada de bajas generalizadas en Wall Street -411 valores del
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S&P 500 terminaron el dia con pérdidas-. En una sesion sin grandes referencias, quizas lo mas
llamativo, que entendemos pesé en el comportamiento de la renta variable de la Eurozona, fue la
debilidad de los bonos, que se tradujo en un repunte generalizado de sus rendimientos. Detras de
este movimiento entendemos que esta el hecho de que los inversores ya comienzan a dar por
sentado que los principales bancos centrales estan ya disefiando sus planes de “salida” con objeto
de iniciar sus programas de retirada de estimulos en los proximos meses.

Es mas, la mayoria de los analistas espera que MANANA el Consejo de Gobierno del BCE anuncie
una reduccion de sus compras de bonos mensuales. Cabe recordar que el BCE se “vio forzado” a
incrementar su ritmo de compras a comienzos de afio, cuando el fuerte repunte de la rentabilidad de
los bonos del Tesoro estadounidenses amenazaba con extenderse a Europa, impactando
negativamente en las condiciones de financiacion de la region. En la decision del BCE, que no
deberia sorprender a los inversores, también pesara el hecho de que la inflacidn, el principal objetivo
de la institucion, aunque aparentemente de forma puntual, “corre” ya muy por encima de su objetivo,
mientras que la economia de la regién sigue manteniendo un ritmo de recuperacion elevado -AYER
las cifras definitivas del PIB del 2T2021 de la Eurozona fueron revisadas sensiblemente al alza; para
un mayor detalle, ver seccion de Economia y Mercados-. Asi, se espera que el nuevo cuadro
macroeconémico que presentarda MANANA el BCE muestre una sensible revision al alza tanto del
crecimiento economico como de la inflacion en la Eurozona.

Por lo demas, comentar que AYER se publicaron los indices ZEW del mes de septiembre, indices
gue miden la percepcion que sobre el comportamiento actual y futuro de la economia alemana tienen
los grandes inversores y los analistas. Como estaba previsto, y analizamos con mas detalle en
nuestra secciéon de Economia y Mercados, este colectivo mejoré su vision del estado actual de la
economia de Alemania, mientras que sus expectativas sobre el devenir de la misma volvieron a
deteriorarse, principalmente por el temor a que la nueva ola de la pandemia termine frenando la
recuperacion economica. No obstante, el hecho de que la visibn que tienen inversores y analistas de
la situacion actual por la que atraviesa esta economia haya mejorado en plena nueva ola sugiere que
los efectos de la misma seran menores en los proximos meses de lo que este colectivo parece estar
descontando.

HOY, y a la espera de conocer lo que “hace y dice” MANANA el Consejo de Gobierno del BCE en lo
gue hace referencia a sus expectativas econémicas y a su politica monetaria, esperamos que las
bolsas europeas abran ligeramente a la baja, en una jornada en la que lo més relevante sera la
publicacion esta tarde en EEUU, ya con los mercados europeos cerrados, del Libro Beige de la
Reserva Federal (Fed), informe en el que el banco central analiza el comportamiento de la economia
en las distintas regiones estadounidenses en el Ultimo mes. Sera muy interesante analizar su
contenido, sobre todo para detectar en qué medida esta afectando la nueva ola de la pandemia a la
recuperacion economica del pais.

Analista: Juan J. Fdez-Figares
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Eventos Empresas del Dia

Bolsa Espafiola:
« eDreams ODIGEO (EDR): participa en J.P. Morgan European High Yield & Leveraged Finance Conference;
Wall Street: publican resultados trimestrales, entre otras compaiiias:

¢ GameStop (GME-US): 2T2021;
¢ Korn Ferry (KFY-US): 1T2022;

Economia y Mercados

« ZONA EURO-UNION EUROPEA

. Segun la estimacion final del dato dada a conocer ayer por Eurostat, el Producto Interior Bruto (PIB) de la Eurozona
crecio el 2,2% en el 2T2021 con relacion al 1T2021, cuando se contrajo el 0,3% . La estimacién final del dato es
sensiblemente superior a su preliminar, que era de un crecimiento intertrimestral del PIB del 2,0% y que, ademas, era lo
esperado por los analistas. En tasa interanual el PIB del 2T2021 crecié en la Eurozona el 14,3% (-1,2% en el 1T2021). La
lectura superé igualmente el crecimiento del 13,6% estimado inicialmente por Eurostat y que era, ademas, lo esperado por
los analistas.

En datos ajustados estacionalmente, cabe destacar que el PIB del 2T2021 de la Eurozona se  mantuvo un 2,2% por
debajo de su nivel en el 4T2019, justo antes del in icio de la pandemia . Cabe destacar que el PIB de EEUU ya super6 en
un 0,8% en el 2T2021 el nivel alcanzado en el 4T2019.

En el 2T2021 el consumo privado aumentd en la Eurozona el 3,7% co n relacion al trimestre precedente (+2,8%
esperado por los analistas), cuando se habia contra  ido el 2,1%. Por su parte, el gasto publico aumenté el 1,2% (-0,5%
en el 1T2021), mientras que la inversion bruta en capital fijo lo hizo el 1,1% (-0,2% en el 1T2021). A su vez, las
exportaciones aumentaron en la Eurozona el 2,2% en el 272021 (+0,7% en el 1T2021), mientras que las importaciones lo
hicieron el 2,3% (+0,4% en el 1T2021).

En el trimestre analizado el consumo privado contribuy6 con 1,9 puntos porcen tuales (p.p.) al crecimiento del PIB
Por su parte, el gasto publico contribuyé al mismo en 0,3 p.p. y la inversion bruta en capital fijo lo hizo en 0,2 p.p. Por ultimo,
la balanza comercial tuvo una aportacion neutra al crecimiento de la regién en el 2T2021, mientras que las variaciones en
inventarios lastraron ligeramente el mismo.

Por dltimo, sefialar que el empleo crecié en la Eurozona el 0,7% en el 2T2021  con relacion al trimestre precedente
cuando se habia reducido el 0,2%. En tasa interanual el empleo crecio el 1,8% en el 2T2021 (-1,8% en el 1T2021). En ese
sentido, destacar que Letonia (+5,7%), Grecia (+2,8%), Dinamarca y Portugal (ambos +1,9%) registraron el mayor
crecimiento del empleo en comparacion con el 1T2021, mientras que los mayores descensos se observaron en dos
paises: Estonia (-1,1%) y Espafia (-0,9%) .

Valoracion: en el 2T2021 el fuerte repunte del consumo privado, muy superior al esperado por el consenso de analistas, fue
el factor que impulsé con fuerza el crecimiento intertrimestral del PIB en la Eurozona. La reapertura de la mayoria de las
economias, reapertura que fue posible gracias al avance del programa de vacunacién contra el Covid-19, que se aceleré
muy sustancialmente en el trimestre, permitieron la satisfaccion de mucha de la demanda que permanecia “embalsada” en
la region. Habra que ver qué si esta tendencia ha continuado en el 3T2021, que pensamos que si, y con qué fuerza lo ha
hecho. La nueva ola de la pandemia es posible que haya limitado el potencial crecimiento de esta variable en algunos
paises.
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. La Oficina Federal de Estadistica alemana, Destatis, publicé ayer que la produccion industrial repunté en julio el 1,0%
con relacién a junio en términos ajustados estacion almente y por calendario . El consenso de analistas proyectaba un
crecimiento de esta variable en el mes inferior, del 0,6%. En tasa interanual, y en términos ajustados por cal endario, la
produccion industrial subié el 5,7% en julio frente al 5,4% que lo habia hecho en junio y el 5,8% que esperaban los
analistas.

Segun Destatis, en julio y con relacién a junio la produccién en la industria, excluidas la producc ién de energia y la de
la construccion, aument6 un 1,3% . Dentro de la industria, la produccion de bienes de capital presenté un incremento del
3,2% y la produccién de bienes de consumo del 0,9%. La produccién de bienes intermedios disminuyé un 0,5%. Fuera de la
industria, la produccion de energia se redujo un 3,2% en julio y la produccion en la construccion aumenté un 1,1%

Valoracion: a pesar de los problemas de suministros y de capacidad a los que se estan enfrentando las empresas
manufactureras de todo el mundo, entre ellas las alemanas, este fuerte repunte inesperado de la produccion industrial en el
mes de julio creemos que es una muy buena noticia. La demanda sigue fuerte por lo que, una vez se superen los
mencionados problemas, lo mas factible es que la produccién industrial alemana siga creciendo a un ritmo alto.

. Segun dio a conocer ayer el instituto ZEW, las expectativas que sobre el devenir de la economia alemana mantienen los
grandes inversores y analistas se volvieron a deteriorar en septiembre, mes en el que el indice ZEW de Expectativas
descendi6 desde los 40,4 puntos de agosto hasta los 26,5 puntos , quedando ademas por debajo de los 30,0 puntos que
esperaban los analistas. El de septiembre es el nivel méas bajo alcanzado por el indice desde el mes de marzo pasado.

Por su parte, el indice ZEW que mide la percepcién que sobre la si  tuacién actual de la economia alemana tiene este
colectivo repunté en septiembre hasta los 31,9 punt  os desde los 29,3 de agosto , quedando, no obstante, por debajo de
los 34,0 puntos que esperaban los analistas.

Segun dijo el presidente del ZEW, Achim Wambach, aunque los expertos del mercado financiero auguran mejoras de la
situacion econémica alemana en los proximos seis meses, la magnitud prevista y la dinamica de las mejoras han disminuido
considerablemente.

Valoracién: como viene siendo lo habitual Gltimamente cuando se publican este tipo de indicadores adelantados, que miden
la confianza de distintos colectivos, el subindice de situacién actual tiende a mejorar, mientras que el de expectativas se
deteriora. Es posible, que no seguro, que muchos de estos colectivos se estén viendo influidos por la sobre informacion que
sobre la pandemia y sus variantes estan soportando. En ese sentido, el hecho de que en plena nueva ola mejore la
percepcion que de la situacion actual tienen estos colectivos creemos que es bastante positivo, ya que demuestra que la
realidad no es tan negativa como se pudiera anticipar.

« EEUU

. El presidente de la Reserva Federal de Saint Louis, James Bullard (sin voto en el FOMC) indic6 a Financial Times que la
Reserva Federal (Fed) deberia continuar con su plan  de comenzar a retirar su programa de estimulos par  a combatir
la pandemia , a pesar de la fuerte ralentizacién del crecimiento de la creacidon de puestos de trabajo en EEUU el mes
pasado. Segun afirmd, en términos generales, la retirada de estimulos deberia comenzar este afio y acabar en algin
momento del 1S2022, indic6. Comentando la debilidad del dato de empleo, Bullard descartd la preocupaciéon de que la
recuperacion del mercado laboral se estaba debilitando. Asi, Bullard destac6é que el crecimiento de empleo sigue
promediando cerca de 500.000 puestos de trabajo mensuales este afio. No obstante, reconocio que las preocupaciones por
la expansion de la variante Delta del Covid-19 estaban teniendo su impacto, pero destacé que otros asuntos del lado de la
oferta, incluyendo el aumento de los beneficios de desempleo que vencen esta semana, también han frenado a los
desempleados de volver a integrarse en la mano de obra. Ademas, el incremento de los ahorros personales y de los
cheques de estimulo también ha supuesto que los solicitantes de trabajo sean mas selectivos a la hora de escoger el
trabajo. Finalmente, Bullard sefialé que espera que la tasa de desempleo caiga por debajo del 5% antes de que finalice este
afio.
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« JAPON

. El crecimiento del PIB de Japon del 2T2021 ha sido re visado al alza hasta el 1,9% anualizado , desde su lectura
preliminar de un aumento del 1,3%, y frente a la lectura esperada por el consenso de analistas de un incremento del 1,6%.
Asimismo, la lectura del trimestre anterior se reviso a la baja hasta una contraccion del 4,2%, frente a la disminucion inicial
del 3,7%. El desglose del PIB en el 2T2021 mostré6 una mejora moderada de la inversion privada no residencial, tras la
encuesta empresarial del Ministerio de Finanzas (MOF) nipdn. Sin embargo, su contribucion fue la misma que la aportada
por una fortaleza ligeramente superior del consumo privado, y a pesar del lastre de los inventarios privados. El principal
factor positivo fue la revision al alza del consumo publico. La demanda externa se mantuvo sin cambios.

Noticias destacadas de Empresas

. Segun informé Bolsamania.com, ha comenzado los trabajos de despliegue y construccion de fibra dptica
en Alemania. A través de un contrato con UGG (joint-venture creada por TELEFONICA (TEF) y Allianz), EZE se encargara
de desarrollar el proyecto “llave en mano”, por el cual se hard cargo de la planificacion, disefio de redes, ingenieria,
supervision, control del proyecto y puesta en marcha. El despliegue comenzé a principios de junio en la localidad de Sexau
con mas de 1.500 unidades inmobiliarias. Gottenheim, municipio al sur del Estado de Baden-Wurtemberg, es la segunda
poblacién de tamafio similar donde ha empezado a trabajar este mes de agosto. En septiembre EZE comenzara a desplegar
la tercera poblacion. Los trabajos en Gottenheim durardn unos nueve meses, periodo tras el que esta previsto que 1.700
hogares dispongan de fibra 6ptica. Para conseguir esa meta, el ritmo de despliegue sera de unos 200-250 metros de
conducto de fibra éptica al dia con hasta 3-4 equipos de obra civil trabajando en la localidad.

El contrato de EZE con UGG tiene una duracién de dos afios ampliables, y se desarrollara por distintas localidades de los
Estados de Baden-Wurtemberg y Baviera, con unos ingresos estimados de mas de EUR 50 millones.

. Segun informé Bolsamania.com, Japon investiga la muerte de una tercera persona tras recibir una dosis de la vacuna de
Moderna procedente de uno de los lotes fabricados por [WA=I®IRANECI[OSMONIN(Z®I)] en Espafia y bloqueados tras
detectarse contaminacion, para esclarecer si tiene relacién con la inyeccion.

La crisis de la vacuna de Moderna en Japén, en la que se ha visto directamente implicada ROVI, ya que la espafiola ha sido
quien ha producido los lotes contaminados aparentemente en sus lineas de produccién, salté el pasado 26 de agosto. Cabe
subrayar que en todo momento tanto ROVI, como Moderna y Takeda Pharmaceutical, distribuidor de la vacuna de Moderna
en Japon, al igual que el Gobierno japonés, han remarcado que no estd comprobado que los fallecimientos se hayan
producido por esta causa. Las particulas contaminantes se observaron en 39 viales (390 dosis), pero Sanidad
decidio bloquear tres lotes enteros con 1,63 millones de dosis (3004667, 3004734 y 3004956) producidos al mismo tiempo y
en el mismo lugar como medida de precaucion.

. Seglin informé la agencia Europa Press, ha planteado el cierre de 320 oficinas y la conversion
de 172 de ellas en cajas avanzadas, donde continuarian funcionando los cajeros y servicios basicos, segun fuentes
cercanas a la mesa negociadora del Expediente de Regulacién de Empleo (ERE) iniciado por la direccion de la entidad. De
estas cifras, ya se habrian realizado 105 cierres en julio y 27 conversiones, por lo que se cerrarian 215 en los proximos
meses y se reconfigurarian 145. La reconfiguracion de la red afectaria, de este modo, a casi un 31% de 1S2021. El ajuste
de personal planteado por el banco contempla la salida de 1.900 empleados, alrededor de un 12,5% de la plantilla que tiene
en Espafia, de 15.000 trabajadores.

. El diario digital elEconomista.es informd ayer de que Société Générale ha vuelto a reducir su participacion en el capital de
por debajo del 5%, segln anuncié la siderdrgica a la CNMV. A 1 de septiembre, el peso del
banco francés en el capital de MTS pas6 a ser del 4,8%. A mediados de agosto, la entidad gala contaba con el 5,35% de
derechos de voto de la compafiia acerera.
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. El diario elEconomista.es informé ayer de que, en una reunion de la directiva de
con analistas, los directivos han explicado la evoluciéon de la temporada de verano, en la que han destacado que la
ocupacion media ha sido del 60%, 20 puntos menos que la media, pero con los mismos precios. El turista espafiol ha
compensado la ausencia de britanicos, mientras que los franceses comenzaron bien y los alemanes han sido intermitentes,
sefialaron. La pandemia ha provocado que muchas reservas se hagan en las ultimas tres semanas antes del viaje, en torno
al 70% ha contabilizado MEL. Desglosando por zonas, dentro de Espafa se ha comportado mejor la costa peninsular que
Canarias y Baleares, mas dependientes del extranjero. El segmento urbano sigue débil y México es el Unico pais donde se
han recuperado niveles previos al Covid-19.

. comunica que, el 6 de septiembre de 2021 ha quedado inscrita en el Registro Mercantil la escritura
publica de aumento de capital aprobado por la Junta General Extraordinaria de la Sociedad de fecha 28 de junio de 2021.
En consecuencia, el capital social de COL ha quedado fijado en EUR 1.349.039.092,5, representado por 539.615.637
acciones de EUR 2,50 de valor nominal cada una de ellas. Tras la inscripcién de la referida escritura en el Registro Mercantil
y de los tramites preceptivos ante la CNMV, Bolsas e Iberclear, esta previsto que las 9.006.155 nuevas acciones de COL se
admitan a negociacion hoy, miércoles 8 de septiembre de 2021, siendo el jueves 9 de septiembre de 2021 la fecha prevista
para el inicio efectivo de la negociacion ordinaria de las acciones nuevas.

. Segun informa hoy el diario Expansion, el Consejo de Administracion de NI ACILEN)), que debera emitir una opinion
sobre la Oferta Publica de Adquisicion (OPA) lanzada por IFM sobre parte de su capital proximamente, tomara muy en
cuenta algunos informes recientes de analistas financieros sobre la compaiiia, y en los que se apunta al potencial de
crecimiento de la energética, tanto de resultados como de precio objetivo. Asi el diario sefiala que el Consejo de NTGY
podria reclamar un mejor precio a IFM por su OPA -actualmente el precio objetivo para las acciones de NTGY del consenso
de analistas de FactSet es de EUR 22,76-.

Expansion recuerda que, ademas de la opinion del Consejo de NTGY, la OPA esta pendiente de la aprobacion del folleto por
parte de la CNMV, algo que podria ocurrir esta misma semana.

. El diario Expansién informa en su edicién hoy que el consejero delegado de [ENBISINMENS), José Bogas, ha estimado que
el precio de la luz comenzara a bajar a partir del 2T2022 y ha afirmado que ni el Gobierno ni las empresas eléctricas tienen
la culpa de la subida de la luz. En una entrevista concedida a Telemadrid, Bogas sefial6 que los precios de la luz son muy
parecidos, aunque un poco superiores a los de 2012, 2015 y 2018, y que el problema es exactamente el mismo en toda
Europa. En su opinion, el problema del incremento de la luz es consecuencia de la subida del gas a nivel mundial, asi como
del incremento del coste del COz2, por lo que habra que adoptar medidas “valientes” que tengan que ver con el gas y con la
raiz del problema.

A su entender, una de las primeras medidas a adoptar es desligar la tarifa regulada en parte o totalmente del mercado
mayorista, reducir fiscalidad, porque en Espafia es muy alta, y seguir trabajando en la politica energética de sustitucién de
combustibles fosiles por renovables. En esta misma linea se manifestd también ayer en una entrevista a Expansion
Francesco Starace, primer ejecutivo de Enel, que controla ELE, con el 70% de su capital social.
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