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Comentario de Mercado

INDICADORES FINANCIEROS DEL DIA 14/01/2025
Indices Bursatiles Futuros IBEX-35 Tipos de Cambio (MAD)
Indices anterior 13/01/2025 Var(ptos) Var% Vito altimo Dif. Base $/Euro 1.025
IGBM 1.149.68 1.147,68 -2,00 -0,17% Enero 2025 11.729.0 40.30 Yen/$ 167,63
IBEX 35 11.720.9 11.688,2 -32,7 -0,28% Febrero 2025 11.761.0 72,80 EurofE 1,192
LATIBEX 4.503.50 4.475,30 -28,2 -0,63% Renta Fija - Rentabilidad Bonos Soberanos Materias Primas
DOW.JONES 41.938.45 42.297,12 358,67 0,86%  USA 5Yr (Tir) 461% +3pb Brent $/bbl 81,01
SEP 500 5.827.04 5h.836,22 9,18 0,16%  USA 10¥T (Tir) 4 T78% +2 pb Oro $/ozt 2 669 50
MASDAQ Comp. 1916163 19.088,10 -73,53 -0,38% | USA 30%T (Tir) 4 97% +1 p:b: _Plﬂta Siozt 25 88
VIX (Volatilidad) 19.54 19,19 0,35 -1,79%  Alemania 10Yr (Tir) 2.59% +4 p.b Cobre $/1bs 4.07
Nikkei 39.1830.40 38.474,30 716,10 -1,63% | Euro Bund 130,82 -0,23% Niquel $/Tn 15.560
Londres{FT100) 82485 49 8.224,19 -24,30 -0,29%  Espafia 3Yr {Tir) 2.567% +8pb Interbancario (Euribor)
Paris (CAC40) 7.437.04 7.408,64 -22,40 -0,30%  Espafia 5Yr (Tir) 2.84% +5 pb 1 mes 2 839
Frankfort (DAX) 20.21473  20.132,85 -B1,34 0,41% Espafia 10Yr (TIR) | 3.30% +5pb 3 meses 2. 766
Furo Stoxx 50 4.977.26 4.954,21 -23,05 -0,46%  Diferencial Espana vs. Alemania T2 +2 p.b 12 meses 2,564
Volimenes de Contratacion indice optimismo pequefias empresas de EEUU - 10 afios
Ibex-35 (EUR millones) 1.070.35 Fuenfe: National Federation of Independent Business (NFIB); FactSet
IGBM (EUR millones) 1.114.50 -y NFIB Small Business index - United States
S&P 500 (mill acciones) 3.144.97 |
Euro Stoxx 50 {EUR millones) 5.267.84 = [ ) [ I 1
Valores Espanoles Bolsa de Nueva York - | | | |
(*) Pandad 8/Euro 7:15 a.m 1,025
Valores NYSE SIBE Dif euros ] }
TELEFOMNICA 3.85 39 -0.06
B. SANTANDER 4.54 4.59 -0.06 b T
BEVA 10.32 10.25 0.07 | Hl
Indicadores Macroeconomicos por paises y regiones o - e . o o - - :
EEUU: i}imll'ce NFIB optimismo pequefias empresas (dic): Est 101,3; i} indice precios produccion - IPP (dic): Est MoM: 0,3%; Est YoY: 3,4%
iii) Subyacente IPP (diciembre): Est MoM: 0,2%; Est Yo¥: 3,8%
Italia: Produccion industrial {noviembre): Est MoM: -0,2%; Est YoY: n.d.
Ampliaciones de Capital en Curso Bolsa Espaiicla
Valor Proporcion Plazo de Suscripcion Compromiso Compra/Desemboiso
Iberdrola-enero 1xE8 10/01/2025 al 23/01/2025 Compromiso EUR 0,231
Sacyr-enero 1 x40 1470172025 al 28/01/2025 Compromiso EUR 0,078
OHLA-enero 32 x 87 1470172025 al 27/01/2025 Desembolso EUR 0,25

(aproximadamente 6 minutos de lectura)

Lastrados por la nueva caida de los precios de los

bonos v el consiguiente repunte de sus

rendimientos, los principales indices bursatiles eu

ropeos cerraron AYER nuevamente a la

baja, aunque lejos de sus niveles mas bajos del dia. Durante toda la sesion fueron los valores del
sector de la tecnologia los que peor se comportaron, con los semiconductores reaccionando
negativamente a las nuevas restricciones impuestas por el gobierno saliente estadounidense a la
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venta de chips para la Inteligencia Artificial (IA) -no es seguro que la nueva Administracion Trump
mantenga las mencionadas restricciones-. También se pudieron observar AYER algunas ventas en
valores/sectores que lo han venido haciendo bien en los ultimos meses, lo que muestra el interés de
algunos inversores por realizar algunos beneficios, reduciendo a su vez sus posiciones de riesgo. En
sentido contrario, AYER destacé el buen comportamiento del sector de la energia, impulsado por el
alza del precio del crudo, que se ha situado a su nivel mas alto en cuatro meses tras la decisiéon de
gobierno estadounidense de establecer nuevas sanciones a la industria petrolera rusa, sanciones
gque amenazan con provocar algunos problemas de suministro, con paises como China y la India
viéndose forzados a buscar nuevos proveedores. Igualmente, los valores relacionados con las
materias primas minerales tuvieron AYER un buen comportamiento.

Sin embargo, uno de los principales focos de atencion para los inversores en renta variable siguio
siendo el negativo comportamiento de los bonos, comportamiento que en las Ultimas semanas ha
llevado a los rendimientos de estos activos a alcanzar sus niveles mas altos en meses, con los gilts
britanicos, por las dudas que plantea la consecucion de los objetivos recogidos en el presupuesto
del nuevo gobierno laborista, situandose a sus niveles mas elevados desde la Gran Crisis Financiera.
Asi, AYER los precios de los bonos siguieron cayendo en Europa, y ello a pesar de que varios
miembros del Consejo de Gobierno del BCE insistieron en que la institucion seguird bajando sus
tasas de interés de referencia en las proximas reuniones que celebre, empezando por la del 30 de
enero, con alguno de ellos, incluso, defendiendo la independencia del BCE en materia de tipos de
interés con relacion a la Reserva Federal (Fed).

En Wall Street, si bien la sesién de AYER comenzé a la baja, en linea con el comportamiento de las
bolsas europeas, con los principales indices, concretamente el S&P 500 y el Nasdagq Composite,
lastrados por el negativo comportamiento de los valores de crecimiento, especialmente de los
tecnolégicos, que son los que mas sufren los altos tipos de interés, este mercado fue poco a poco
recuperando terreno, con muchos sectores girAndose a positivo, o que permitié que en la dltima hora
de la sesién su indice de referencia, el S&P 500, se pusiera en positivo, cerrando la jornada
ligeramente al alza tras haber llegado a perder casi un 1% a principios de la misma. El Nasdaq
Composite, a pesar de cerrar muy lejos de sus niveles mas bajos del dia, terminé la sesién con un
ligero descenso, mientras que el Dow Jones lo hizo con una sensible revalorizacion, aunque este
indice pas6 gran parte del dia en positivo, apoyado en el buen comportamiento de los valores del
sector de la sanidad y de los grandes bancos.

HOY, en un dia en el que la agenda macroeconémica en Europa esta casi desierta, esperamos que
los principales indices bursatiles europeos abran al alza, intentando de esta forma recuperar parte
de lo cedido en las Ultimas dos sesiones, apoyados, ademas, en el hecho de que los futuros de los
indices de Wall Street vienen claramente al alza, liderados por los del Nasdaq 100. Esto ultimo,
creemos que hard que sean los valores del sector de la tecnologia los que mejor se comporten en
las bolsas europeas, al menos durante las primeras horas de la jornada. Posteriormente, y ya por la
tarde, serd la publicacion en EEUU del indice de precios de la produccion (IPP) del mes de diciembre
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lo que monopolizara la atencion de los inversores, a la espera de que MANANA se publique en el
pais el IPC del mismo mes. En principio se espera que tanto la tasa de crecimiento interanual del
IPP (3,4% vs 3,0% en noviembre) como la de su subyacente (3,8% vs 3,4% en noviembre) hayan
repuntado sensiblemente en el mes analizado, algo que deberia estar ya descontado por los
inversores en los mercados de bonos y acciones. Eso si, lecturas por encima de lo esperado podrian
provocar nuevas tensiones en ambos mercados.

Por lo demas, sefalar que esta madrugada las bolsas asiaticas han cerrado en su mayoria al alza,
con las chinas rebotando con fuerza, mientras que la japonesa, que AYER se mantuvo cerrada por
la celebracion de una festividad local, ha terminado la jornada a la baja, poniéndose de esta forma
“al dia” con el resto de mercados, que cayeron AYER con fuerza. Decir, igualmente, que esta
madrugada el ddlar parece haberse estabilizado, tras alcanzar AYER su nivel mas elevado en dos
afios con respecto a la cesta de divisas de referencia; que los precios de los bonos recuperan algo
del terreno cedido; que el precio del petréleo cede ligeramente desde su nivel mas alto en cuatro
meses; y que el del oro se muestra estable.

Juan J. Fdez-Figares
Director de Gestion IICs

Eventos Empresas del Dia

Bolsa Espafiola:

e  Gestamp (GEST): paga dividendo ordinario a cuenta de 2024 por importe bruto de EUR 0,048350 por accion;
¢« Repsol (REP): i) paga dividendo ordinario a cuenta de 2024 por importe bruto de EUR 0,025000 por accion; ii) paga
dividendo ordinario a cargo de reservas de 2024 por importe bruto de EUR 0,45 por accion;
e Sacyr (SCYR): descuenta derecho de suscripcion preferente correspondiente al dividendo flexible por importe bruto
de EUR 0,078 por accién; paga el dia 30 de enero;
e« OHLA: descuenta derecho de suscripcion preferente correspondiente a la ampliacion de capital en marcha por
importe bruto por accién de EUR 0,25;

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

e Sudzucker (SZU-DE): resultados 3T2025;
¢ Flughafen Zurich (FHZN-CH): ventas, ingresos y estadisticas de trafico de diciembre de 2024;
« JD Sports Fashion (JD-GB): ventas, ingresos y estadisticas operativas de diciembre de 2024;
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Economia y Mercados

+ ZONA EURO-UNION EUROPEA

. Segun el economista jefe del BCE, el irlandés Philip Lane, la maxima autoridad monetaria de la Euro  zona seguira
bajando su tasa de interés clave, pero debe hacerlo a un ritmo que garantice que la inflacion siga enf  riandose .

Asi, y en una entrevista con el medio austriaco Der Standard, Lane dijo que los inversores tenian razén en tener esa
expectativa -que el BCE seguira bajando tipos en 202  5-, pero que el BCE debe asegurarse de no ser ni “de  masiado
agresivo” ni “demasiado cauteloso” . En su opinion, el BCE necesita asegurarse de que las tasas de interés sigan un camino
intermedio. En su opinidn, si las tasas de interés caen demasiado rapido, sera dificil controlar la inflacion de los servicios. No
obstante, sefialé que tampoco quieren que las tasas permanezcan demasiado altas durante demasiado tiempo.

Dada la debilidad de la economia de la Eurozona, algunos inversores ven la posibilidad de que el ban co central recorte
su tipo de interés clave mas rapidamente que el afio pasado, avanzando en pasos mayores que un cuarto de punto
porcentual en las proximas reuniones. Sin embargo, Lane dijo que el BCE todavia espera ver una recupera  cion moderada
en 2025. En ese sentido afirmé que no ve el tipo de riesgo recesivo que requeriria una aceleracion drastica de la flexibilizacion
monetaria.

« EEUU

. Diversas fuentes le indicaron a la agencia Bloomberg que miembros del equipo econémico del presidente electo de
EEUU, Donald Trump, estan discutiendo incrementos gra  duales cada mes de tarifas con el objetivo de aumen tar el
poder de negociaciéon , mientras se evita un repunte de la inflacion. Una idea podria ser programar aumentos de un 2% al
5% cada mes y confiar en los poderes ejecutivos bajo la IEEPA. El articulo destac6 que la propuesta esta en su fase inicial, y
aun no ha sido presentada al presidente electo Trump. Por otro lado, el gobierno de Biden anuncié ayer restricciones
adicionales en las exportaciones de chips y tecnologia de Inteligencia Atrtificial (1A).

« CHINA

. Segun informé la agencia AP, citando datos de la Asociacion de Fabricantes de Automdviles de China, las ventas de todo
tipo de vehiculos eléctricos aumentaron mas del 40% en China el afio pasado , mientras que las ventas de vehiculos
tradicionales a gasolina y diésel bajaron un 17% en 2024, de 14 millones a 11,6 millones. En 2024 se vendieron un total de
31,4 millones de vehiculos en el mayor mercado del mundo en términos de ventas, un 4,5% mas que el afio anterior. El
crecimiento de las ventas super6 a la produccién, que aument6 un 3,7%.

En 2024 las exportaciones chinas de turismos aumenta  ron casi un 20%, hasta casi 5 millones de vehiculos . De ellos,
las exportaciones de lo que China llama "vehiculos de nueva energia", incluidos los vehiculos eléctricos de bateria, los coches
de pila de combustible y los hibridos enchufables (vehiculos eléctricos con un pequefio motor de gasolina para respaldar las
baterias), alcanzaron los 1,28 millones. Eso supuso un aumento del 6,7% con respecto a 2023.

A nivel nacional, las ventas de turismos aumentaron un 13,6% en diciembre , impulsadas en parte por los descuentos por
canjes, lo que elevo las ventas de todos los turismos en China un 3,1% durante el afio, hasta los 22,6 millones.
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e PETROLEO

. Segun informd ayer la agencia Dow Jones, los precios del petréleo subieron ayer a su nivel mas alto en méas de cuatro
meses, debido a que las sanciones mas amplias de EEUU contra la industria energética de Rusia amenazan con interrumpir
los suministros globales.

El pasado viernes el gobierno estadounidense endurec i6 las sanciones contra la industria petrolera de R usia,
apuntando a dos importantes productores y buques qu e transportan petréleo ruso . Se espera que las medidas
interrumpan el comercio de petréleo con China e India, lo que podria obligar a los principales compradores de petréleo ruso a
buscar suministros alternativos.

Noticias destacadas de Empresas

. El portal Bolsamania.com informé ayer que Siemens (SIE-DE) y [ER=goN[&WU=E5] han alcanzado un acuerdo de “partnership”
para impulsar la digitalizacién y la automatizacion de la industria en Espafia. Ambas podran integrar las mas innovadoras tecnologias de
referencia en el &mbito industrial para acompafiar a los clientes en el camino hacia la transformacion digital.

El acuerdo incluye la colaboracion entre ambas compafiias para facilitar la conectividad avanzada, a través de arquitecturas IoT y 5G, vy el
uso de soluciones digitales basadas en tecnologias habilitadoras como el Gemelo Digital y la Inteligencia Artificial (IA) en las operaciones y
los procesos productivos de las fabricas para impulsar su transformacién digital. Mientras que TEF aportara su infraestructura de red de Gltima
generacion al cliente, Siemens (SIE-DE) ofrecera todas sus innovadoras tecnologias industriales para asegurar que los nuevos modelos de
produccion de la industria, basados masivamente en la captacion, interpretacion y uso de datos, sean lo més eficientes posible.

Por otro lado, ayer TEF comunicé a la CNMV que ha suscrito un contrato de modificacion a la financiacion sindicada firmada el 15 de marzo
de 2018, con diversas entidades de crédito nacionales y extranjeras por un importe total maximo de EUR 5.500 millones, ligada a objetivos
de sostenibilidad. El Contrato de Crédito estd compuesto por un Unico tramo de hasta EUR 5.500 millones, bajo la modalidad de crédito
“revolving”, a un plazo de cinco afios y con dos opciones de extension anual a peticion de TEF, hasta un vencimiento maximo de 7 afios.

. Segun informa hoy Expansién, el gigante de las energias renovables emirati Masdar se encuentra en conversaciones con la compafiia
espariola para ampliar en méas de 400 MW su cartera de proyectos fotovoltaicos en Espafia, que se afiadirian a la operacion
de 2 GW anunciada en julio.

. Bolsmania.com informé ayer que ha reclutado el primer paciente, al que se le ha administrado ya la primera
dosis, en un ensayo de Fase | de busqueda de dosis de iadademstat, el potente y selectivo inhibidor de LSD1 de ORY, en combinacion con
venetoclax y azacitidina en leucemia mieloide aguda (LMA) en primera linea, esponsorizado por el National Cancer Institute (NCI), parte del
National Institutes of Health de EEUU.

La compafiia ha explicado que el ensayo, titulado "Ensayo de Fase | de iadademstat en combinacion con venetoclax y azacitidine en pacientes
con LMA de diagnéstico reciente", evaluara la seguridad, tolerabilidad y la dosis 6ptima de iadademstat cuando se administra junto con
venetoclax y azacitidina, el tratamiento de referencia, en pacientes con LMA de diagndstico reciente.

. El diario Expansion publico ayer que el presidente de EEWZA, Carlos Torres, cree que una fusién con es "buena para
todos"y se muestra convencido de que los accionistas del banco catalan valoraran "el extraordinario proyecto de unién"y, por tanto, aceptaran
la oferta presentada por BBVA. En una entrevista hecha por el propio equipo y publicada en su web, Torres considera que la Oferta Publica
de Adquisicion (OPA) sobre SAB es un “"compromiso con el crecimiento de nuestro pais y una apuesta clara por territorios clave como Cataluiia
o la Comunidad Valenciana".

Ademas, asegura que permitird aumentar la capacidad de financiacién en EUR 5.000 millones al afio, "en beneficio especialmente de pymes
y familias, quienes tendran acceso a un banco con una mayor infraestructura fisica y digital asi como a una oferta global de productos y
servicios".
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El presidente de BBVA afiadié que, para garantizar el éxito de la integracion de las dos entidades, BBVA present6 unos compromisos
"inéditos" ante la Comision Nacional de los Mercados y la Competencia (CNMC), que buscan fomentar la inclusiéon financiera, asegurar el
crédito a las pymes y mantener la competitividad del sector. Por otro lado, Torres asegura que BBVA no es solo "el banco europeo con las
mejores ratios de rentabilidad”, sino también con "las mayores tasas de crecimiento del crédito".

. Expansién informé ayer que ha cerrado su mejor ejercicio en la historia con un récord de 309,3 millones de pasajeros en 2024, un
9,2% por mas que el afio pasado, que ya fue el mas transitado en su red aeroportuaria espafiola. El golpe de la pandemia ha quedado atras
definitivamente, con un 12,4% mas de actividad que en 2019.

Las cifras se sitdan por encima de los calculos de AENA, que comenz6 el afio con la previsién de un aumento del 3,8% de la cifra de viajeros
y en junio la elevo al 8,3%. La buena evolucién se ha producido de forma homogénea durante todos los meses. Espafia es uno de los paises
europeos mas beneficiados de la recuperacion del trafico aéreo, especialmente por el auge que vuelve a tener el turismo. La mejoria este
sector es, por ahora, una de las mas importantes entre los grandes mercados, por encima de Alemania, Reino Unido y Francia, y similar a la
de ltalia. El crecimiento de los mercados internacionales (+11%) ha duplicado el nacional (+5%) en los aeropuertos espafioles.

. Expansion informa hoy que AS@&[e\AREAWAY] ha elegido al grupo Hyatt para que opere bajo la marca de lujo The Standard el hotel que
albergara el edificio que la compafiia estd desarrollando en Colonia Tabacalera, una zona histérica de Ciudad de México. La marca The
Standard, con establecimientos en ciudades como Nueva York, Miami, Londres, Ibiza o Bangkok, ha sido adquirida recientemente por Hyatt.

. Con motivo de las medidas anunciadas ayer por el presidente del Gobierno de Espafia para el fortalecimiento del derecho a la vivienda, que
incluyen, entre otras, disposiciones sobre la compra de viviendas por parte de extranjeros extracomunitarios no residentes, m
m inform6 a la CNMV que, en linea con los afios anteriores, las pre-ventas correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre
de 2024 se distribuyeron aproximadamente de la siguiente manera:

0] un 90% se correspondié con ciudadanos espafioles;
(i) un 8% se correspondié con ciudadanos de la Unién Europea o extracomunitarios residentes; y
(iii) Unicamente un 2% se correspondid con extranjeros extracomunitarios no residentes.

En cualquier caso, HOME no prevé que dichas medidas tengan un impacto significativo en el grupo, ya que considera que la demanda de
vivienda es lo suficientemente fuerte como para que cualquier posible caida en el segmento de extranjeros extracomunitarios no residentes
sea compensada por otros tipos de compradores. Asimismo, HOME desea sefialar que en este momento se desconoce tanto la regulacion
final como el alcance definitivo de las medidas y los plazos para su implementacién. En HOME reafirman su firme compromiso con el desarrollo
del mercado inmobiliario espafiol, contribuyendo activamente a satisfacer la creciente necesidad de vivienda en el pais. En un momento en
que Espafia requiere soluciones reales y efectivas para garantizar el acceso a la vivienda, los promotores desempefian un papel clave como
parte de esa solucién. Por ello, continuaran impulsando la construccion y entrega de nuevas viviendas, aportando opciones sostenibles y de
calidad para todos.

. El diario Expansion informa hoy que Virgin, el grupo de Richard Branson, analiza modelos de y otras tres compafiias para
incorporar una docena de trenes con los que comenzar a operar en la conexién ferroviaria bajo el Canal de la Mancha, el Eurotinel. La
compafiia britanica lidera un proyecto que prevé una inversion de EUR 1.200 millones. El regulador britdnico ain debe decidir cuanto espacio
hay para nuevos operadores.

. Segun Expansion, [EIR{IFOIESH(€Iz{B] ha logrado el contrato publico del Ministerio de Sanidad para garantizar el suministro de medicamentos

hemoderivados en el Sistema Nacional de Salud (SNS). El grupo catalan se ha impuesto a sus principales rivales en la licitacion, un acuerdo
marco valorado en unos EUR 281 millones para recolectar y fraccionar el plasma utilizado para elaborar farmacos.
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