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INDICADORES FINANCIEROS DEL DIA 11/04/2019

Indices Bursatiles Futuros IBEX-35 Tipos de Cambio (MAD)
Indices anterior 10/04/2019 Var(ptos) Var% Vto aitimo  Dif. Base $/Euro 1,128
IGBM 948,43 947,74 069 -0,07% Abril 2018 3.399.0 -71.50  Yenf$ 111,07
IBEX-35 9.407.8 9.406,5 43 -0,01% Mayo 2019 93570 4950 Eurolf 1,163
LATIBEX 5.245 90 5.295,40 49,5 0,94% Renta Fija - Rentabilidad Bonos Soberanos Materias Primas
DOW.JONES 26.150.58  26.157,16 658  003% USA5Yr(Tir) 228% -2pb. Brent$/bbl 71,73
S&P 500 2.878,20 2.888,21 10,01 0,35%  USA 10YT (Tir) 247T% -3pb. Oro $lozt 1.305,45
NASDAQ Comp. 7-209.28  7.364.,24 5497  0,69% USAS30Yr (Tir) 290% -1pb  Plata §lozt 15.25
VIX (Volatilidad) 14.28 13,30 0,98  -6,86% Alemania 10Yr (Tir) 0,03% -2pb  Cobre $/ibs 2,92
Nikkei 2168757 21.7111,38 23,81 0,11% Eurc Bund 165.80 0,00 Niquel $/Tn 13.120
Londres{FT100) 742557  7.421,9 -3,66  -0,05%  Espaiia 3Yr (Tir) 0.24%  -2pb. Interbancario (Euribor)
Paris (CACA0) 5436,42 5.449,88 13,46 0,25%  Espafia 5¥r (Tir) 0.01% 4 p.b. 1 mes -0.367
Frankfort (DAX) 11.850.57  11.905,31 5534  047% Espafa 10Yr (TIR) 1.04% 4pb  3meses -0.310
Euro Stoxx 50 341722 3.424.65 7,43 0,22%  Diferencial Espaiia vs. Alemania 108 -1pb 12 meses -0.112

Volumenes de Contratacién indice Precios Produccion EEUU {var % interanual; mes) - 15 afios
Ibex-35 (EUR millones) 153873 Fuenfe: Deparfamento de Trabajo, FactSef

IGBM (EUR millones) 1.684.34 |4 '
Bolsa Nueva York (NYSE) (mill acciones) 3.062.38 S
; : 4 { [ - /\:./\/ \\/\ |

Euro Stoxx 50 (EUR millones) 5.697.54

Valores Espaiioles Bolsa de Nueva York : = | /\/ \“

(*} Pandad §Euro 7:15 a.m 1,128

Valores NYSE SIBE  Dif euros
TELEFONICA 7.41 7.39 0.02
B. SANTANDER 4.35 437 -0.02
BEVA 533 529 0,03

Indicadores Macroeconomicos por paises y regiones

EEUL: i) indice precios produccion; IPP {marzo): Est MoM: 0,3%; Est YoY: 1,9%; i) Subyacente IPP {(marzo): Est MolM: 0,2%; Est YoY; 2,4%
iii} Peticiones iniciales subsidios desempleo (semana): Est: 210.000

Alemania; i) IPC {(marzo; final); Est Mol 0,4%; Est YoY: 1,3%; i) IPC armonizado (marzo; final): Est MolM: 0,5%; Est YoY: 1,4%

Francia: i) IPC (marzo; final): Est Mol: 0,8%; Est YoY: 1,1%,; ii) IPC armonizado (marzo; final): Est MoM: 0,9%; Est YoY: 1,3%

Comentario de Mercado (algo méas de 6 minutos de lectura)

En una sesion en la gue el BCE fue el principal pro _tagonista, los indices bursatiles europeos

cerraron de forma mixta, sin grandes variaciones . Las expectativas generadas por la reunion del
Consejo de Gobierno del BCE, especialmente en lo que atafiia al sector bancario, no se cumplieron,
lo que termino lastrando el comportamiento de estos valores en bolsa. Asi, y cumpliendo con el guion
establecido, el BCE mantuvo sin cambios los principales parametros de su politica monetaria. Sin
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embargo, se esperaba que, al menos en la rueda de prensa que se celebra regularmente tras la
reunion del Consejo, el presidente de la institucion, Mario Draghi, hablara de dos temas que afectan
directamente a las entidades de crédito de la region: i) un calendario de implementacion de las
nuevas subastas ilimitadas de liquidez, las conocidas como TLTRO, vy ii) la posibilidad de que el
banco central “compensara” de alguna forma a los bancos por los tipos de interés negativos que
deben pagar por mantener sus depositos en el BCE. En este sentido, se habia hablado de un
sistema de tipos escalonado que redujera el coste total de lo que debian pagar los bancos. Las
expectativas de muchos agentes del mercado al respecto habian animado las cotizaciones de los
bancos durante las primeras horas de la sesion. Sin embargo, Draghi, en su intervencion, dejé claro
gue todavia era demasiado pronto para hablar de ambos temas, no descartando que fueran tratados
mas adelante. Ello sent6 como un “jarro de agua fria” al sector en bolsa, girandose a la baja las
acciones de los bancos y lastrando de esta forma el comportamiento de los principales indices de la
region, en especial el del FTSE Mib italiano y el del lbex-35, en los que la banca mantiene una
elevada ponderacion.

Por lo demas, la sesion en Europa fue tranquila, destacando la buena acogida que tuvieron en los
mercados de renta fija las intenciones del BCE de no subir sus tasas de interés de referencia hasta,
por lo menos, finales de afo. Asi, los precios de los bonos se revalorizaron mientras volvian a
descender sus rentabilidades, algo que tampoco senté bien al sector bancario, cutos margenes y
rentabilidades se ven presionados a la baja cada vez que bajan las rentabilidades a largo plazo.

En Wall Street la sesion estuvo también condicionada por los bancos centrales, en concreto por la
publicacion de las actas de la reunion de marzo del Comité de Mercado Abierto de la Fed (FOMC).
Finalmente, el contenido de las mismas no aporté nada nuevo, confirmandose que la mayoria de los
miembros del Comité abogan ahora por no subir tipos este afio y mantenerse a la espera de ver
como evoluciona la economia estadounidense antes de adoptar decisién alguna en materia de
politica monetaria. Destacar que la mayoria del FOMC considera que la economia de EEUU sigue
sélida, aunque se esta viendo amenazada por varios factores como la ralentizacion econdémica
mundial, el brexit y el conflicto comercial entre EEUU y China -para mas detalle ver seccion de
Economia y Mercados-. La reaccion de las bolsas estadounidenses a la publicacion de las
mencionadas actas fue relativamente positiva lo que junto a los buenos resultados de la aerolinea
Delta terminG por animar a los inversores a tomar posiciones, cerrando todos los principales indices
bursatiles de Wall Street con ganancias. Los valores del sector de la tecnologia, los energéticos y los
de consumo discrecional fueron los que mejor se comportaron durante la jornada, mientras que las
utilidades, los valores relacionados con las materias primas minerales y los industriales se quedaron
algo rezagados.

Posteriormente, y tras el cierre de los mercados de valores occidentales, se supo que los lideres de
la UE habian decido dar un plazo de aproximadamente seis meses al Reino Unido para el brexit -
hasta el 31 de octubre- para que el Gobierno del pais pudiera aprobar en el Parlamento britanico un
plan para su salida de la UE -ver seccién de Economia y Mercados. Si bien creemos que este plazo
adicional servira para tranquilizar un poco a los mercados financieros de la region, no somos
demasiado optimistas de que esta nueva “patada a seguir” sirva para algo. Habra que ver lo qué es
capaz de lograr la primera ministra britAnica, Theresa May, en ese periodo de tiempo si es que
sobrevive a las “conspiraciones” de su propio partido. De momento, lo que parece que se evita es
que MANANA el Reino Unido salga de forma no ordenada de la UE, algo que habria provocado un
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verdadero caos en toda la region.

HOY, para empezar, esperamos que las bolsas europeas abran sin direccién clara, con los
inversores intentando digerir todos los acontecimientos de los ultimos dias, entre ellos este nuevo
aplazamiento del brexit. A partir de ahora sera la temporada de resultados trimestrales, que
comienza de forma oficiosa MANANA en Wall Street con la publicacién de las cifras de JP Morgan y
de Wells Fargo, y la marcha de las negociaciones comerciales entre EEUU y China las que centren
la atencion de los inversores y determinen la tendencia a corto plazo de las bolsas. En ese sentido,
sefalar que AYER el secretario del Tesoro estadounidense, Mnuchin, dijo estar satisfecho de como
marchan las cosas y anuncié que ambos paises habian llegado a un principio de acuerdo sobre el
mecanismo que se instaurara para hacer un seguimiento del cumplimiento del acuerdo.

Analista: Juan J. Fdez-Figares

Eventos Empresas del Dia

Bolsa Espafola:

e CaixaBank (CABK): descuenta dividendo ordinario complementario a cargo resultados 2018 por
importe bruto por accién de EUR 0,10; paga el dia 15 de abril;

» Bankia (BKIA): paga dividendo ordinario a cuenta resultados 2018 por importe bruto de EUR 0,11576
por accion;

» Ence (ENC): paga dividendo ordinario complementario a cuenta resultados 2018 por importe bruto de
EUR 0,054 por accion;

e Acerinox (ACX): Junta General de Accionistas;

* Renta Corporacion (REN): Junta General de Accionistas;

Bolsas Europeas: publican resultados trimestrales, entre otras compainiias:

e Sodexo (SW-FR): 2T2019;
» Deutsche Lufthansa (LHA-DE): ventas e ingresos y estadisticas de trafico marzo 2019;

Wall Street: publican resultados trimestrales, entre otras compafiias:

* L Brands (LB-US): ventas e ingresos marzo 2019;

Economia y Mercados

« ZONA EURO-UNION EUROPEA
. La Unién Europea (UE) acord6 ayer ofrecer a Reino U  nido una extension del articulo 50 hasta el 31 de

octubre . Segun el diario britanico Telegraph, los lideres europeos revisaran la situacion en junio, aunque no
esta claro si la fecha de octubre esta condicionada a la revision de junio. El presidente de Francia, Emmanuel
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Macron se opuso a una extensién mas larga entre preocupaciones de que Reino Unido pueda perturbar el
funcionamiento de la UE en sus Ultimos meses bloqueando decisiones de presupuestos o actuando de mala fe.

La extensién esta condicionada a la participacién de Reino Unido en las elecciones europeas del 23 de mayo, y
en caso de no participar en las mismas, la salida (brexit) se produciria el 1 de junio. En una rueda de prensa
posterior, May indic6 que Reino Unido adn podria irse antes del 22 de mayo (y evitar participar en las
elecciones europeas) si su acuerdo se ratifica. La primera ministra volvera al Parlamento britanico hoy jueves
para realizar un comunicado sobre los eventos de ayer miércoles.

. Tal y como esperabamos, el Consejo de Gobierno del Banco Central Europeo (B CE) mantuvo sin

cambios los principales parametros de su politica m onetaria . De esta forma, el BCE dejo su tasa de
financiacion a corto plazo en el 0,0%; la tasa de depésito en el -0,4% y la marginal de crédito en el 0,25%.
Ademas, en su comunicado el BCE dijo que tiene intencién de mantener las tasas de interés a los niveles
actuales al menos hasta el final de este afio. Igualmente, reiteré que seguira reinvirtiendo en su totalidad los
vencimientos de la deuda que mantiene en balance por un "periodo extendido" mas alla de cuando comience a
elevar las tasas de interés.

Posteriormente, y en rueda de prensa, el presidente del BCE, el italiano Mario Draghi reconocié que la
institucion esta dispuesto a ajustar todos sus instrumentos si es necesario, y que se estudiara si es necesario
mitigar los efectos de la persistencia de las tasas negativas de interés, concretamente en los bancos. No
obstante, antes de tomar una medida concreta Draghi admite que es necesario aun el analisis pormenorizado
de la situacion, evaluando sus ventajas y desventajas, para lograr el consenso entre los consejeros del BCE.

En relacion al escenario econémico al que se enfrenta la region, Draghi reconocié que los Ultimos datos macro
apuntan a un menor crecimiento. Ademas, dijo que la inflacion probablemente se reducira en los préoximos
meses.

Valoracion: la reunion del Consejo de Gobierno del BCE no propicié ayer ninguna sorpresa. Quizas se
esperaba algun detalle mas sobre la posibilidad de mitigar el impacto negativo que en la banca de la region
estan teniendo los tipos de interés negativos, especialmente los de los depésitos en el BCE. Sin embargo,
aunque Draghi sefialé que es un tema a estudiar por el Consejo, parece que entre sus miembros no existe a dia
de hoy un consenso amplio.

. El Instituto Nacional de Estadistica de Francia, el Insee, publicé ayer que la produccién industrial francesa
aumento el 0,4% en el mes de febrero en relacion a  enero y el 0,6% en tasa interanual (+1,7% en enero)
Esta es la tercera alza mensual consecutiva de esta variable. El consenso de analistas esperaba un descenso
de la variable en el mes del 0,5% y uno del 0,2% en tasa interanual.

Por su parte, cabe destacar el fuerte incremento de la produccion manufacturera en el mes (+1,1%), que fue del
2,8% en tasa interanual (0,8% en enero). En este caso los analistas esperaban un descenso de la produccion
manufacturera del 0,4% en relacion a enero y un aumento de las misma del 1,0% en tasa interanual.

Valoracion: aunque no es el momento de lanzar las campanas al vuelo, las positivas cifras de la produccién
industrial en Francia y en ltalia en el mes de febrero, que han superado con creces lo esperado por los
analistas, son una buena sefal de cara a una hipotética recuperacion del crecimiento econémico en la region.
Las cifras publicadas por el Insee cuadran buen con un crecimiento intertrimestral del PIB de Francia en el
1T2019 del 0,3%, que es lo que espera el Banco Central francés.
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. La Oficina Nacional de Estadistica (ONS) publico ayer que la produccion industrial aumento en el mes de
febrero en el Reino Unido un 0,6% en relacion a ene ro, lectura que supera holgadamente el 0,1% que
esperaban los analistas . De esta forma esta variable aumenté el 0,1% en tasa interanual frente al descenso
del 0,3% que experiment6 en enero y la caida del 0,2% que esperaban los analistas. Destacar que el de febrero
es el primer incremento interanual que experimenta la produccién industrial britanica desde el mes de agosto de
2018.

Por su parte, la produccién manufacturera se expandié en el Reino Unido el 0,9% en el mes de febrero en
relacion a enero frente a unas expectativas manejadas por los analistas del 0,2%. En tasa interanual esta
variable subi6 en febrero el 0,6% frente al -0,7% de enero. En este caso los analistas esperaban un descenso
del 0,6%.

Sefialar que el incremento mensual de la produccién manufacturera fue en gran medida debido al aumento del
1,6% que experimentd la produccion de metales y del 2,9% que lo hizo la de ordenadores, electronica y
productos relacionados con la 6ptica. En sentido contrario, las producciones de productos textiles y de cuero (-
1,4%) y de alimentos, bebidas y tabaco (-0,9%) descendieron en el mes.

« EEUU

. Las actas de la reunién de marzo del Comité Abierto de Mercado de la Reserva Federal (FOMC)
mostraron que la mayoria de los participantes sient en que las perspectivas econdémicas estan
aseguradas con el mantenimiento de los tipos sin ca  mbios en el resto de 2019 , y que los miembros
continuaran basando sus decisiones en los datos econdmicos que se publiquen y en los riesgos para las
perspectivas. No obstante, las actas afiadieron que varios de los miembros con derecho a voto indicaron que su
voto podria cambiar en cualquier direccion segln los acontecimientos, y que un crecimiento mas fuerte podria
sentar las bases para un modesto incremento de tipos a finales de este afio.

En general, los participantes esperan que el crecimiento econdmico se mantenga fuerte, aunque reconocieron
determinadas incertidumbres en sus previsiones. Unos cuantos miembros dijeron que un deterioro en EEUU
podria ser amplificado por una significativa carga del endeudamiento para muchas empresas. Ademas, varios
legisladores encontraron destacable que la inflacion no ha mostrado signos de firmeza como respuesta a la
fortaleza del mercado laboral y del crecimiento de los salarios. Finalmente, las actas ofrecieron pocos detalles
adicionales sobre los planes de la Fed para reducir su balance, aunque las expectativas estuvieron limitadas
para cualquier detalle concreto sobre niveles de reservas o compaosicion de las mismas.

. En una entrevista con la cadena CNBC, el secretario del Tesoro de EEUU, Steven Mnuchin indicé que EEUU
y China continGan haciendo progresos en sus negocia ciones comerciales, sefialando que ambas partes
estan casi de acuerdo en el mecanismo de cumplimien  to del acuerdo , y que ambos paises estableceran
oficinas de cumplimiento que se haran cargo de los asuntos que surjan.

. Segun el Departamento de Comercio, el indice de precios de consumo (IPC) subi6é el 0,4%  en marzo en
relacion a febrero en EEUU, en linea con lo esperad o por los analistas . Esta es su mayor alza mensual en
un mes. En tasa interanual el IPC subi6 el 1,9% frente al 1,5% de febrero y al 1,8% esperado por los analistas.

Si se excluyen los precios de la energia y de la alimentacion, el subyacente del IPC subi6 en el mes de marzo el
0,1% en relacion a febrero frente al 0,2% esperado por los analistas. En tasa interanual esta variable subi6 el
2,0% frente al 2,1% de febrero, que era lo que esperaban los analistas. La de marzo es la tasa de crecimiento
interanual menor alcanzada por esta variable en los Udltimos 12 meses. Cabe destacar que los precios
energéticos subieron en el mes analizado el 3,5%, impulsados por los de las gasolinas (+10% en el mes).
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Valoracion: las cifras de inflacion de marzo vuelven a mostrar que esta variable sigue contenida en EEUU por
lo que a corto plazo no es un motivo de preocupacion para la Reserva Federal (Fed) -el repunte del IPC ha sido
en gran medida consecuencia de los mayores precios de las gasolinas-. Asi, la tasa de crecimiento interanual
del subyacente del IPC esta a su nivel mas bajo en 12 meses, justo en el objetivo del 2% establecido por el
banco central. Destacar que la reaccién de los bonos al dato fue totalmente testimonial.

* CHINA

. El indice de precios al consumo (IPC) de Chinasei ncrement6 un 2,3% interanual en marzo , en linea con
la lectura esperada, tras una caida interanual del 1,5% en el mes anterior. El principal impulsor de la subida
fueron los precios de los alimentos, que subieron un 4,1% interanual, tras una subida del 0,7% interanual en
febrero. Los precios del cerdo repuntaron por primera vez en los Ultimos 26 meses, reflejando el impacto de la
peste porcina africana. Los efectos de base fueron también favorables, ya que el IPC en términos mensuales
cay0 un 0,4% para marcar la mayor caida en los Ultimos 12 meses.

La inflacion subyacente se mantuvo en el 1,8% interanual. Mientras, la inflacién de los precios industriales
también se mantuvo en linea con lo esperado con un aumento del 0,4% interanual, acelerandose desde el
incremento del 0,1% interanual del mes anterior, lo que se tradujo en la primera subida consecutiva desde
octubre. Los precios de bienes de produccion se aceleraron de forma moderada, mientras que los precios de los
bienes de consumo aumentaron de forma marginal.

Noticias destacadas de Empresas

. La Contraloria de Colombia (Tribunal de Cuentas) informé de que hallé irregularidades por 8.185 millones de pesos (unos $
2,6 millones) en contratos del estatal Fondo de Adaptacion con la empresa espafiola m para la construccion
del viaducto de Hisgaura, el mas alto de Suramérica, y otros dos puentes. Las irregularidades corresponden a la ejecucion
de un contrato suscrito en 2013 entre la entidad estatal (Fondo de Adaptacion) con SCYR para construir los puentes
Hisgaura, La Judia y otro en el denominado Sitio Critico 43, que hacen parte de la carretera entre Los Curos y Méalaga, en el
departamento de Santander.

Por otro lado, la Audiencia Nacional ha dado la razén a SCYR en su litigio con Hacienda por la liquidacion del impuesto de
sociedades correspondiente a los ejercicios 2004 a 2006, con lo que la Agencia Tributaria tendra que devolver EUR 42,1
millones a la compaiiia. En sentencia fechada el pasado 22 de febrero, la Sala de lo contencioso administrativo estima casi
en su totalidad el recurso interpuesto por la empresa frente a las pretensiones de Hacienda. Por un lado, se reclamaban a
SCYR EUR 75,8 millones en concepto de impuesto de sociedades, de los cuales EUR 57,6 millones correspondian a la
cuota y EUR 16,2 millones a intereses; ademas, otros EUR 8,4 millones de sancion. El desacuerdo se basaba en las
deducciones por actividad exportadora relacionada con inversiones en el extranjero y en la deduccién por doble imposicion
de Nueva Nuinsa, que queda anulada. Por ello, el importe estimado de la devolucién son EUR 42,1 millones (EUR 34,4
millones que ya ha abonado la constructora mas EUR 7,7 millones de intereses).

Por otra parte, SCYR realizé ayer una emisién de bonos convertibles en acciones ordinarias de nueva emisién y/o
canjeables en acciones ya existentes de la sociedad con exclusion del derecho preferente de suscripcién de sus accionistas.
Las condiciones de la emision son las siguientes:

¢ El importe nominal definitivo de la emisién se ha fijado en EUR 175 millones.

¢ Los nuevos bonos devengaran un interés fijo anual del 3,75%, pagadero trimestralmente por trimestres vencidos.

¢ La prima de conversion ha quedado fijada en el 35%, lo que ha fijado el precio de conversion en EUR 2,8898 por
accion
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Tras la citada emision, SCYR realizé una invitacion a los titulares de los bonos senior convertibles no garantizados por un
importe de EUR 250 millones al 4,00% de interés con vencimiento el 8 de mayo de 2019, que se encuentren en circulacion,
para vender todo o parte de sus bonos existentes a cambio de efectivo.

. Segun Expansion, ISS{EINNSROIASSINISSH(YIR{®] estudia la creacion de una Socimi en Portugal o cotizar en el parqué de
Lisboa. Segun reconoci6é ayer el consejero delegado de MRL en la Junta General de Accionistas de la sociedad, ambas
opciones estan sobre la mesay, si los nimeros encajan, la Socimi podria constituirse antes de finalizar el afio.

. espera que se mantenga el orden que han introducido en el mercado las medidas de salvaguardia que
la Union Europea (UE) impuso contra las importaciones de acero de terceros paises, especialmente tras los aranceles de
EEUU, que provocaron la entrada masiva en Europa de acero asiatico. Las medidas, que fijaron cuotas por paises, se
hicieron definitivas en febrero.

Asi, y segln la compafiia, las importaciones cayeron un 21% en enero y febrero, lo que reduciria al 25% su cuota de
mercado a cierre de 2019, frente al 30% de 2018. Sin embargo, quedaron fuera de ellas paises en vias de desarrollo con
una cuota inferior al 3%, una situaciéon que el consejero delegado de ACX, Bernardo Velazquez, pidié ayer que se corrija ya
que, por ejemplo, China esta trasladando produccion a paises como Indonesia.

Ademas, en un desayuno previo a la Junta General de Accionistas de ACX, Velazquez se mostré a favor de la transicion
energeética, pero no a que se haga a costa de la industria ya que, si se penalizan los productos europeos y espafioles, seran
sustituidos por los de otros paises que contaminan mas.

Valoracion: recordad que tenemos una recomendacion de ACUMULAR para las acciones de ACX, habiendo establecido
nuestro precio objetivo para las mismas en EUR 11,48.

. Expansion informa hoy de que el exconsejero delegado de Deutsche Telekom, Rene Obermann se convertird a partir de
2020 en el nuevo presidente de AUREIUSHIANIR] en sustitucion de Denis Ranque. Ayer, Guillaume Faury sustituyé a Tom
Enders como primer ejecutivo de AIR.

. En el marco del desarrollo y cumplimiento de su Plan Estratégico 2018-2020, comunica que, con fecha del
10 de abril de 2019, ha procedido a firmar el Memorandum de Entendimiento para la adquisicion de una participacion del
75% de las participaciones sociales de las compafiias Wireles Watts S.L. y Signal Intelliegence Consultancy S.L. por un
precio de EUR 6 millones mas una cantidad variable pagadera en el ejercicio 2021 en funcién del cumplimiento de
determinados objetivos de EBITDA para el ejercicio 2020.

Signal Intelligence S.L. y Wireless Watts S.L. son compafias espafiolas enfocadas al desarrollo de tecnologia base de
transmisiéon de radio, con aplicacién en los sectores de Seguridad, Defensa y Servicios Moviles. Algunos de sus trabajos
estan siendo comercializados como productos por Corporaciones del sector y cuentan entre sus clientes con cuerpos y
fuerzas de seguridad nacionales y extranjeros.

. comercializara, en Espafia el farmaco de Teva Pharmaceutical Industries Ltd. (TEVA)
Tetridar® (teriparatida) para el tratamiento de la osteoporosis en adultos. Tetridar®, una inyeccion que contiene el principio
activo teriparatida, se emplea para aumentar la fortaleza del hueso y reducir el riesgo de fracturas mediante la estimulacion
de la formacion de hueso. Esta previsto que la comercializacion del farmaco en nuestro pais por parte de ROVI se inicie en
el 3T2019. En virtud del acuerdo entre ambas compafiias, ROVI se encargara de la promocion y distribucién de Tetridar® en
el territorio espafiol durante un periodo de cinco afios, extensible a otros cinco mas, que comenzara a partir de la fecha de
inicio de la comercializacion.
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“Link Securities SV, S.A. no asume ninguna responsabilidad por posibles errores de hecho u opinién contenidos en este documento, el cual esta basado en

informacién obtenida de fuentes fidedignas. Este documento no representa una oferta de compra o venta de valores. Los clientes de Link Securities SV, S.A.y
sus empleados pueden tener una posicion o haber realizado transacciones sobre cualquiera de los valores a los que se hace referencia en este documento”.

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