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INDICADORES FINANCIEROS DEL DIA 18/04/2019

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

Indices anterior 17/04/2019  Var(ptos) Var% Vto altimo  Dif. Base $/Euro
IGBM 957 45 962,71 5,26 0,55% Abril 2018 95700 2020 Yen/$ 1
IBEX_35 94973 9.549.8 525  058% Mayo 2019 9.532.0 -17,680  Euro/E
LATIBEX 5.140.80 5.066,50 74,3 -1,45% Renta Fija - Rentabilidad Bonos Soberanos Materias Primas

1.130
11,89
1,155

DOWJONES 2645266  26.449,54 =342 -0,0%  USA 5Yr(Tir) 2.40% -1 pb Brent $/bbl

71,62

S&P 500 290706  2.900,45 561 023% USA10¥r (Tin) 2.5%% = Oro §lozt 127585

NASDAQ Comp. 800023 7.996,08 415  -0,08% USA30Yr (Tir) 2,99% = Plata §/ozt
VIX (Volatilidad) 12,18 12,60 042 345% Alemania 10Yr (Tir) 0.08% +2pb. Cobre $/bs

15.00
295

Nikkei 2227797 22.090,12 187,85  -0,84% | Euro Bund 164,51 0,00 Niquel $Tn 12.950
Londres{FT100) 746992 7.471,32 1,40 0,02%  Espafia 3¥r (Tir} -0,22% = Interbancario (Euribor)

Paris (CACA0) 5528 67 5.563,09 3442 0,62%  Espafia 5Yr (Tir) 0.056% +1pb 1mes -0.367
Frankfort (DAX) 1210132 12.153,07 51,75 0,43%  Espafia 10Yr (TIR) 1.11% +2pb 3 meses -0,310
Euro Stoxx 50 3.463.36 3.471,73 14,37 0,41%  Diferencial Espana vs. Alemania 103 = 12 meses 111

Volamenes de Contratacion indice Gestores de Compras Manufacturas Zona Euro - 36 meses
Ibex-35 (EUR millones) 3.177,63 Fuente: IHS Markil; FactSet

IGBM (EUR millones) 3.269 61 . | Markit PMI Manufacturing SA (Preliminary) - Eurozone
Bolsa Nueva York (NYSE]} (mill acciones) 3.602.00
Euro Stoxx 50 (EUR millones) 9.991,19

Valores Espafioles Bolsa de Nueva York

453018 07

(*} Paridad &Euro 7:15 a.m 1,130 . ‘

Valores NYSE SIBE Dif euros

TELEFONICA 752 7.50 002 | ' ' :

B. SANTANDER 462 46 0.00 |- ' ' '
BBVA 566 5 60 0.06 |° | ' | Il

Indicadores Macroeconomicos por paises y regiones

j010

EEUU: i} Ventas minoristas (marzo): Est Moll: 1,0%; Est sin autos: 0,7%: ii) indice Fitadelfia (abril): Est: 11,0

iii} Peticiones inciales desempleo (semana); Est: 205.000; v) indice indicadores adefantados {marzo}): Est Mol: 0,4%

v} PMI manufacturas {abril; preliminar): Est: 52,8; vi) PMI servicios (abril; prel): Est: 55,0; vii) Inventarios negocios (feb): Est MoM: 0,3%
Zona Euro: i) PMI manufacturas {abril; prel): Est: 48,0: ii) PMI servicios (abril; prelj: Est: 53,1; fii) PMI compuesto {abril: prel): Est. 51,8
Alemania: i) PMI manufacturas (abril; prel): Est: 45,0; i) PMI servicios {abril; prel); Est: 55,0; i) PMI compuesto (abril; prel): Est. 51,7
Francia: 1) PMI manufacturas {(abril; prel): Est: 50,0; i) PMI servicios {abril; prel): Est: 49,8; i) PMI compuesto {abril; pral): Est. 49,7

Comentario de Mercado (aproximadamente 5 minutos de lectura)

Tal y como esperdbamos, la reaccion inicial de las bolsas europeas a los positivos datos
macroeconomicos publicados en China de madrugada fue de indiferencia, como igualmente habia

ocurrido anteriormente en las bolsas asiaticas. Sin embrago, y a medida que avanzaba la sesién,

los
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inversores en Europa optaron por ver el “vaso medio lleno” y se decantaron, un dia mas, por
incrementar sus posiciones de riesgo. Ello permitié a los principales indices bursétiles europeos
cerrar AYER con nuevas ganancias, apoyandose en el buen comportamiento de los sectores
de corte mas ciclico  como los industriales, especialmente el del automovil, y los bancos. Parece
que los inversores estan comenzando a apostar por una sensible mejoria de la economia mundial en
la segunda mitad del ejercicio, lo que les esta llevando nuevamente a adoptar posiciones de riesgo y
deshacer algunas en activos de corte mas defensivo como los bonos. En ese sentido, cabe destacar
el repunte generalizado que han experimentado en la Ultima semana las rentabilidades de estos
ultimos activos, sobre todo las de largo plazo, lo que ha permitido a la curva de tipos estadounidense
aumentar su inclinacion con la rentabilidad del bono 10 afios superando actualmente con cierto
margen a la del bono a 3 meses, con lo que, por ahora, la curva deja de estar invertida.

En Wall Street los principales indices cerraron el dia con ligeras caidas, en una sesion en el que los
inversores estuvieron muy pendientes de los resultados que dieron a conocer las cotizadas que
fueron, en general, positivos. No obstante, el sector de la sanidad se volvié a convertir AYER en un
lastre muy pesado para los indices, con los inversores deshaciendo posiciones en el mismo por el
riesgo politico que han detectado en los programas de la mayoria de los candidatos presidenciales
del partido Demécrata. Aunque la reaccidon es comprensible, dada la incertidumbre generada en el
sector por las manifestaciones de algunos candidatos, ésta nos parece algo exagerada teniendo en
cuenta que las elecciones no se celebran hasta finales de 2020 y que la nueva composicién del
Congreso no se conocera hasta entonces, por lo que, como muy pronto, hasta 2021 no se
comenzard a discutir ninguna ley que afecte al sector en el mismo.

HOY, en principio, esperamos un inicio de sesion ligeramente a la baja en las bolsas europeas y ello
a pesar de que AYER The Wall Street Journal publicé una noticia en la que se apuntaba a la buena
marcha de las negociaciones comerciales entre EEUU y China, y en la que se decia que ambas
partes estaban intentando que el acuerdo se firmara a mediados de mayo o, como muy tarde, a
principios de junio. En el articulo, tal y como reflejamos en nuestra seccion de Economia y Mercados,
también se hablaba de una nueva ronda de negociaciones “cara a cara” que tendria lugar a finales
de abril y principios de mayo. Sin embargo, las bolsas estadounidenses acogieron la misma sin
inmutarse, tal y como también lo han hecho esta madrugada los mercados asiaticos. Todo parece
indicar que los inversores estdn un poco cansados de los continuos anuncios sobre la positiva
marcha de las negociaciones y lo que quieren es que el acuerdo se cierre de una vez por todas.

Por lo demas, destacar que la sesion de HOY tiene como principal cita la publicacién en la Zona
Euro, Alemania, Francia y EEUU de las lecturas preliminares de abril de los indices adelantados de
actividad de los sectores de las manufacturas y de los servicios. Habrd que estar atentos a los
mismos, ya que cualquier “sorpresa” positiva, que muestre indicios de recuperacion de la actividad,
especialmente en Europa, serd muy bien acogida por los inversores. En sentido contrario, si estos
indicadores adelantados apuntan a un nuevo deterioro de la actividad en la region en el presente
mes, las bolsas se podrian girar a la baja.

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

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

¢ Accor (AC-FR): ventas e ingresos 1T2019;

¢ Korian (KORI-FR): ventas e ingresos 1T2019;

¢ Pernod Ricard (RI-FR): ventas e ingresos 3T2019;

e  Sartorius (SRT-DE): 1T2019;

¢ Software AG (SOW-DE): 1T2019;

e Saipem (SPM-IT): 1T2019;

¢ Unilever (UNI-NL): ventas, ingresos y estadisticas operativas 1T72019;
¢ Sandvik (SAND-SE): 1T2019;

Wall Street: publican resultados trimestrales, entre otras compafiias:

¢ American Express (AXP-US): 1T2019;

¢ Honeywell International (HON-US): 1T2019;
¢ Philip Morris International (PM-US):  1T2019;
¢ Schlumberger (SLB-US): 1T2019;

¢ SKECHERS (SKX-US): 1T2019;

¢ The Blackstone Group (BX-US): 1T2019;

Economia y Mercados

« ESPANA

. Segln datos del Banco de Espafa (BdE), la deuda del conjunto de las administraciones publi cas se increment6 un
0,9% en febrero en relacion a enero, en EUR 10.382 m illones, hasta los EUR 1,188 billones , situandose de este modo
en el 98,2% del Producto Interior Bruto (PIB) espafiol. Este porcentaje es superior en mas de un punto porcentual al de
cierre de 2018 (97%) y casi tres puntos superior al objetivo fijado para este afio, del 95,4% del PIB. En tasa interanual la
deuda publica repunté el 2,6%, al elevarse en EUR 30.767 millones en los Ultimos 12 meses. En términos absolutos, la
deuda publica alcanza en febrero su nivel histérico mas elevado.

Por administraciones, la deuda del Estado marcé un nuevo maximo histérico, elevandose en el mes en EUR 10.035
millones, hasta los EUR 1,046 billones. En tasa interanual esta variable crecié el 3,9%, EUR 39.547 millones en valor
absoluto. Por su parte, la deuda publica de las comunidades autonomas se elevo en febrero en EUR 1.214 millones
(+0,4%), hasta los EUR 293.288 millones. En tasa interanual esta variable bajo el 2,1%. A su vez, las corporaciones locales
aumentaron su endeudamiento un 1,3% en febrero en relacién a enero, hasta los EUR 26.130 millones. En tasa interanual
su deuda baj6 el 10,4%. Por ultimo, destacar que la deuda de las administraciones de la Seguridad Social se mantuvo
estable en febrero en relacién a enero en los EUR 41.193 millones, mientras que en tasa interanual aumento el 50,4%.

Valoracion: tendencia preocupante la de la deuda publica espafiola, sobre todo en un entorno de ralentizacion del
crecimiento econémico. De seguir la misma tendencia en los proximos meses, no es descabellado pensar que la prima de
riesgo espafiola empiece a repuntar, encareciendo de esta forma la financiacion publica y la de las empresas, y limitando
aun mas el potencial de crecimiento de la economia espafiola.
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+ ZONA EURO-UNION EUROPEA

. El gobernador del Banco Central de Austria y miembro del Consejo de Gobierno del Banco Central Europeo (BCE), Ewald
Nowotny, dijo ayer que es poco probable que la inst itucidon baje significativamente en junio sus expect ativas de
crecimiento para la economia de la Zona Euro , economia que piensa que al menos se estabilizara en el 252019. Segun
dijo, en las discusiones durante la reciente reunién del FMI se resalté una ligera mejoria de la economia de China. Ademas,
y segun dijo, se puede pensar que habra una solucion al conflicto comercial entre EEUU y China, por lo que hay factores
gue apuntan a la mejora de las expectativas para la segunda mitad del ejercicio.

. Segun dio a conoce ayer Eurostat, el indice de precios de consumo (IPC) de la Zona Eur o subi6 finalmente el 1,0% en
el mes de marzo en relacion a febrero y el 1,4% en  tasa interanual (1,5% en febrero) . Ambas lecturas coincidieron con
sus preliminares y con los esperado por los analistas. De esta forma se confirma que la inflacién de la Zona Euro se sitla a
su nivel mas bajo desde abril de 2018.

Si se excluyen los precios de la energia, de los alimentos, del alcohol y del tabaco el IPC subyacente subié en marzo el
0,2% en relacion a febrero y el 0,8% en tasa interanual (1,0% en febrero). Esta lectura también coincidié con lo esperado por
los analistas.

. El Gobierno de Alemania rebajo6 ayer por segunda vez en lo que va de ejercicio su estimacion de crecimie  nto para
el Producto Interior Bruto (PIB) del pais en 2019, de jandolo en el 0,5% . Su anterior estimacién, dada a conocer el
pasado mes de enero, era de un crecimiento del 1,0%.

Segun dijo el ministro de Economia, Peter Altmaier, la economia de Alemania recuperara dinamismo en 2020. En ese
sentido explicd que la rebaja de la prevision de 2019 se justifica por la inseguridad ante el brexit y por las tensiones
comerciales internacionales. Ademas, afiadio que, a pesar de la reduccion de la previsién de este afio, "la buena noticia" es
gue volveran a superar "esta fase de debilidad" después del presente ejercicio.

Para 2020 el Gobierno aleman espera que la coyuntura sea mas favorable y prevé que el crecimiento del PIB sea del 1,5%.
Altmaier afiadié, ademas, que el Ejecutivo invierte ya a niveles récord en infraestructura, educacion e investigacion y que
ademas ha apostado por las "tecnologias de futuro”, como la inteligencia artificial.

. La Oficina Nacional de Estadistica (ONS) britanica publicé ayer que el indice de precios de consumo (IPC) subi6 en el
mes de marzo en el Reino Unido el 0,2% en relacién  a febrero , mientras que en tasa interanual lo hizo el 1,9%, misma
tasa a la que habia aumentado en el mes precedente. Los analistas esperaban un crecimiento en el mes de esta variable
similar al real y uno del 2,0% en tasa interanual.

Por su parte, el subyacente del IPC , que excluye para su calculo los precios de la energia y de los alimentos frescos, subi6
también el 0,2% en el mes y el 1,9% en tasa interan ual, lo que supone el séptimo mes que se mantiene por debajo del
objetivo del 2,0%. La lectura interanual estuvo en linea con lo esperado por los analistas.

Por su parte, el indice de precios de la produccion (IPP; outputs ) subié en el mes de marzo el 0,3% en relacién a
febrero y el 2,4% en tasa interanual (2,4% en febre ro). En este caso los analistas esperaban un incremento en el mes del
0,2% y uno del 2,1% en tasa interanual.

« EEUU

Segun informé ayer The Wall Street Journal, EEUU y China estan intentando cerrar una nueva ronda de
negociaciones “cara a cara” , con el representante comercial de estadounidense, Lighthizer, teniendo previsto viajar a
China la semana del 29 de abril y con el vicepresidente chino, Liu He, visitando EEUU en la semana del 6 de mayo. Segun
el diario, las partes quieren que el acuerdo pueda ser firmado a mediados de mayo o, como muy tarde, a principios de junio.

. Segun el Libro Beige de la Reserva Federal (Fed), que fue publicado ayer, la actividad econémica experimenté una

expansion entre ligera y moderadamente en marzo y a comienzos de abril, siendo ésta fuerte en algunos distritos .
Segun la Fed, el consumo privado mostré sintomas mixtos, con debilidad en las ventas minoristas y en las ventas de
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automoviles. Por su parte, la actividad manufacturera mejord, aunque persisten algunas incertidumbres. Por su parte, la
venta de viviendas se mostré fuerte, aunque la Fed destacé la menor demanda de viviendas de alto coste.

Por su parte, el mercado laboral continué tensionado en el periodo analizado, con el empleo creciendo a un rimo entre
modesto y moderado en la mayoria de los distritos. A su vez, los salarios continuaron creciendo a un ritmo moderado.

Por dltimo, el informe destaca que los precios subieron de forma modesta, con las tarifas, los costes de transporte y los
incrementos de los salarios como principales impulsores de los mismos.

. El Departamento de Comercio publicé ayer que el déficit comercial estadounidense bajo6 el 3,4% en el mes de febrero

en relacion a enero, hasta los $ 49.400 millones, s u nivel més bajo en ocho meses . Esta variable se vio beneficiada por
el incremento de las exportaciones de automoviles y aeroplanos en el mes y por el menor déficit con las principales
economias del mundo: la Zona Euro y China. El consenso de analistas esperaba una cifra superior , de $ 53.500
millones.

En el mes las exportaciones crecieron el 1,1% en relacion a enero, hasta los $ 209.700 millones, su cifra mas elevada en
cuatro meses, impulsadas como hemos sefialado por la venta de automéviles y de aviones comerciales. Por su parte, las
importaciones aumentaron en el mes el 0,2%, hasta los $ 259.100 millones, impulsadas por las compras de terminales
moéviles y de automaviles.

En el periodo enero-febrero el déficit comercial estadounidense bajé el 7,6% en tasa interanual.

. La Administracion de Informacion de la Energia (EIA) publicé ayer que los inventarios de crudo bajaron en EEUU en 1,4
millones de barriles en la semana del 12 de abril f rente a unas expectativas de incremento manejadas p  or los
analistas de 1,8 millones de barriles . Este es el primer descenso que experimenta esta variable en las Ultimas cuatro
semanas. Por su parte, los inventarios de gasolinas bajaron en la misma semana en 1,2 millones de barriles (descenso de
2,5 millones de barriles esperados) y los de productos destilados en 0,4 millones de barriles (descenso de 1,6 millones de
barriles esperado).

« ASIA

. Segun publicé ayer la agencia Bloomberg, que cita a personas conocedoras del caso, el Gobierno de China estaria
disefiando nuevas medidas de estimulo adicionales de  stinadas a impulsar las ventas de automoviles y pro ductos
electronicos . Las propuestas incluirian subsidios para vehiculos de nueva energia, teléfonos inteligentes y
electrodomésticos, y se encontrarian en la etapa de consulta, sin garantias de que vayan a ser aprobados.

Valoracion: noticia/rumor que fue bien recogida por los mercados de renta variable europeos, con los inversores apostando
nuevamente por los valores de corte ciclico durante la sesion.

. La lectura preliminar de abril del indice de gestor es de compra de los sectores de las manufacturas de Japon, el
PMI manufacturas, subi6 hasta los 49,5 puntos desde los 49,2 puntos de su lectura final de marzo . Cualquier lectura
por encima de 50 puntos sugiere expansion de la actividad en relacion al mes precedente y, por debajo de ese nivel,
contraccion de la misma.

Destacar que en abril los componentes del indice de produccion y nuevos pedidos mejoraron ligeramente, aunque siguieron
indicando contraccién mensual de la actividad. Por su parte, el componente de exportaciones indic6 un empeoramiento de
las mismas en el mes. Por ultimo, destacar que el componente de expectativas mejor6 en abril.

INK

H

Link Securities SV Comentario diario Bolsa



Mesa Contratacion
Javier de Pedro
I N K Enrique Zaméacola
Enrique Ramos

LINK Analisis Tel Directo: 915 733 027
Fax: 915 044 046

Jueves, 18 de abril 2019

Analisis Resultados 172019

. La compaiiia \IRJ¥AXW-REYAI®)] dio a conocer ayer sus resultados correspondientes al 1T2019, de los que creemos
interesantes destacar:

RESULTADOS VIDRALA 1T2019 vs. 1T2018

var % var %
EUR millones 172019 172018 interanual divisa constante
Ventas 240,3 218,2 10,1% 9,6%
EBITDA 57,2 51,3 11,4% 10,9%
margen EBITDA 23,8% 23,5%
BPA 1,07 0,84 28,7%
Endeudamiento (Deuda Neta (EBITDA) 1,7x 2,2x -0,5x

Fuente: RRII Vidrala

¢ Las ventas de VID aumentaron en el 1T2019 un 10,1% en relacién al mismo trimestre de 2018, alcanzando los
EUR 240,3 millones. Sin tener en cuenta el impacto de las divisas, concretamente la variacion de la libra esterlina
frente al euro, esta variable habria aumentado en el mes algo menos, el 9,6%.

¢ El cash-flow de explotacién o EBITDA  del grupo aumentd en tasa interanual en el trimestre analizado el 11,4%
(10,9% sin tener en cuenta el efecto divisa), hasta situarse en EUR 57,2 millones. En términos de ventas, el margen
EBITDA mejor6 ligeramente desde el 23,5% alcanzado en el 1T2018 hasta el 23,8%.

¢« Por su parte, el beneficio neto atribuible de VID se situ6 al cierre del 1T2019 en los EUR 27,9 millones,
equivalente a un beneficio por accién (BPA) de EUR 1,07, casi un 29% superior al alcanzado en el 1T2018.

¢ Al cierre del 1T2019 la deuda neta del grupo se situ6é en los EUR 425,5 millones, lo que supone una ratio de
apalancamiento (deuda neta/EBITDA) muy manejable de 1,7x (veces). Esta ratio se reduce sensiblemente en
términos interanuales desde las 2,2x con la que termind el 1T2018. Cabe recordar que la deuda neta ascendia a
EUR 503 millones entonces, al haberse incrementado sustancialmente desde los EUR 327 millones de finales de
marzo de 2017 tras la adquisicién por importe de EUR 252,7 millones de la compafiia portuguesa Santos Barosa.

Segun la compafiia, en 2019 sus principales objetivos son: i) invertir en sus instalaciones industriales, ii) garantizar el
servicio al cliente y ii) gestionar el entorno inflacionista de costes con el objetivo de reforzar los margenes del negocio. Como
resultado, se espera mantener durante el afio 2019 un ritmo creciente de generacién de caja y una consiguiente progresiva
reduccion del endeudamiento.

Actualmente el consenso de analistas (FactSet) espera que VID alcance a finales de 2019 unas ventas de EUR 987,3
millones (+3,3% en tasa interanual); un EBITDA de EUR 253,9 millones (+6,1% en tasa interanual) y beneficio neto de EUR
126,0 millones (8,7% en tasa interanual). La rentabilidad por dividendo 2019 estimada es limitada, del 1,4%.

Los analistas que siguen la compaiiia tienen un precio objetivo medio para el mismo de EUR 85,36 por accion, con algo mas
del 60% de los mismos recomendando MANTENER el valor en cartera.
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Noticias destacadas de Empresas

. Seglin recoge Expansién en su edicién de hoy, el mayor accionista de ]I, Letterone, informd ayer, a través de un
comunicado, que ha solicitado a los bancos acreedores de la compafiia elevar a EUR 380 millones sus necesidades de
nueva financiacién debido a la caida del negocio que esta experimentando el grupo de supermercados. Esta cifra es mas del
doble de los EUR 170 millones que habia exigido en un principio, adicionales a los EUR 145 millones que ya ha recibido la
empresa. En el mencionado comunicado se indica que el consejo de administracion de DIA ha informado de un deterioro
significativo en el desarrollo del negocio en el 1T2019, con un crecimiento negativo like-for-like (a superficie comparable) del
4,3%, reflejando una aceleracion de la tendencia negativa a la que se enfrenta la sociedad. Ademas, afiade, el deterioro
pone de manifiesto un riesgo significativo para la viabilidad del negocio.

Por otro lado, sefalar que, hasta el martes, 16 de abril, la aceptacion de la OPA lanzada por Letterone sobre DIA ascendia a
20.517.986 acciones, lo que supone un 4,64% de las 441.937.819 acciones a las que se dirige la oferta. Cabe recordar que
ésta se encuentra condicionada en su éxito a lograr un porcentaje de al menos el 50% del capital que ain no controla
Letterone, es decir, un 35,5% sobre el 70,99% que no tiene. Es por ello que ayer Lettertone comunicé ayer la extension del
plazo de aceptacion hasta el dia 30 de abril para que los accionistas de DIA dispongan de mas tiempo para tomar una
decision sobre la oferta tras la terminacién de la Semana Santa y, asi, "maximizar la aceptacion de la oferta”. En principio el
plazo de aceptacion se extendia desde el 1 de abril hasta el 23 del mismo mes.

Fuentes cercanas a Letterone, citadas por Expansion, manifestaron ayer que el fondo no tiene intencion de aumentar el
precio de su OPA sobre DIA, fijado en EUR 0,67 por accion. En ese sentido, Letterone sefialé ayer que los accionistas que
decidan no vender sus acciones aumentan el riesgo de que no se cumpla la condicién de aceptacion minima de la OPA y,
en ese caso, el consejo de administracién de DIA podra verse obligado a adoptar medidas severas en relacién con su
situacion financiera, tales como, entre otras, la declaracién de concurso de acreedores o la capitalizacion de la deuda
bancaria por parte de los bancos acreedores.

Valoracion: seguimos recomendando a los accionistas de DIA acudir a la OPA de Lettertone. No esperamos una mejora del
precio de la misma y las alternativas a no acudir a la oferta creemos que son mucho mas negativas para el accionista de la
compafiia.

. ha anunciado que ha recibido la aprobacién de la Comisién Europea (CE) para la venta de
varios activos de fabricacién de acero a Liberty House Group. Los activos forman parte del paquete de desinversiéon que la
compafiia acord6 con la CE para la aprobacion de la operacién de adquisicion de llva SpA. Los activos incluidos en el
paquete de desinversion de MTS son: ArcelorMittal Ostrava (Republica Checa), ArcelorMittal Galati (Rumania), ArcelorMittal
Skopje (Macedonia), ArcelorMittal Piombino (Italia), ArcelorMittal Dudelange (Luxemburgo) y varias lineas de acabado en
ArcelorMittal Liege (Bélgica).
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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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