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INDICADORES FINANCIEROS DEL DIA 28/10/2019

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

Indices anterior 25/10/2019  Var(ptos) Var% Vto iltimo  Dif. Base $/Euro 1.108
IGBM 9381 942,35 3,44 0,37% Noviembre 2019 9.380.0 5020 Yen/$ 108.74
IBEX.35 9318 $.430,2 384 041% Diciembre 2019 9.327.0 -103.20 Eurol£ 1,167
LATIBEX 503960 5.071,60 32,0 0,63% Renta Fija - Rentabilidad Bonos Soberanos Materias Primas
DOW.JONES 26.805.53  26.958,06 16253  0,57%  USA 5Yr (Tir) 162% +3pb.  Brent$/bbl §2.02
S&P 500 301029  3.022,55 12,26 0,41%  USA 10Yr (Tir) 1,80% +4pb  Oro Slozt 151345
MASDAQ Comp. 518580  8.24312 57,32 0,70% USA 30Yr (Tir) | 229% +3pb _Plata $lozt 18.13
VIX (Volatilidad) 13,71 12,65 -1,06 -7,73%  Alemania 10Yr (Tir) -0.38% +3pb Cobre $/lbs 2.66
Nikkei 2279981 22.867.,27 67,46 0,30% Euro Bund 171,35 0,00 Niquel $/Tn 16.890
Londres{FT100)  7.328.25  7.324.47 378  -0,08% Espafia 3T (Tir) -0.38% +2p.b.  Interbancario (Euribor)
Paris (CACA0) 568433 572215 37,82 0,67% Espafia 5Yr (Tir) 0,19% +3pb imes -0.456
Frankfort (DAX) 1287210 12.834.,51 2241 047% Espaiia 10¥r (TIR) . 027% +4pb Imeses 0413
Euro Stoxx 50 362137 3.624,68 3,31 0,09%  Diferencial Espafia vs. Alemania 64 = 12 meses -0.293

Volimenes de Contratacion Oferta de dinero M3 Zona Euro - 20 afios
Ibex-35 (EUR millones) 1.976 62 Fuente: BCE, FaciSet

IGBM (EUR millones) 204022 ™
Bolsa Nueva York (NYSE) (mill acciones) A3 T T T T T 7
Euro Stoxx 50 (EUR millones) 7.152.81

Vfalores Espaiicles Bolsa de Nueva York

(*} Panidad 5/Euro 7:15 a.m 1,108

Valores NYSE SIBE Dif euros

TELEFONICA LY 715 -0.04

B. SANTANDER 3.94 3,98 -0.04

BEVA 489 4.89 0.00

Indicadores Macroeconémicos por paises y regiones

EEUL: i) indice Nacional Actividad Chicago {sep): Est: 0,20; i) indice manufacturas Dallas {octubre): Est. 0,0
iii} Inventarios mayoristas (septiempre; preliminar): Est MoM: 0,35%
Zona Euro: Oferta dinero M3 (septiembre): Est YoY: 5,7%
Ampliaciones de Capital en Curso Bolsa Espaiicla

Valor Proporcion Plazo de Suscripcion Compromiso Compra/Desembolso
Vidrala-octubre 2019 1x20 28M10/2019 al 11/11/2019 Ampliacion capital liberada

Comentario de Mercado (aproximadamente 7 minutos de lectura)

Las bolsas occidentales afrontan una semana intensa __, con multiples referencias tanto en el

ambito empresarial como el macroeconémico y en el p olitico . Asi, y mientras que la temporada
de publicacién de resultados empresariales trimestrales continta a “velocidad de crucero” en Wall
Street, donde a lo largo de la semana publican unos 150 integrantes del S&P 500, en las distintas
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plazas europeas la temporada comienza a coger ritmo, especialmente en Espafia, bolsa en la que
esta semana una parte importante de los valores del Ibex-35, entre ellos todos los bancos y la
mayoria de la utilidades, los dos sectores con mas presencia en el Selectivo, asi como Repsol
(REP), daran a conocer sus cifras.

Hasta el momento la temporada esta siendo favorable tanto en Wall Street como en Europa, con
algunas excepciones puntuales, pero de gran relevancia -esta madrugada el mayor banco de
Europa, el HSBC, ha publicado unos pobres resultados, que ha justificado por el complicado
escenario de mercado al que se enfrenta la entidad-. Asi, y como desarrollamos en detalle en
nuestra seccién de Economia y Mercados, hasta el momento, y ya con el 40% de las compafias del
S&P 500 habiendo publicado sus cifras trimestrales, el 80% de las mismas han superado las
expectativas de los analistas a nivel beneficio neto, mientras que el 64% lo han hecho a nivel ventas,
porcentajes ambos que superan tanto la media del Ultimo afio como la de los dltimos 5 afios. Todo
ello viene a confirmar que los analistas habian puesto el liston muy bajo, intentando de este modo
curarse en salud dados los mudltiples frentes politicos abiertos y la debilidad de algunas de las
principales economias mundiales. Habr4 que estar atentos para comprobar si ésta sigue siendo la
ténica general de la temporada de publicacion de resultados, sobre todo esta semana en la que
muchas compafias del sector tecnoldgico, las que mejores expectativas de resultados mantienen,
daran a conocer sus cifras, entre ellas Alphabet (matriz de Google), Apple, Facebook y Advanced
Micro Devices.

Pero, sin ninguna duda, la cita mas relevante de la semana serd la reuniéon de dos dias que
comienza MANANA el Comité de Mercado Abierto de la Reserva Federal (FOMC). El mercado da
actualmente una probabilidad muy elevada, cercana al 90%, a que la Fed vuelva a bajar sus tasas
de interés de referencia por tercera vez, de forma consecutiva, con el objetivo de evitar que la
ralentizacion de la economia estadounidense vaya a mas, arrastrada por la del resto de principales
economias mundiales. Lo que ya no esta tan claro es si la Fed optara por comunicar al mercado que,
tras esta actuacion, su intencion es la de hacer “un alto en el camino” para comprobar el impacto que
sus medidas han tenido en la economia del pais o si, por el contrario, va a dejar la puerta abierta a
nuevas rebajas de tipos, siempre que lo considere necesario. La reaccién de las bolsas sera muy
diferente en funcion de lo que opte por decir la Fed, siendo negativa en el primer caso, al menos en
el corto plazo, y positiva en el segundo. Lo evidente es que el miércoles cuando el FOMC emita su
comunicado, éste va a mover los mercados en un sentido u otro.

Por lo demas, y en el ambito politico, sefialar que HOY, en principio, esta previsto que se vote en el
Parlamento britdnico si se convocan o no las elecciones generales que el primer ministro Johnson
quiere “utilizar” para fortalecer su posicién de cara a la gestion del brexit. En este sentido, también en
los proximos dias, recordar que se conocerd la decision de la Unién Europea (UE) en relacion a la
nueva prorroga para el brexit que se vio obligado a solicitar Johnson, muy a su pesar. En principio,
todo parece indicar que el Parlamento no aprobara la convocatoria de nuevas elecciones HOY, ya
gue el partido Laborista, cuyos votos son necesarios para ello, no aceptara nuevas elecciones hasta
gue la posibilidad de un brexit sin acuerdo sea definitivamente retirada de la mesa. Ademas, y segln
se desprende de las filtraciones a los distintos medios, la UE otorgara al Reino Unido una nueva
prérroga para el brexit de tres meses, hasta finales de enero, aunque el pais podria desvincularse
antes de la UE siempre que el Parlamento britanico sea capaz de aprobar la legislacién necesaria
para adaptar sus leyes al brexit. Por tanto, el brexit seguird muy presente en las decisiones que
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adopten los inversores, al menos en el corto plazo, y hasta que se aclare el calendario para la
finalizacion del proceso.

Por dltimo, y centrandonos en la agenda macro de la semana, sefalar que, en una semana cargada
de datos, las citas mas relevantes seran la publicacion el miércoles de la primera estimacion del PIB
estadounidense, correspondiente al 3T2019 -se espera un crecimiento anualizado cercano al 1,8%-,
y el viernes de las lecturas finales del mes de octubre de los indices adelantados de actividad del
sector de las manufacturas (PMIs e ISM) en Europa y EEUU, asi como de las cifras de empleo
estadounidenses del mismo mes.

Para empezar, esperamos que las bolsas europeas abran HOY entre planas y ligeramente al alza.
En este sentido, sefialar que las positivas noticias conocidas sobre el avance en las negociaciones
entre EEUU y China para cerrar un acuerdo de minimos antes del 15 de noviembre, lo que se ha
denominado como fase 1, han impulsado al alza a las bolsas asiaticas esta madrugada, aunque este
tema ya se conocio el viernes, por lo que entendemos que esta, en gran medida, descontado por las
bolsas europeas.

Analista: Juan J. Fdez-Figares

Eventos Empresas del Dia

Bolsa Espafiola:

« Unicaja (UNI): resultados 9M2019; conferencia con analistas a las 9:00 horas (CET);

¢ Bankia (BKIA): resultados 9M2019; conferencia con analistas a las 13:30 horas (CET);

¢ Vidrala (VID): comienzan a cotizar los derechos de suscripcion preferentes de ampliacion de capital liberada;

¢ Merlin Properties (MRL): paga dividendo ordinario a cuenta resultados 2019 por importe bruto por accién de EUR
0,20;

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

¢ Covestro (1COV-DE): resultados 3T2019;

¢ Deutsche Boerse (DB1-DE): resultados 3T2019;

¢ Philips (PHIA-NL): resultados 3T2019;

¢« NXP Semiconductors (NXPI-NL): resultados 3T2019;
¢« HSBC Holdings (HSBA-GB): resultados 3T2019;

Wall Street: publican resultados trimestrales, entre otras compafiias:

e AT&T (T-US): 3T2019;

¢ Beyond Meat (BYND-US): 3T2019;

¢« Loews Corp. (L-US): 3T2019;

¢ National Oilwell Varco (NOV-US): 3T2019;
¢ ON Semiconductor (ON-US): 3T2019;

¢« Owens-lllinois (OI-US): 3T2019;

e T-Mobile US (TMUS-US): 3T2019;

@\«
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Economia y Mercados

« ESPANA

. Segun dio a conocer el Instituto Nacional de Estadistica (INE), el indice de precios de la produccion (IPP) subié en el
mes de septiembre el 0,1% con relaciéon a agosto, mi  entras que en tasa interanual bajo el 3,3% (-2,6% e n agosto) . El
descenso del mes de septiembre es el mayor registrado por este indice en un mes en tasa interanual en tres afios.

Destacar que esta caida interanual del IPP en septiembre fue consecuencia principalmente de la caida en dos puntos de la
tasa de crecimiento de los precios de la energia, hasta el -10%, por el menor coste de la produccién de energia eléctrica, asi
como de la tasa de crecimiento de los precios de los bienes intermedios en dos décimas, hasta el -1%, por el menor coste
de la fabricacion de productos basicos de hierro, de productos quimicos y de productos para la alimentacion animal.

+ ZONA EURO-UNION EUROPEA

. La agencia de calificacion crediticia Standard & Poor 's (S&P) elevo el pasado viernes el rating de Grecia desde
“BB-“ a “B”, con una perspectiva “positiva” . La agencia dijo que los controles de capital fueron eliminados sin ningln
impacto adverso. El rating refleja una perspectiva econémica mejorada, acompafada de un desarrollo presupuestario fuerte
y una estructura de deuda gubernamental favorable. S&P también estimé que el crecimiento econémico en Grecia
promediara un 2,5% entre 2019 y 2022, impulsado por la recuperacién de la demanda doméstica. En agosto, la agencia de
calificacion crediticia Fitch habia reiterado el rating “BB-* al pais heleno.

. Segun dio a conocer el instituto IFO el pasado viernes, su indice de clima empresarial de Alemania se mantu  vo sin
cambios en octubre en relacion al mes de septiembre en los 94,6 puntos, lo que supone su lectura mas b aja desde
noviembre de 2012 . El consenso de analistas esperaba una lectura similar, de 94,5 puntos.

Por su parte, el subindice que mide la percepcion de que de la situacién actual de la economia de Alemania tienen las
empresas bajo en octubre hasta los 97,8 puntos desde los 98,6 puntos de septiembre, quedando ligeramente por debajo de
los 98,0 puntos que esperaban los analistas. Por dltimo, el indice de expectativas subi6 ligeramente en octubre hasta los
91,5 puntos desde los 90,8 puntos del mes de septiembre. En este caso los analistas esperaban una lectura de 91,0 puntos,
inferior a la real.

Destacar que la confianza de las empresas manufactureras mejoré en octubre desde los -6,4 puntos de septiembre hasta
los -5,5 puntos.

Valoracion: lo menos malo que se puede decir de las lecturas de octubre de los indices IFO es que no han empeorado, ya
que las mismas se mantienen a sus niveles mas bajos en afios. Sefialar, no obstante, que las empresas alemanas se
muestran ligeramente mas optimistas en relacion al futuro, mientras que su percepcion de la situacion actual sigue
empeorando, pero a menor ritmo.

. Segun el Instituto Nacional de Estadistica francés, el INSEE, el indice de precios de la produccién (IPP) subi6 el 0,1%
en el mes de septiembre en relacion a agosto, mient  ras que en tasa interanual baj6 el 1,0% (-0,6% en a gosto) , lo que
supone su tasa interanual mas baja en un mes desde septiembre de 2016. El consenso de analistas esperaba una tasa
interanual superior, de -0,3%.

Valoracion: la debilidad por la que atraviesa la actividad manufacturera francesa hace que, por el momento, siga sin haber
presiones en los precios que puedan impulsar al alza la inflacion del pais.

@\«
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« EEUU

. Segun el ultimo informe Eanings Insight de FactSet sobre resultados, la tasa de crecimiento de la ganancia media para
las empresas del S&P 500 en el 3T2019 se mantiene en la actualidad en el -3,7% , que compara con el -4,0% que se
espera para el final del trimestre. La tasa de crecimiento de los ingresos es del 2,8%.

Del 40% de empresas del S&P 500 que han presentado sus resultados trimestrales, el 80% han batido las expectativas del
consenso a nivel beneficio neto, mejor que la media a un afio del 74%, y que la media a cinco afos del 72%.
Adicionalmente, el 64% ha sobrepasado las expectativas del consenso en ventas, mejor que la media a un afio del 59%, que
es también la media a cinco afos. En conjunto, las empresas han informado de beneficios que estan un 3,8% por encima de
las expectativas, por debajo del 5,2% de la tasa de sorpresa positiva a un afio y de la media a cinco afios del 4,9%. En
conjunto, las empresas han informado de ventas que estan un 1,1% por encima de las expectativas, mejor que la media a
un afio de la tasa de sorpresa positiva del 0,9% y de la media a cinco afios del 0,7%.

. La agencia Reuters publico el viernes que China pretende que EEUU retire de la mesa la imposicién el proximo 15 de
diciembre de nuevas tarifas $ 156.000 millones a la s importaciones chinas a cambio de que el pais asia tico se
comprometa a aumentar sus compras de productos agri colas . Ademas, China pretende que EEUU retire también las
tarifas del 15% implementadas sobre $ 250.000 millones de importaciones del pais el pasado 1 de septiembre, con lo que
sélo quedarian vigentes las implementadas sobre $ 250.000 millones.

. Después de que el viceprimer ministro chino Liu He hablara con el representante de Comercio, Robert Lightizer, y con el
secretario de Tesoro, Steven Mnuchin, un comunicado emitido por la agencia china Xinhua destacé que las consultas
técnicas sobre el texto del acuerdo estan practicam ente completadas , lo que indica que se estan dando pasos hacia
adelante para firmar el acuerdo de fase inicial. El comunicado destac6 que el acuerdo incluye aspectos como la importacion
por parte de EEUU de productos de aves de corral producidos en China, el levantamiento de la prohibicion por parte de
China sobre productos avicolas estadounidenses, y la aplicacion de un sistema de informacién de salud publica sobre
productos carnicos. Un comunicado previo por parte de Lightizer también destacd avances en algunos asuntos especificos,
y que ambas partes estaban muy cerca de culminar secciones del acuerdo.

. En una encuesta llevada a cabo la semana pasada por la agencia Bloomberg a 40 economistas, el 85% esperaba que el

Comité de Mercado Abierto de la Reserva Federal (FO MC) baje esta semana sus tasas de interés de refere  ncia en un

cuarto de punto porcentual, hasta el intervalo del 1,5% al 1,75%. Ademas, 56% de los mismos esperan que el FOMC o
su presidente diga que de momento la Fed va a hacer un alto en el camino hasta comprobar el impacto de sus recientes
bajadas de tipos en la economia.

. La lectura final de octubre del indice de sentimien to de los consumidores, que elabora la Universidad de Michigan,
se situ6 en los 95,5 puntos , algo por debajo de su preliminar de mediados de mes de 96,0 puntos, que era lo esperado por
los analistas, pero sensiblemente por encima de los 93,2 puntos de finales de septiembre. La lectura de octubre esta muy en
linea con la lectura media del indice en los que va de ejercicio.

En el mes de octubre, el subindice que evalla la evolucién de la percepcion que de la situacion actual tienen los
consumidores subié 5 puntos en relacion a septiembre, hasta los 113,2 puntos, mientras que el que mide sus expectativas lo
hizo 1 punto, hasta los 84,2 puntos.

Segun la encuesta los tres temas que mas preocupaban en octubre a los estadounidenses son, por este orden: i) el conflicto
comercial entre EEUU y China y la implementacion de tarifas, aunque en menor medida que el mes precedente (lo nombré
el 27% de los encuestados frente al 36% de septiembre); ii) la huelga de General Motors; y ii) el “juicio politico” o
impeachment a Trump, que fue destacado sélo por el 2% de los encuestados.
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Analisis Resultados 9M2019 Empresas Cotizadas — Bol  sa Espafiola

. EEAWIAN(EIYAVE ha presentado hoy sus resultados correspondientes a los primeros nueve meses del afio (9M2019), de los
gue destacamos los siguientes aspectos:

RESULTADOS BANKIA 9M2019 vs 9M2018 / CONSENSO FACTSET

EUR millones 9M2019 19/18 (%) Estimado Reallest. (%)
Margen intereses 1.520 -1,4% 1.521 -0,1%
Margen Bruto 2.546 -5,9% 2.508 1,5%
Margen neto antes de provisiones 1.176 -9,8% 1.275 -7,8%
Beneficio neto 575 -22,6% 571 0,7%

Fuente: Estados financieros de la entidad financiera.

¢« BKIA alcanz6é un margen de intereses de EUR 1.520 millones en 9M2019, lo que supone una caida del 1,4%
interanual, aunque esta en linea (-0,1%) con el importe esperado por el consenso de analistas de FactSet. El
negocio puramente bancario o core (margen de intereses mas comisiones menos gastos), alcanzé los EUR 946
millones entre enero y septiembre, un avance del 0,7% respecto al mismo periodo del afio pasado gracias a la
buena evolucion de la actividad comercial y al impacto positivo de la contencion de costes, en un contexto de
mercado marcado por nuevas rebajas de los tipos de interés

¢ El margen bruto , por su parte, también cay6 un 5,9% interanual, hasta los EUR 2.546 millones, aunque bati6 las
expectativas (+1,5%) del consenso de analistas de un importe de EUR 2.508 millones. Mientras, los gastos de
explotacién se redujeron un 2,3% en 9M2019, hasta los EUR 1.370 millones, fruto de la materializacion de las
sinergias generadas tras la integracién con BMN.

« El margen neto antes de provisiones  disminuyé un 9,8% interanual, situdndolo en EUR 1.176 millones. El
consenso de analistas de FactSet esperaba un resultado superior, de EUR 1.275 millones.

* Finalmente, el beneficio neto atribuido se redujo en un 22,6% con respecto al 9M2018, hasta los EUR 575
millones, en linea con el beneficio esperado por el consenso de EUR 571 millones. El menor resultado en la venta
de las carteras de renta fija (ROF) y al repunte de las provisiones asociadas a la aceleracion del ritmo en la
reduccion de dudosos, fueron los factores del descenso del beneficio neto.

¢ En los primeros nueve meses del ejercicio, los riesgos dudosos brutos se han reducido en EUR 1.300 millones (-
15,4%), lo que ha permitido rebajar la tasa de morosidad , que se sitda en el 5,5%, desde el 7,8% registrado al
cierre de 9M2018. En el trimestre, el descenso de la morosidad ha sido de 20 puntos basicos.

e A cierre de septiembre BKIA ha alcanzado una ratio de capital CET1 fully loaded bajo criterios regulatorios
(incluyendo plusvalias soberanas latentes a valor razonable) del 13%, lo que refleja un crecimiento de 61 puntos
basicos en nueve meses. La ratio CET1 phase in ha mejorado hasta situarse en el 14,22% y el capital total, en el
17,86%. Estos niveles suponen un exceso de capital sobre los requerimientos minimos del SREP de 497 puntos
basicos y de 511 puntos basicos a nivel total solvencia.

 En cuanto al crédito , la formalizacion de nuevas hipotecas ha continuado creciendo entre enero y septiembre en
términos interanuales (+1,3%) y se ha situado en EUR 2.074 millones. Las hipotecas a tipo fijo representan el 48%
del importe del nuevo crédito hipotecario y el 34% de las hipotecas firmadas se concede a nuevos clientes.
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. ViEIe{e] AN M) presentd el pasado jueves, al cierre de mercado, sus resultados correspondientes a los primeros nueve
meses del afio (9M2019), de los que destacamos los siguientes aspectos:

RESULTADOS VISCOFAN 9M2019 vs 9M2018

EUR millones 9M2019 19/18 (%)
Importe cifra de negocio 625,8 8,3%
EBITDA recurrente 143,2 -6,9%
% Margen EBITDA / Ventas 22,9% -3,7 p.p.
EBIT 89,7 -16,5%
Beneficio neto 72,7 -18,1%

Fuente: Estados financieros de la compafiia.

@\«

El importe neto de la cifra de negocios  de VIS en 9M2019 se elevd un 8,3% interanual, hasta los EUR 625,8
millones. De dicho importe, EUR 592,7 millones correspondieron a ventas de Envolturas (+8,9% interanual) y EUR
33,2 millones a ingresos por venta de energia de cogeneracion (-0,9% interanual). Sin tener en cuenta la variacion
de los tipos de cambio, en términos comparables los ingresos crecieron un 5,8% interanual.

Desglosando los ingresos por geografia:

o Europa y Asia (55,8% del total): ingresos de EUR 349,5 millones (+6,7% interanual; +5,8% a tipos

constantes)

o Norteamérica (29,1% del total): ingresos de EUR 182,0 millones (+8,9% interanual; +2,9% a tipos
constantes)

o Latinoamérica (15,1% del total): ingresos de EUR 94,4 millones (+13,2% interanual; +11,7% a tipos
constantes).

Indicar que la partida de Otros Ingresos de Explotacién registré un importe positivo de EUR 3,7 millones,
significativamente inferior a los EUR 19,9 millones de 9M2018 que incluian una indemnizaciéon de EUR 8,5 millones
procedente de la sentencia del Tribunal Supremo por infraccion de patente contra Mivisa Envases y los EUR 6,8
millones adicionales del acuerdo alcanzado por VIS con Crown Foods para poner fin al contencioso judicial.

Ello, unido al aumento de los gastos por consumo (+20,6% interanual; hasta EUR 195,3 millones) por la
incorporacion al perimetro de Globus en Australia y Nueva Zelanda, situ6 el margen bruto en el 68,8% (-3,2 p.p. vs
9M2018).

El cash flow de explotacion (EBITDA) , por su parte, alcanzé los EUR 143,2 millones, una caida del 6,9%
interanual. El margen EBITDA sobre ventas se situé en el 22,9%, 3,7 p.p. inferior al de 9M2018. No obstante, en
términos recurrentes, el EBITDA alcanz6 los EUR 145,5 millones, un 4,4% superior al de 9M2018. En términos
comparables (a tipos constantes y sin extraordinarios), el EBITDA es un 0,3% inferior en el 9M2019 frente al del
mismo periodo de un afio antes. El margen EBITDA sobre ventas en términos comparables fue del 23,3%, lo que
supone 0,8 p.p. menos que en 9M2018.

Por otra parte, VIS obtuvo un beneficio neto de explotaciéon (EBIT) en 9M2019 de EUR 89,74 millones, lo que
supone una caida del 16,5% interanual. El resultado financiero obtuvo un resultado positivo de EUR 1,6 millones,
gracias a unas diferencias de tipo de cambio positivas de EUR 2,9 millones.

Asi, el beneficio antes de impuestos (BAI) alcanzé los EUR 91,4 millones, por lo que el beneficio atribuible se
elevé hasta los EUR 72,7 millones, un 18,1% inferior respecto al obtenido en el mismo periodo del afio anterior. En
términos recurrentes, la caida interanual fue del 4,9%, en linea con los resultados esperados para el conjunto del
afio.

En lo que respecta a las inversiones , VIS ha invertido en 9M2019 un importe de EUR 37,1 millones, un 15,9%
menos que la cifra invertida en 9M2018, habiendo presupuestado unas inversiones de EUR 60 millones para todo
2019.

La deuda bancaria neta al cierre de septiembre de 2019 se situé en EUR 56,5 millones, un descenso del 29,1%
frente a los EUR 79,7 millones a diciembre de 2018. La fortaleza de los resultados del 3T2019 y las menores
necesidades de inversion en este afio se tradujeron en una soélida generacion de flujo de caja efectivo.
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Lunes, 28 de octubre 2019

Noticias destacadas de Empresas

. En relacion con la noticia aparecida el pasado viernes en algunos medios de prensa relativa a una posible venta parcial de
su participacion en su filial Obrascon Huarte Lain, Desarrollos, S.L.U., informé que tiene iniciado un proceso de
prospeccion del mercado para la blisqueda de un posible socio financiero, estando el proceso en su fase inicial y sin que en
la actualidad tenga adoptada decision firme de desinversién en este activo.

. Expansion informé el viernes que la gestora de activos de JPMorgan, JPMorgan Asset Management, ha aflorado el 3,039%
del capital de FJOIWNZIINEMER]. una participacion que tiene un valor aproximado de EUR 25,8 millones a precios actuales.
De los 3.796.965 derechos de voto que ha declarado la entidad, 3.093.177 (el 2,476%) son derechos de voto atribuidos a las
acciones, mientras que 703.788 (el 0,563%) los tiene a través de instrumentos financieros. JPMorgan se convierte asi en el
cuarto accionista de SLR, por detras de DTL Corporacion (49,809%), Stuart J. Zimmer (4,832%) y ZP Master Utility
(3,627%).

. Segun refleja el diario Expansion, Telefénica Deutschland, la filial de en Alemania, se ha impuesto en
un arbitraje que le enfrentada a su socio 1&1 Drillisch. Cuando en 2014 Telefénica Deutschland compré a su competidor E-
Plus -que era propiedad de la holandesa KPN-, los reguladores les impusieron una serie de condiciones. La principal fue
ceder un 30% de la capacidad de su red a Drillisch, que entonces era un operador movil virtual y que pertenece al grupo
United Internet y ahora es un gran grupo con casi 10 millones de clientes moviles sobre la red de TEF. Entonces, se impuso
también la obligacion de revisiones de los precios mayoristas que TEF cobraba a Drillisch y el recurso a un mediador
independiente, es decir, algo parecido a un arbitraje, en el caso de que no se pusieran de acuerdo. Ahora, el experto
independiente ha comunicado ya su fallo que va en la linea de confirmar los precios estipulados por las partes,
desestimando asi la reduccién retroactiva de los mismos solicitada por Drillisch para el periodo que comienza en septiembre
de 2017 y acabada en junio de 2018.

Quedan pendientes otras tres solicitudes similares por parte de Drillisch para las revisiones de precios realizadas a partir de
julio de 2018. La confirmacién de los precios derivada de este arbitraje estd alun sujeta al resultado de otro procedimiento
iniciado por Telefénica Deutschland contra Drillisch, por el que la filial alemana de TEF pretende que su socio aporte un
copago al coste total del espectro radioeléctrico adjudicado en la subasta de 2015.

. comunicd, en relacion a la aprobacién con mayoria suficiente de, entre otras, un aumento de capital de la Sociedad,
que el pasado viernes la CNMV aprobé e inscribié en sus registros oficiales el folleto informativo correspondiente al aumento
de capital aprobado en Junta General Extraordinaria de Accionistas. Tal y como se indica en el folleto informativo, esta
previsto que el inicio del periodo de suscripcion preferente del aumento de capital comience el préximo dia 30 de octubre de
2019, una vez que se haya producido la publicacion del preceptivo anuncio en el Boletin Oficial del Registro Mercantil
(prevista para el 29 de octubre de 2019). Asimismo, DIA comunicé que el 24 de octubre, firmé con L1R Investl Holdings S.a
r.l., accionista titular del 69,759% del capital social de DIA, un compromiso de suscripcién de hasta 5.000.000.000 de las
acciones nuevas, tal y como se detalla en el folleto informativo del aumento de capital.

. El diario Expansion destaca en su edicién de hoy que ultima un acuerdo con BNP, Goldman Sachs, y
JPMorgan para rebajar los tipos de interés del préstamo sindicado de EUR 1.450 millones firmado el pasado mayo. MAS,
que elevo su deuda a EUR 1.700 millones al comprar los créditos convertibles de ACS y Providence, estan renegociando las
condiciones tras mejorar sus previsiones gracias al acuerdo mayorista de redes firmado este mes con Orange. El objetivo de
MAS es obtener una rebaja de 50 o 60 puntos basicos.

INK

LINK Andlisis

“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)”

8

@\«

Link Securities SV Comentario diario Bolsa



