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INDICADORES FINANCIEROS DEL DIA 06/12/2019

Indices Bursatiles Futuros IBEX-35 Tipos de Cambio (MAD)
Indices anterior 051272019 Var(ptos) WVar% Vto aitimo  Dif. Base $/Euro 1.110
IGBM 92585 923.13 272 0,29% Diciembre 2019 9.207.0 -3640  Yenf$ 108.75
IBEX.35 92708 §.243 4 2714 0,30% Enero 2020 9.176.0 67,40 Eurol/f 1,186
LATIBEX 5.036.00 5.058,80 22,8 0,45% Renta Fija - Rentabilidad Bonos Soberanos Materias Primas
DOW.JONES 2764378 27.671,19 2801 040%  USABYr(Tir) 162% +2pb.  Brent$/bbl §3.39
S&P 500 311218 3.117,43 4,67 0,45%  USA 10¥r (Tir) 1,79% +1pb Oro $lozt 147595
NMASDAQ Comp. 856667  8.570,70 4,03 0,05%  USA30Yr (Tir) 224% +1pb.  Plata $lozt 16.87
VIX (Volatilidad) 14 .80 14,52 0,28 -1,89% Alemania 10Yr (Tir) ' 0.30% +3pb 'Cobre $ilbs 266
Nikkei 2330009 2335440 54,31 0,23%  Eurc Bund 172,16 0,00 Nigquel $/Tn 13.165
Londres(FT100) 718850  7.137,85 50,66  -0,70% Espaiia 3Yr (Tir) 035% +1pb  Interbancario (Euribor)
Paris (CAC40) 579968  5.801,55 1,87 0,03%  Espaiia 5Yr (Tir) -0.058% +5pb imes -0.450
Frankfort (DAX)  13.140.57  13.054,80 8577  -0,65% Espaiia 10¥r (TIR)  048% +5pb 3Imeses -0.393
Euro Stoxx 50 3.660,02 3.648,13 11,89  -0,32% Diferencisl Espaiia vs. Alemania 78 +2pb  12Zmeses -0.267

Volimenes de Contratacion Tasa desempleo EEUU (% sltotal poblacion activa; mes) - 15 aiios

Ibex-35 (EUR millones) 2.636.97 _ Fuente: Departamento de Trabajo; FactSet
IGBM (EUR millones) 272276 |
Bolsa Nueva York (NYSE} (mill acciones) 3.909.23 |

Euro Stoxx 50 (EUR millones) 6.450.83

Valores Espaiioles Bolsa de Nueva York
() Pandad &Euro 7:16 a.m 1.110
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Indicadores Macroeconémicos por paises y regiones

EEUL: i} Empleo no agricola (nov): Est: +185.000; i) Empleo privado (nov): Est: +179.000; iii) Tasa desempleo {nov): Est: 3,6%
) Salario medio horas (nov): Est Mol: 0,3%; Est YoY: 3,0%; v) Horas medias semanales {nov): Est: 34,4
vi) Inventarios mayoristas (oct; final): Ets MoM: 0,2%; vii) Ind sentimiento consumidores (dic; prel): Est: 87,0
viil) Percepcion situacion actual (dic; prel): Est: 112,8; ix) Percepcion expectativas (dic; prel): Est; 87,5

Alemania: Produccion industrial (oct): Est Mol: 0,1%; Est YoY: -3,6%

Francia: Balanza comercial {oct): Est: EUR -5.000 millones

Comentario de Mercado (aproximadamente 6 minutos de lectura)

En una sesion que fue de mas a menos, los principal __es indices bursatiles europeos cerraron
la_jornada en su mayoria con ligeros descensos . Asi, la jornada se inici6 de forma positiva en
estos mercados, con los inversores “celebrando” las declaraciones que desde la administracion china
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apuntaban a que los negociadores estadounidenses y del pais asiatico seguian manteniendo
“contactos cercanos”, a pesar de la tension politica generada por la aprobacion en el Congreso
estadounidenses de leyes pro derecho humanos que China considera como una intromision en sus
asuntos internos. Sin embargo, poco a poco, las bolsas europeas fueron perdiendo fuerza,
probablemente por la falta de nuevas noticias sobre el estado actual de las negociaciones
comerciales entre ambos paises y por el escepticismo creciente entre los inversores en relacion a la
capacidad de ambos Gobiernos de cerrar la “fase uno” del acuerdo comercial antes del 15 de
diciembre, dia en el que esta previsto que EEUU incremente los aranceles sobre un importe
aproximado de $ 156.000 millones en importaciones procedentes desde China.

Destacar, por otro lado, que en lo que hace referencia a los datos macroeconémicos dados a
conocer durante la jornada, no hubo buenas noticias. Asi, cuando todo apuntaba a una ligera mejoria
del sector manufacturero aleméan en los ultimos meses, la publicacion AYER de unos pedidos de
fabrica del mes de octubre muy inferiores a lo esperado dejo algo “frios” a los inversores. Habré que
esperar a conocer HOY el dato de la produccion industrial alemana del mismo mes para poder sacar
conclusiones mas concluyentes sobre el estado real de este sector en el pais.

En el @mbito politico sefialar que AYER hubo un poco de todo. Asi, el Gobierno francés se enfrent6 a
su primera gran huelga, en protesta por su propuesta de modificacién del sistema de pensiones. En
el pasado los gobiernos de Chirac y de Sarkozy, en 1995 y 2010, respectivamente, se vieron
obligados a recular ante la presion de la calle. Habra que ver si Macron es capaz de sacar adelante
su plan o también se ve forzado a modificar el mismo. La huelga esté prevista que dure todavia unos
dias, con el consiguiente impacto negativo en el PIB francés en el 4T2019. En sentido contrario, y
como “buena noticia”, cabe destacar que los nuevos dirigentes del partido socialista aleméan, el SPD,
gue gobiernan en coalicién con los conservadores de la canciller Merkel, se manifestaron AYER a
favor de mantener por ahora la mencionada coalicibn de Gobierno. Por ultimo, y en EEUU, el
proceso de “juicio politico” al presidente Trump, el conocido como impeachment, siguid6 AYER su
curso en la Camara de Representantes. No obstante, los mercados financieros estadounidenses se
muestran tranquilos de momento ya que la probabilidad de que este proceso salga adelante en el
Senado, con mayoria Republicana, es muy reducida.

Centrandonos precisamente en la bolsa estadounidense, sefialar que AYER la sesion fue bastante
tranquila, con los principales indices moviéndose durante gran parte del dia en un estrecho intervalo
de precios, para cerrar la sesion ligeramente en positivo.

HOY, un dia mas, seran las noticias sobre el desarrollo de las negociaciones comerciales entre
EEUU y China las que mas impacten en el comportamiento de las bolsas occidentales. Asi, las
declaraciones de AYER a dultima hora del presidente Trump en las que afirmé que las
conversaciones con China “estdn avanzando bien” y que “algo podria pasar el 15 de diciembre”
entendemos que propiciardn que los principales indices bursatiles europeos abran esta mafiana al
alza.

Pero, ademas de a este tema, los inversores estaran atentos a la reunién que mantendran HOY en
Viena (Austria) la OPEP con sus socios “no OPEP”, lo que se conoce como la OPEP+. AYER los
miembros del cartel decidieron finalmente proponer una nueva reduccion de la produccién de crudo a
este grupo, reduccién que ascenderia unos 500.000 barriles al dia adicionales, lo que elevaria los
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recortes acordados a 1,7 millones de barriles al dia. A pesar de ello el precio del crudo no ha
reaccionado positivamente en los mercados asiaticos esta madrugada ya que: i) los inversores se
muestran escépticos sobre el grado de cumplimiento de estos recortes por parte de algunos
miembros de la OPEP; y ii) esta por ver, ademas, si Rusia, el principal aliado “no OPEP” del cértel y
uno de los mayores productores de petroleo del mundo, acepta la propuesta.

Por altimo, y centrandonos en la agenda macro del dia, destacar que, como ya hemos sefalado,
HOY se publican en Alemania los datos de la produccién industrial de octubre. Sin embargo, seran
las cifras de empleo no agricola del mes de noviembre, que se daran a conocer esta tarde en EEUU,
las que realmente centren la atencion de los inversores. Hasta el momento la resistencia de la
economia estadounidense se ha basado principalmente en la fortaleza del consumo privado, algo
qgue es consecuencia de la solidez mostrada por el mercado laboral del pais. Es por ello que, para
que la economia estadounidense siga creciendo al ritmo actual, es muy necesario que ésta continte
creando empleo. Unas cifras muy por debajo de lo esperado -los analistas estiman que se hayan
generado alrededor de 185.000 nuevos empleos no agricolas en el mes analizado- podria provocar
ventas en las bolsas estadounidenses, lo que sin duda arrastraria a la baja también a las bolsas
europeas.

Analista: Juan J. Fdez-Figares

Eventos Empresas del Dia

Bolsa Espafiola:
e Grifols (GRF): participa en Clinical Trials on Alzheimers Disease Conference;
Bolsas Europeas: publican resultados trimestrales y datos operativos, entre otras compafiias:

e Carl Zeiss Meditec (AFX-DE): resultados 4T2019;
«  Berkeley Group Holdings (BKG-GB): resultados 2T2020;

Economia y Mercados

« ESPANA

. Segun el Instituto Nacional de Estadistica (INE), la produccién industrial aumenté un 1,1% en el mes de octubre en
tasa interanual (+3,0% en septiembre) . La produccién aument6 en octubre en términos interanuales en todos los sectores
de actividad, salvo en el de la energia, en la que retrocedio el 3,8%. Asi, la produccion de bienes de equipo subié en octubre
el 4,2%; la de bienes de consumo no duradero el 2,4%; la de bienes de consumo duradero el 1,9%; y la de bienes
intermedios el 0,5%. No obstante, si se corrigen los efectos estacionale s y de calendario, la produccién industrial
baj6 en octubre en tasa interanual el 1,3%

En relacion a septiembre la produccion industrial descendiod el 0,4% si se eliminan los efectos estacionales y de los efectos
de calendario (-0,8% en septiembre).
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« ZONA EURO-UNION EUROPEA

. Eurostat publicé ayer que el Producto Interior Bruto (PIB) de la Zona Euro crec 6 el 0,2% en el 3T2019 en relacion al
trimestre precedente, cuando habia crecido al mismo ritmo, mientras que en tasa interanual lo hizo el 1,2% (1,2% en
el 2T2019). Ambas lecturas coincidieron con las preliminares y con lo esperado por el consenso de analistas.

En el 3T2019 el consumo de los hogares crecié el 0,5% frente al 0,2% que lo habia hecho en el trimestre precedente,
mientras que la inversiéon en bienes de equipo lo hizo el 0,3% (5,7% en el 2T2019).

Por su parte, las exportaciones crecieron un 0,4% en la Zona Euro en el 3T2019, mientras que las importaciones
aumentaron el 0,6%.

Valoracion: tal y como indicaron ayer los PMI compuestos de la regién y de sus principales economias, salvo excepciones
puntuales, las economias de la Zona Euro estan creciendo de forma anémica. Lo Unico positivo es que parece que la
ralentizacién de este crecimiento ha podido tocar fondo.

Igualmente, Eurostat publicod ayer que las ventas minoristas descendieron en la Eurozona el 0,6% en términos
ajustados en el mes de octubre en relaciéon a septie mbre. Los analistas esperaban que esta variable se mantuviera
estable en el mes (0,0%). En tasa interanual las ventas minoristas de la region subieron el 1,4% en octubre, muy por debajo
del 2,7% que lo habian hecho en el mes de septiembre y del 2,3% que esperaban los analistas que conforman el consenso
de FactSet.

En el mes las partidas que peor se comportaron fueron las de los pedidos postales y a través de Internet, que descendieron
el 2,5%, mientras que las ventas minoristas excluyendo alimentos lo hicieron el 1,1%.

. Los pedidos de fabrica alemanes descendieron el 0,4 % en el mes de octubre en relacién a septiembre en  términos
ajustados estacionalmente , segin dio a conocer ayer la Oficina Federal de Estadistica alemana, Destatis. Los analistas
esperaban un repunte de los mismos en el mes del 0,4%. En tasa interanual los pedidos de fabrica alemanes bajaron el
5,5% frente al descenso del 4,7% que esperaban los analistas.

Destacar que los pedidos internos bajaron el 3,2% en el mes analizado, mientras que los externos subieron el 1,5%.

Valoracién: mal dato que viene a confirmar que la recesion por la que atraviesa el sector de las manufacturas aleman va
para largo. Quizas lo mas preocupante de la cifra es el fuerte descenso de los pedidos internos, lo que es todo un aviso
sobre el estado de la demanda doméstica, sobre todo de bienes de equipo, del pais.

« EEUU

. El asesor de seguridad nacional de EEUU, O'Brien, después de hablar antes con el secretario del Tesoro, Mnuchin, y
con el representante comercial estadounidense, Lighthizer. dijo ayer en declaraciones que su pais y China estd  n cerca
de un acuerdo comercial de “fase uno”

Por su parte, The Wall Street Journal (WSJ) informé de que, mientras las negociaciones comerciales entre EEUU y China
siguen en camino, los funcionarios estadounidenses se muestran menos optimistas por las diferencias entre ambos
paises en lo referente a los compromisos especifico s que esta dispuesta a asumir China en las compras agricolas a
EEUU.

. Segun cifras del Departamento de Trabajo, las peticiones iniciales de subsidios de desempleo bajaron en 10.000 en la
semana del 30 de noviembre, hasta una cifra ajustad a estacionalmente de 203.000 peticiones . Este es el nivel mas
bajo que alcanza esta variable desde mediados del pasado mes de abril. Los analistas esperaban una cifra superior, de
215.000 peticiones. A su vez, la media mévil de las Ultimas cuatro semanas de esta variable bajé en 2.000 peticiones, hasta
las 217.750.

Por otro lado, las peticiones continuadas de subsidios de desempleo bajaron en 51.000 en la semana del 23 de noviembre,
hasta los 1,69 millones, situdndose muy cerca de su nivel mas bajo desde los comienzos de los afios 70.
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. El Departamento de Comercio publicé ayer que el déficit comercial de EEUU bajé en el mes de octubr e el 8% en
relacién a septiembre, hasta los $ 47.200 millones, su nivel més bajo en 16 meses . Los analistas esperaban una cifra
de déficit superior, de $ 48.800 millones.

En el mes las importaciones bajaron el 1,7%, hasta los $ 254.300 millones, con caidas en las de farmacos, méviles, ropa y
juguetes. Destacar el descenso del 5% de las procedentes desde China, hasta los $ 35.300 millones. Por su parte, las
exportaciones bajaron en el mes el 0,2%, hasta los $ 207.100 millones, destacando las caidas de las de farmacos, motores
de aeroplanos y automoviles. Ademas, y por segundo mes de forma consecutiva EEUU presenté un superavit en petréleo.

Valoracion: estas cifras, que son positivas para el PIB estadounidense, pueden estar muy influenciadas por el “timing” de
las empresas a la hora de realizar sus compras, dependiendo de la entrada en vigor de las tarifas implementadas por EEUU,
ya que muchos importadores aceleraron sus compras antes de que ello ocurriera.

. El Departamento de Comercio publico ayer que los pedidos de fabrica aumentaron el 0,3% en el mes de octubre en
relacion a septiembre, mes en el que habia retroced ido el 0,8% (cifra revisada a la baja desde una primera estimacion
de descenso del 0,6%). El consenso de analistas esperaba que esta variable subiera en el mes analizado el 0,3%,
porcentaje en linea con el real.

Destacar que los pedidos de bienes duraderos subieron en el mes el 0,5%, algo menos del 0,6% esperado por los analistas,
porcentaje que coindice con el de la primera estimacion del dato. Por su parte, esta variable, pero excluyendo la partida de
transporte subié también el 0,5% en el mes, también por debajo del 0,6% esperado.

Por ultimo, sefalar que los pedidos de bienes no duraderos se mantuvieron estables en el mes, sin cambios en relacion a
los del mes de septiembre.

* CHINA

. El portavoz del Ministerio de Comercio de China, Gao Feng, dijo ayer que las negociaciones comerciales con
EEUU siguen su marcha a pesar de las tensiones  que ha provocado la aprobacion por el Congreso estadounidenses de
varias leyes de apoyo a los derechos humanos en las provincias chinas de Hong Kong y Xinjiang.

Ademas, Gao Feng dijo que los equipos negociadores de ambos paises han venido manteniendo contactos cercanos,
aunque no dio mas detalles sobre el progreso de las negociaciones. Ademas, reiteré que algunas tarifas se quitarian si los
dos paises cierran la fase uno del acuerdo comercial.

Valoracion: declaraciones que vienen a confirmar el interés de China por cerrar un acuerdo comercial que incluya la
retirada de tarifas. Tras las declaraciones del pasado martes del presidente de EEUU, Donald Trump, en las que daba a
entender que era probable que no se firmara un acuerdo en el corto plazo, emplazando el mismo hasta después de las
elecciones presidenciales estadounidenses de noviembre de 2020, todo lo publicado recientemente, rumores y
declaraciones, parece que van en un sentido opuesto. Lo cierto es que el comportamiento de los mercados de valores en
estos momentos esta totalmente condicionado por este tema.

e PETROLEO

. La agencia Reuters informé ayer de que la OPEP y los paises “no OPEP” con los que el cartel man  tiene un acuerdo

de reduccién de la produccion de petréleo, la denom inada OPEP+, estaria cerca de acordar una nueva reduc cién de
la produccion de crudo para evitar la sobreoferta e n el mercado . Segln la agencia, la OPEP, que se reunio ayer en
Viena (Austria), estaria discutiendo la posibilidad de reducir la produccién en 400.000 barriles al dia adicionales (el acuerdo
actual es de una reduccién de 1,2 millones de barriles al dia), aunque no esta claro si seria una nueva reduccion o el simple
hecho de que Nigeria e Irak cumplan con las cuotas de reduccion que les fueron asignadas.

Hoy se relne en Viena la OPEP+, con Rusia a la cabeza de los paises “no OPEP”. Segun Reuters, el ministro de Petrdleo
de Rusia, Novak, estaria dispuesto a aceptar una nueva reduccién de la produccién, pero solo durante el 1T2020.
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Valoracién: las noticias/filtraciones sobre la reunién de la OPEP hicieron que ayer el precio del crudo mantuviera un buen
tono en el mercado tras la fuerte revalorizacion que experimenté el dia precedente.

Noticias destacadas de Empresas

. afirmé ayer que el requerimiento de capital exigido por el Banco Central Europeo (BCE) para
2020 se mantiene sin cambios respecto a 2019. En concreto, la entidad supera los limites exigidos por lo que no tiene
limitaciones a las distribuciones en forma de dividendos, de retribucién variable y pagos de cupén a los titulares de los
valores de capital de nivel 1 adicional. SAB ha recibido la decisién del BCE respecto a los requerimientos minimos
prudenciales que le son aplicables para el 2020, resultantes del proceso de revisién y evaluacion supervisora (SREP). Asi, el
requerimiento a nivel consolidado exige a SAB mantener un ratio minimo de Common Equity Tier | (CET1 phased-in) del
9,63% y una ratio de Capital Total phased-in minimo de 13,13%.

Estas ratios incluyen el minimo exigido por Pilar 1 (4,50%), el requerimiento de Pilar 2 (2,25%), el colch6n de conservacién
de capital (2,50%), el requerimiento derivado de su consideracién como “otra entidad de importancia sistémica” (0,25%) y el
colchon anticiclico (0,13%). Tras esta decision, el requerimiento de capital exigido se mantiene sin cambios respecto a 2019,
destaca el banco. A septiembre de 2019, la ratio de capital CET1 phased-in de SAB se situaba en el 12,10% y la ratio
de Capital Total phased-in en el 15,30%.

. Segun distintos medios, estaria negociando la adquisicién de la mayor cartera edlica en Espafia, con la
compra de mas de 850 MW a Forestalia. En concreto, la petrolera estaria inmersa en las negociaciones para llevar a buen
término la operacion, la mas voluminosa que se ha hecho en Espafia, si bien ain quedan los Gltimos flecos. Los parques se
desarrollaran en su totalidad en Aragén -casi el 100% esta situado en Zaragoza-, y supondran un desembolso en inversion
para la petrolera cercano a los EUR 900 millones, segun indica El Confidencial, que cita fuentes proximas a REP. El pasado
verano, REP ya adquirié a Forestalia otro proyecto edlico en Aragén, denominado “Delta”, de 335 MW de potencia. La nueva
operacion se enmarcaria en el proposito de la empresa de acelerar su apuesta por los proyectos bajos en carbono y la
sostenibilidad con el objetivo de ser una compafiia cero emisiones netas en el horizonte de 2050.

. ha recibido del Banco Central Europeo (BCE) el resultado del proceso de revision y evaluacion supervisora
(SREP), que incluye los requerimientos minimos prudenciales de capital aplicables para el ejercicio 2020. El resultado de
dicho proceso supone un requerimiento a nivel consolidado de una ratio de Common Equity Tier 1 Regulatorio (CET1
phase-in) minima del 8,75% y una ratio de Capital Total phase-in minima del 12,25%, cuyo desglose es el siguiente: i) el
minimo exigido por Pilar 1 del 4,5% de CET1 y del 8,0% para Capital Total ii) un requerimiento de Pilar 2 del 1,75% iii) el
colchoén de conservacion de capital del 2,50%.

Esta decision supone el mantenimiento de los requerimientos de Pilar 2 en el mismo nivel que en el afio anterior. UNI, a 30
de septiembre de 2019, cumplia unas ratios regulatorias (phase-in) a nivel consolidado de CET1 del 15,2% (13,5% Fully
Loaded) y de Capital Total del 15,4% (13,7% Fully Loaded). Tomando en cuenta la emisién de obligaciones subordinadas
realizada en noviembre de 2019, las ratios de Capital Total se incrementarian en 1,3 p.p.

Por lo tanto, teniendo en cuenta que UNI supera los requerimientos aplicables, estos no implican limitaciones en la
distribucién de dividendos ni de retribucion variable.

. La Copa del Rey de fatbol podra seguirse en y Dazn las préximas tres temporadas (2019/2020,
2020/2021 y 2021/2022), tras el acuerdo alcanzado para sublicenciar a la OTT los derechos adjudicados por la Real
Federacion Espafiola de Futbol (RFEF) a TL5. Los espectadores podran seguir a través de Dazn un minimo de 65 partidos
en directo por temporada: 50 partidos en exclusiva en la plataforma y 15 compartidos con TL5. Tras este acuerdo, TL5 sera
el operador que ofrecera los encuentros de futbol de mayor interés de la temporada disponibles hoy por hoy en la television
en abierto.
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. BWIRSERUAWVIR] comunicod ayer que ha llegado a un acuerdo definitivo e irrevocable para adquirir el 64,04% de Proes
Consultores S.A. Dicha adquisicion se ha articulado tras la verificacién de los siguientes hitos:

¢ Ausencia de precio de transaccidon como pago al anterior accionista.

¢ Reestructuracion previa llevada a cabo por Proes Consultores ya formalizada el dia 5 de diciembre, del Pasivo
Financiero de la Compafiia que de EUR 3,7 millones que presentaba ha quedado reducido a EUR 1,1 millones.

¢« Ampliacion de capital aportacion de fondos propios que se formalizara en Escritura Pablica en las proximas
semanas, por un importe de alrededor de EUR 1,7 millones de los que AMP ha aportado un total de EUR 1,46
millones y los socios minoritarios el resto en dinero nuevo con fecha de ayer, 5 de diciembre.

¢ Elaboracion de un Plan Operativo de ejecucion inmediata que permitir reducir los costes fijos y variables de Proes,
asi como aumentar los ingresos esperados.

Proes presenta en la actualidad mas de EUR 21 millones de cartera ejecutable. Tras los ajustes expuestos, AMP estima una
facturacién para 2020 superior a EUR 15 millones con un margen EBITDA/ventas superior al 20%.

. La compaiiia del sector de la construccion y servicios informa de que ayer se completé el cierre y desembolso de las
emisiones de los bonos, con calificacion verde, emitidos por FCC Servicios Medioambiente Holding S.A.U, sociedad
participada integramente por FCC, por un importe total de EUR 1.100 millones. Los bonos han sido admitidos a negociacion
en el mercado no regulado (Global Exchange Market) de la Bolsa de Valores de Irlanda (Irish Stock Exchange).

Gran parte de los fondos obtenidos han sido destinados al repago de la deuda con su cabecera FCC. Por su parte, FCC ha
destinado los fondos recibidos a la amortizacién anticipada voluntaria de la totalidad de su financiacion sindicada, que se
firmé en septiembre de 2018 y que tenia un importe de EUR 1.200 millones. Esta operacion permite a FCC completar de
forma exitosa un proceso de reduccion de endeudamiento y reorganizacion financiera iniciado hace cinco afios, con el que
ha logrado una estructura de capital mucho mas sélida y eficiente, con importes, plazos y costes de financiacion adecuados
a la naturaleza de sus distintas areas de negocio.
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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

informacion 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 posicién 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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