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INDICADORES FINANCIEROS DEL DIA 21/02/2020

Indices Bursatiles Futuros IBEX-35 Tipos de Cambio (MAD)
Indices anterior 20/02/2020 Var{ptos) Var% Vto altimo  Dif. Base $/Euro 1.079
IGBM 1.001.69 987,48 -14,24 -1,42% Febrero 2020 9.942.0 11,00  Y¥Yenl/$ 111,95
IBEX_35 10.083.6 9.931.0 -152,6 -1,51% Marzo 2020 9.940.0 9.00 Euro/E 1,192
LATIBEX 5447 30 5.380,10 %72 1,23% Renta Fija - Rentabilidad Bonos Soberanos Materias Primas
DOVWJONES 2934803 29.219,98 428,05 0,44%  USA 5¥r (Tir) 1.36% 5 pb Brent $/bhl 59 31
S&P 500 3.386.15 3.373,23 1292 -0,38%  USA10Yr (Tir) 1.52% -4 pb. Oro $iozt 1.619,00
NASDAQ Comp. 9.817.18  9.750,96 66,22  -0,67% USA30Yr (Tir) 1.97% -4 pb  Plata $lozt 18.39
VIX (Volatilidad) 14.38 15,56 118  821% Alemania 10Yr (Tir)  044% 2 pb ‘Cobre §ilbs 2 60
Nikkei 23.47915 23.386,74 -0,39% | Euro Bund 175.20 0.00 Niquel $/Tn 12 685
Londres{FT100) 745702  7.436,64 -0,27%  Espafia 3Yr (Tir) -0,46% = Interbancario (Euribor)
Paris (CACA40) 6.111,24 6.062,30 0,80%  Espafia 5¥r (Tir) -0.26% -2 pb 1 mes -0.467
Frankfort (DAX) 13.789.00  13.664,00 0,91%  Espafia 10Yr (TIR} . 0.24% 3 pb .3 meses -0.402
Euro Stoxx 50 3.865.18 3.822.98 -1,09%  Diferencial Espaiia vs. Alemania G7 -2 pb 12 meses -0.288

Voliimenes de Contratacion indice Gestores de Compra Compuesto Zona Euro - 36 meses

Ibex-35 (EUR millones) 521,61 Fuenfe: [HS Markit; FactSet

IGBM (EUR millones) 1.660.03 | Markit PMI Composite SA (Praliminary)
S&P 500 (mill acciones) 4.007.32
Euro 5toxx 50 (EUR millones) 794543

Valores Espaiioles Bolsa de Nueva York "] 1 I | I [ | | [ | |
{*) Pandad §/Euro /.15 a.m 1.079 . I I | | | | | |
Valores NYSE SIBE Dif euros

TELEFONICA 6.25 6.29 -0.04 ' ' ' | | [ |
B. SANTANDER 3.83 3.85 -0.02 |, | I | | | | |
BBVA 5.13 5,10 0.02 II IlII

Indicadores Macroecondmicos por paises y regiones

EEUU: iy PMI manufactura (feb; prely: Est: 51,5; ii) PMI servicios (feb; prel): Est: 53,2, iii) Vtas viv. segunda mano (ene): Est: -1,8%; Est: 5,44 mill
Espaiia; Pedidos industriales (diciembre): Est YoY: -7,0%
Francia: i) PMI manufacturas (feb; prel): Est: 50,7; i) PMI servicios {feb; prel}: Est: 51,3; iii) PMI compuesto {feb; prel}: Est: 51,0
Alemania: i) PMI manufacturas (feb; prel): Est: 44,8; i) PMI servicios {feb; prel): Est: 53,8; iii) PMI compuesto (feb; prel): Est: 50,7
Zona Euro: i} PMI manufacturas {feb; prel): Est: 47 4 ii) PMI servicios (feb; prel): Est: 52,3; i) PMI compuesto (feb; prel): Est: 51,0
iv) IPC (enero; final): Est Mold: -1,0%:; Est YoY: 1,4%; v} IPC subyacente (enero; final): Est YoY: 1,1%
Reino Unido: i) PMI manufacturas (feb; prel)y: Est: 49,7; ii) PMI servicios (feb; prel): Est: 53,4; iii) PMI compuesto (feb; prel): Est: 52,8
Ampliaciones de Capital en Curso Bolsa Espafiola

Valor Proporcion Plazo de Suscripcion Compromiso Compra/Desembolso
ACS-febrero 2020 1% 67 18/02/2020 al 03/03/2020 Compromiso EUR 0,449

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

Como anticipamos que ocurriria, AYER los mercados de valores europeos abrieron a la baja y se
mantuvieron en negativo durante el resto de la sesi___ 6n, cerrando sus principales indices con

sensibles caidas . Igualmente, los indices estadounidenses cerraron con importantes descensos,
aunque lejos de sus niveles mas bajos del dia. Todo ello ocurri6é a pesar de que el nimero de nuevos
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casos de afectados por el coronavirus en China parece que se va moderando; de que cada vez mas
fabricas vuelven a estar operativas en el pais, y de que el Banco Popular de China (PBoC) volvi6é a
actuar de madrugada, bajando sus tasas de interés preferenciales de los préstamos a 1y 5 afios. No
obstante, tras la fuerte recuperacién de las bolsas mundiales desde el inicio de la crisis sanitaria en
China, recuperacién que ha llevado a varios de los principales indices bursatiles europeos y
estadounidenses a maximos histéricos y al resto, salvo alguna excepcién puntual como el FTSE 100
britanico, a sus niveles mas altos del afio, es normal que se produzcan algunas ventas por parte de
los inversores, sobre todo cuando todavia la situacion en China genera un montén de dudas. En ese
sentido, sefialar que cada vez son mas las compafiias que se muestran preocupadas o0 que,
directamente reducen sus estimaciones de resultados para el primer trimestre del afio como
consecuencia de la propagacion del coronavirus y, sobre todo, de las medidas adoptadas para su
contencién -AYER fue la multinacional Procter & Gamble la que advirtié del impacto de la epidemia
en China en sus cifras-. Muchas cadenas de suministros pasan en algin momento por las fabricas
chinas, lo que ya esta teniendo efectos negativos en la produccién de bienes, incluso fuera del pais.
El temor de los inversores es que esta situacion vaya a mas o que, incluso, comience a impactar a
otros paises como Corea del Sur o Japon, donde los casos de afectados por el virus estan
empezando a repuntar, aunque, también hay que advertirlo, de forma muy marginal.

Es por ello que un escenario bursétil en el que muchos indices y valores se encuentran muy
sobrecomprados y en el que hay compafiias que estan cotizando con multiplos muy exigentes en
términos relativos histéricos, no debe de extrafiar que se produzcan recortes puntuales, recortes que
incluso podrian ir a mas si la crisis sanitaria china no se controla en un breve espacio de tiempo o, en
el peor de los escenarios, se extiende a otros paises. AYER, como era previsible, muchos valores
gue se han comportado muy bien en lo que va de ejercicio, incluidos los de corte mas defensivo,
sufrieron las tomas de beneficios por parte de los inversores, sin que éstos discriminaran entre
sectores, especialmente en las plazas europeas. En Wall Street la situacion fue diferente, quizas
mas eficiente, con los inversores deshaciendo posiciones en las compafiias que como los
semiconductores se pueden ver mas afectadas por interrupciones en las cadenas de suministros,
mientras que los valores de corte defensivo como las utilidades y las inmobiliarias patrimonialistas
aguantaron sensiblemente mejor durante la sesion. Los bonos y el oro, dos activos considerados
refugio, también mantuvieron AYER un buen tono en Wall Street.

HOY esperamos que cuando abran las bolsas europeas lo hagan ligeramente a la baja, y que los
inversores mantengan esta Ultima pauta y apuesten por los activos de corte mas defensivo y
vendiendo los de corte mas ciclico. Esta tendencia se puede agudizar si la publicacién de las
lecturas preliminares de febrero de los indices adelantados de actividad de los sectores de las
manufacturas y servicios, los PMIs, que se publican por la mafiana en la Zona Euro, Alemania,
Francia y el Reino Unido, no “traen buenas noticias”. En principio los analistas esperan que estos
indicadores muestren una cierta ralentizacién del ritmo de expansion de la actividad en relacion a
enero -ver estimaciones en cuadro adjunto-. No obstante, si las lecturas son peores de lo esperado,
las ventas en las bolsas europeas pueden agudizarse, ya que ello supondria que el impacto del
coronavirus chino en las economias de la region esta comenzando a notarse. Por la tarde se
publicaran los mismos indices en EEUU, pais en el que en los Ultimos dias se han publicado algunos
indicadores similares regionales -AYER se dio a conocer el indice de manufacturas de Filadelfia; ver
seccion de Economia y Mercados- que, sorprendentemente, han apuntado a una fuerte recuperacion
del ritmo de expansion en el sector de las manufacturas en el mes de febrero. Habra que ver si los
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indices nacionales también se muestran tan resistentes.

Por ultimo, comentar que HOY es dia de vencimiento mensual de los contratos de derivados en la
bolsa espafiola, lo que siempre suele generar bastante volatilidad en el mercado de contado.

Analista: Juan J. Fdez-Figares

Eventos Empresas del Dia

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

¢ Allianz (ALV-DE): resultados 4T2019;
e Juventus Football Club (JUVE-IT): resultados 2T72020;
e Sonae Capital (SONC-PT): resultados 4T2019;
¢ Pearson (PSON-GB): resultados 4T2019;
Wall Street: publican resultados trimestrales, entre otras compafiias:

¢ Deere & Co. (DE-US): 1T2020;

Economia y Mercados

« ESPANA

. Segun la duodécima liquidacion provisional realizada por la Comisién Nacional de los Mercados y de la Competencia
(CNMC), el déficit provisional entre los ingresos y los gas tos del sistema eléctrico ascendié en 2019 a EUR 2.4 76
millones, cifra un 74,3% superior a la del afio prec  edente. En el ejercicio 2019 el sistema ingresé EUR 15.052 millones,
mientras que los costes soportados se elevaron a EUR 17.528 millones. De esta forma el coeficiente de cobertura aplicado
fue del 83,3%. La demanda en consumo se situd en 225.256 gigavatios hora (GWh), el 3% menos de lo previsto.

Por contra, en el mercado del gas, el déficit provisional se si  tud a cierre de diciembre en EUR 31 millones, frente a
los EUR 350 millones alcanzado el afio precedente . En el sector gasista el total de ingresos liquidables declarados por las
empresas fue de EUR 2.850 millones, el 5,9% mas, mientras que los costes liquidables ascendieron a EUR 46 millones, el
5,6% menos.

« ZONA EURO-UNION EUROPEA

. La lectura adelantada de marzo del indice de confia nza de los consumidores que elabora la consultora G fK baj6
hasta los 9,8 puntos desde los 9,9 puntos de febrer 0. Los analistas esperaban que el indice se mantuviera estable en los
9,8 puntos. Segun la consultora, un descenso o un alto en la produccion de compafiias en China como consecuencia de la
epidemia de coronavirus podria afectar a la produccion en Alemania o, incluso, paralizarla en algunos casos, lo que
conllevaria una reduccion de puestos de trabajo y de empleos, algo que no beneficiaria a la confianza de los consumidores.

. Segun la lectura final del dato, dada a conocer ayer por el Instituto Nacional de Estadistica francés, el INSEE, el indice de
precios de consumo (IPC) bajé en Francia en el mesd e enero el 0,4% en relacién a diciembre, lectura qu e estuvo en
linea con su preliminar y con lo esperado por losa  nalistas . En tasa interanual, el IPC de Francia subio6 en enero el 1,5%
(1,5% en diciembre), lectura que igualmente coincidié con su preliminar y con la anticipada por los analistas.
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Destacar que en el mes los precios de los productos manufacturados bajaron el 2,2%, mientras que los de los alimentos
subieron el 0,4% y los de la energia el 0,5%. Los precios de los servicios, a su vez, se mantuvieron sin cambios.

El IPC armonizado (IPCA), por su parte, bajo en enero el 0,5% en relaciéon a diciembre, mientras que en tasa interanual
subi6 el 1,7% (1,5% en diciembre). Las lecturas preliminares, que era lo que esperaban los analistas, apuntaban a un
descenso en el mes del IPCA similar al real y a un repunte interanual del 1,6%.

Valoracion: la inflacion continGia contenida en la Zona Euro y en sus principales economias, lo que da margen al BCE para
que pueda seguir implementando sus actuales politicas monetaria acomodaticias sin ninguna presion por esta parte. Es
mas, la inflacién esta sirviendo a la autoridad monetaria como principal excusa para mantener dichas politicas ultralaxas.

* REINO UNIDO

. La Oficina Nacional de Estadistica (ONS) britanica, publicé ayer que las ventas minoristas crecieron el 0,9% en el mes

de enero en relacién a diciembre tras dos meses de caidas mensuales consecutivas . Tanto las ventas en comercios
no dedicados a la alimentacion (+1,3% en el mes) como en los comercios especializados en alimentacion (+1,7%) las ventas
minoristas crecieron en el mes. Los analistas esperaban un repunte de esta variable en el mes del 0,7%, ligeramente inferior
al real. En tasa interanual las ventas minoristas aumentaron en enero el 0,8% (0,9% en diciembre), lectura que también
supero el crecimiento del 0,6% que esperan los analistas.

Si se excluyen las ventas de combustibles para automdviles, las ventas minoristas aumentaron en enero el 1,6% en relacion
a febrero y el 1,2% en tasa interanual (0,7% en diciembre). Los analistas esperaban un aumento en el mes de esta variable
corregida del 0,8% y uno del 0,5% en tasa interanual.

. La lectura preliminar de febrero del indice de conf ianza de los consumidores de la Zona Euro , que publica la
Comisién Europea (CE), sorprendié positivamente al mejorar hasta los -6,6 puntos desde los -8,1 puntos del mes de
enero . Los analistas, a su vez, esperaban un ligero deterioro de este indicador, hasta los -8,2 puntos.

Valoracién: el hecho de que la confianza de los consumidores en la Zona Euro no solo no se haya visto penalizada por la
crisis sanitaria china, sino que haya hasta mejorado ligeramente en febrero es una muy buena noticia para una regién en la
que ultimamente los indicadores macroeconémicos que se van conociendo solo dan disgustos. El consumo privado es clave
para el crecimiento econémico de la region, por lo que la resistencia de la confianza de los consumidores aporta algo de
optimismo.

« EEUU

. El indice que mide la actividad manufacturera de Fil adelfia, que elabora la Reserva Federal local, subié en su lectura
de febrero hasta los 36,7 puntos desde los 17,0 pun tos de enero, superando con holgura los 11,0 puntos que
esperaban los analistas . Cualquier lectura por encima de cero indica expansion de la actividad en relacién al mes
precedente y, por debajo, contraccion de la misma.

Destacar que el subindice de nuevos pedidos subi6é desde los 18,6 puntos de enero hasta los 33,6 puntos, lo que es su
lectura mas elevada en casi dos afios. Por su parte, el subindice de envios subi6 desde los 23,2 puntos hasta los 25,2
puntos en el mes, mientras que el que mide las expectativas de las empresas del sector a seis meses se situd en los 45,4
puntos tras subir 7 puntos en relacion a su lectura de enero.

Valoracion: si ayer fue el mismo indice, pero de Nueva York, el que indicaba una importante mejora de la actividad
manufacturera en la region, hoy la lectura del indice de Filadelfia ratifica esa mejoria. Cabe sefialar que, de los indicadores
de actividad regionales, el de Filadelfia ha sido uno de los que mejor se ha venido comportando, lo que no resta importancia
al sorprendente avance del mismo en febrero. Todo parece indicar que la actividad manufacturera en la region no se ha visto
afectada por la crisis sanitaria china. Es mas, todo apunta a que se esta recuperando con fuerza.

. El Departamento de Trabajo publicé ayer que las peticiones iniciales de subsidios de desempleo aumentaron en 4.000
en la semana del 15 de febrero, hasta una cifra aju stada estacionalmente de 210.000 , cifra que coincidié con la
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esperada por los analistas. La media movil de esta variable de las Gltimas cuatro semanas baj6 en 3.250 nuevas peticiones,
hasta las 209.000.

Por su parte, las peticiones continuadas de subsidios de desempleo aumentaron en 25.000 en la semana del 8 de febrero,
hasta los 1,73 millones, manteniéndose muy cerca de los niveles mas bajos del actual ciclo econémico expansivo.

. The Conference Board publicé ayer que su indice de indicadores adelantad  os (LEI) subi6 el 0,8% en el mes de
enero en relacién a diciembre, mes en el que habia  retrocedido el 0,3% . Los analistas esperaban una mejora menor en
el mes de este indicador, del 0,4%. En enero el fuerte repunte del LEI fue consecuencia de la fuerte caida en las peticiones
iniciales de subsidios de desempleo, del incremento que experimentaron de los permisos de construccion de vivienda, de la
mejora de las expectativas de los consumidores sobre la economia y de la mejoria de los indicadores financieros.

 ASIA

. China inform6 ayer jueves de 889 nuevos casos de co  ronavirus, o que supone un incremento significativ 0 con
respecto a los 394 nuevos casos del dia anterior . Ello eleva el nimero total de infectados en el continente chino hasta
superar los 75.000, mientras que también anuncié 118 nuevas victimas mortales, elevando el total hasta las 2.236 muertes.
La medicién de ayer jueves supuso un fuerte incremento con respecto al dia anterior, aunque ain se mantiene por debajo
de los méaximos diarios. La volatilidad en el nimero de casos ha renovado la preocupacion después de que los funcionarios
cambiasen la metodologia acerca de la informacién de infectados. Adicionalmente, el Global Times informé de un fuerte
aumento de los casos en un hospital del centro de Pekin. Asimismo, la propagacion fuera de China aumento, con el nUmero
de infectados en Corea del Sur aumentando en otros 52 casos hasta los 156 totales e Irdn confirmando més casos en el
pais.

. El gobernador del Banco de Japoén (BoJ), Haruhiko Kur  oda, expreso hoy viernes su preocupacion sobre el i mpacto
del coronavirus en la economia global, aunque sefial & que era todavia pronto para discutir medidas poli  ticas
monetarias a adoptar . Aln no estamos en esa fase de discutir reacciones monetarias especificas, dijo Kuroda, quien
resalté que, no obstante, no dudaran en adoptar nuevas medidas de flexibilidad en caso necesario. El virus, que se esta
propagando por China podria afectar a la economia doméstica mediante la reduccién de las exportaciones japonesas a
China, o ralentizando la produccién mediante disrupciones de la cadena de suministro y reduciendo el nimero de turistas
chinos a Jap6n, segun dijo el funcionario.

. El indice de precios al consumo (IPC) aumenté un 0,8% interanual en enero en Japon, tras la subida del 0 ,7% del
mes anterior . La lectura supone la mayor desde mayo del pasado afio. La inflacion subyacente también subié un 0,8%,
desde la lectura de un aumento del 0,9% de diciembre. La contribucion de la energia se increment6 en 0,11 puntos
porcentuales ya que el repunte de los precios de la gasolina mas que compensé las caidas en los precios de las utilidades
eléctricas y del gas.

En otros segmentos no hubo factores de apoyo a la inflacion resaltables, mientras que la desaceleracion de los precios del
alojamiento supuso un lastre para la misma. Las implicaciones generales fueron limitadas ya que la inflacién no se espera
que alcance el objetivo del Banco de Japon (BoJ) en el futuro cercano. Mientras, el BoJ ha declarado que su politica
monetaria estd sesgada hacia ser mas acomodaticia (en respuesta a las expectativas previas de flexibilidad), las
expectativas de flexibilidad del mercado han disminuido dada la limitada viabilidad de la perspectiva coste-beneficio.

. El indice de actividad manufacturera de Japon, el PM | manufacturas, cay6 en febrero hasta los 47,6 punt  0s, desde
los 48,8 puntos de enero , en lo que supone la décima lectura consecutiva en territorio de contraccion y su lectura mas débil
desde diciembre de 2012. La mayor caida lo experimenté el subindice de nuevos pedidos, mientras que el de produccién y
el de empleo también cayeron.

Por su parte, el indice de actividad de servicios, PMI servicios, cayé a terreno de contraccion (46,7 puntos) en su menor
lectura desde abril de 2014. Los encuestados destacaron que la propagacion del coronavirus impacté de forma negativa al
turismo. Los comentarios fueron bastante pesimistas, destacando que los Ultimos resultados descartan la recuperacion
econdmica en el 1T2020 y elevan de forma significativa las previsiones de una recesion técnica.

Recordamos que una lectura de los PMIs por encima de 50 puntos indica expansién de la actividad con respecto a la del
mes precedente, mientras que una lectura por debajo de ese nivel indica contraccién de la misma.
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Analisis Resultados 2019 Empresas Cotizadas — Bolsa Espafiola

. RESIOIN(RISR)] presentd ayer sus resultados correspondientes al ejercicio 2019, de los que destacamos los siguientes
aspectos:

RESULTADOS REPSOL 2019 vs 2018 / CONSENSO ANALISTAS FACTSET

EUR millones 2019 19/18 (%) Estimado Real/est. (%)

EBITDA 7.161 -4, 7% 6.894 3,9%
Beneficio neto ajustado 2.042 -13,2% 2.641 -22,7%
Deuda financiera neta 4.220 22,7% - -
Inversiones 3.861 -0,3% - -

Fuente: Estados financieros de la compafiia.

¢ Los resultados de REP de 2019 estan influidos por el ajuste en el valor contable de los activos del grupo por
importe de EUR 4.849 millones (entre ellos Talisman), y que tuvo un impacto negativo en el beneficio neto, un
ajuste realizado para sentar las bases de la nueva orientacion estratégica de la compafiia, que se ha marcado
como objetivo alcanzar cero emisiones netas de COz en el afio 2050. Indicar que REP ha provisionado otros EUR
837 millones para cubrir el litigio arbitral que mantiene en Singapur frente a su socio Sinopec.

e Asi, el resultado neto alcanz6 una pérdida de EUR 3.816 millones, que compara muy negativamente con el
beneficio de EUR 2.341 millones de 2018, principalmente por las provisiones realizadas en el negocio de Upstream
y por el arbitraje de Addax.

¢ En un contexto de bajos precios del crudo y el gas, y menores margenes industriales, el resultado neto ajustado
de REP en 2019, que mide especificamente la marcha de los negocios de la compafiia, ascendié a un importe de
EUR 2.042 millones, un 13,2% interanual menos, y algo inferior a la estimacion del consenso de analistas de
FactSet, que esperaba EUR 2.139 millones.

« Desglosando el resultado neto ajustado por area de negocio, Upstream (exploracién y produccion) alcanzé los EUR
1.050 millones (-20,8% interanual), debido a unos menores precios de realizacion de crudo y gas y a una menor
produccién. Esto fue parcialmente compensado por unos menores costes exploratorios, Mientras, Downstream
(refino y distribucion) aportdé EUR 1.456 millones (-8,0% interanual) por unos menores resultados en los negocios
de Refino, Quimica, GLP y Comercializacion de Gas. Esto fue parcialmente compensado por el mejor
comportamiento de los Negocios Comerciales. Finalmente, Corporacion y otros redujo su pérdida un 16,5%, hasta
los EUR -464 millones.

e El cash flow de explotacion (EBITDA) redujo su importe un 4,7% en 2019 en comparacion al afio anterior, hasta
los EUR 7.161 millones. El EBITDA a coste de reposicion (CCS) alcanz6 EUR 7.201 millones, un 5,5% inferior al
del ejercicio 2018.

¢ Ladeuda neta del Grupo a cierre de 2019 se situ6 en EUR 4.220 millones, un importe EUR 781 millones superior
al de 2018 e impactada por una posicion de autocartera de 81 millones de acciones a cierre de 2019. La deuda
neta incluyendo arrendamientos, se situé en EUR 8.083 millones tras la aplicacién de la NIIF 16.

¢ Segun la compafiia, la sélida generacion de caja permite a REP avanzar en su compromiso activo contra el cambio
climatico y, al mismo tiempo, mantener la politica retributiva , una de las mas atractivas del l1bex-35 y de su
sector, que para 2020 incluye proponer a la Junta General de Accionistas una mejora adicional a través de la
amortizacion de un 5% del capital social de la comp  afia, una operacién valorada en cerca de EUR 1.000
millones.
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Noticias destacadas de Empresas

. Segun inform6 ayer el diario Expansion, el consejero delegado del grupo suizo SIX (gestor de la bolsa suiza), Jos
Dijssselhof, reconocié que la CNMV le esta pidiendo mas detalles y clarificaciones de los compromisos adquiridos para
hacerse con y mas detalles de su plan combinado de negocio. Después de recalcar las
bondades de la integracién de ambos negocios, Dijssselhof reconocié que una de las cosas que podrian cambiar es la
politica de dividendos que mantiene actualmente BME. Aunque ha reconocido que aln no lo tiene muy claro, ha hablado de
que tendria sentido equilibrarla mas. BME reparte actualmente un 96% de su beneficio neto, que contrasta con el 60% de
media de SIX, aunque en este Ultimo caso esta muy condicionado por las inversiones. El directivo del grupo suizo comenté,

ademas, que tienen que alcanzar un equilibrio entre inversion, pago de dividendo y asegurarse que Sus precios son
competitivos.

La directora financiera de [I=RagoNIW@I=s), Laura Abasolo, dijo ayer que la compafia mantiene muiltiples
conversaciones con diferentes partes de cara a analizar alternativas para sus activos, tanto para una consolidacion,
desinversiones o la obtencién de sinergias de sus activos de Telefénica Hispam, es decir, el grupo de ocho paises
(Argentina, Chile, Colombia, Ecuador, México, Perd, Uruguay y Venezuela) que se han agrupado para realizar un spin off de
los activos latinoamericanos excepto Brasil.

Ademas, y en relacién a este mismo asunto, el diario Expansion destaca en su edicién de hoy que TEF asegurd ayer a los
inversores que la compafiia crecera en ingresos hasta 2022, ademas de garantizar que para 2020 mantendra estables los
ingresos, el EBITDA y la ratio de generacion de caja sobre los ingresos. Igualmente, TEF confirmé su prevision de generar
ingresos adicionales por parte de Telefénica Tech, la nueva filial para los negocios avanzados de TI (ciberseguridad, 10T/Big
Data y cloud) de méas de EUR 2.000 millones, como ya anuncié en noviembre.

Asimismo, el presidente de TEF, Alvarez-Pallete, dijo en la conferencia con inversores para tratar los resultados trimestrales
de la compaifiia, que espera obtener miles de millones en desinversiones en los proximos trimestres.

. Segun Cinco Dias, la CNMV ha exigido a [/ARE=M(A\R] aclaraciones sobre las cuentas de resultados de 2018, entre
ellas, el deterioro del fondo de comercio de varias de sus filiales internacionales. El regulador instd6 a MAP a remitir una carta
explicando con todo detalle el procedimiento seguido para revisar a la baja el valor de estos negocios.
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