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INDICADORES FINANCIEROS DEL DIA 18/03/2020

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

Indices anterior 17/03/2020 Var(ptos) \Var% Vto ultimo Dif. Base $/Euro 1,104
IGBM 605,26 645,94 37,68 6,19% Marzo 2020 6.440.0 58,50  Yen/$ 107,086
IBEX-35 6.107.2 6.498,5 39,3 6,41% Abril 2020 6.370.0 -128.50 Eurolf 1,095
LATIBEX 3.687.90 3.507,70 -180,2 -4,89% Renta Fija - Rentabilidad Bonos Soberanos Materias Primas
DOWJONES 2018852 21.2371,38 1.048,86 5,20%  USA 5YT (Tir) 0.64% +15pb  Brent $/bbl 28 73
S&P 500 238613 2.529,19 143,06 6,00%  USA10Yr (Tir) 0,97% +25p.b. Oro $/ozt 1.536,20
MASDAQ Comp.  6.904.53 7.334,78 430,19 6,23%  USA 30¥r (Tir) 1,68% -24 p.b. Plata $/ozt 12 44
VIX (Volatilidad) 52,69 75,91 678  -8,20% Alemania 10Yr (Tir) 047% +1pb. Cobre $/lbs 2,36
Nikkei 17.011.53  16.726,55 -264,98  -1,68%  Euro Bund 171.26 0.00 Niquel $/Tn 11.830
Londres(FT100)  5151.08  5.294,90 143,82 2,79%  Espaiia 3Yr (Tir) -0.08% +11p.b. Interbancario (Euribor)
Paris (CAC40) 388146  3.991,78 110,32 2,84%  Espafia 5Yr (Tir) 041% +10pb. 1mes 0,488
Frankfort (DAX) 8.742.26  8.939,10 196,85 2,26%  Espaiia 10T (TIR) 0.99% +16pb. 3 meses -0.410
Euro Stoxx 50 2.4580,37 2.530,50 80,13 3,27%  Diferencial Espaiia vs. Alemania 146 +16 pb. 12meses 0,268

Volimenes de Contratacion Viviendas iniciadas EEUU (miles de unidades; mes anualizado) - 15 afios

Ibex-35 (EUR millones) 2225 35 Fuente: Departamento de Comercio; FaciSet

IGBM (EUR millones) 2.348.,94
S&P 500 (mill acciones) 8.358,50
Eure Stoxx 50 (EUR millones) 14,918,564

Valores Espaiioles Bolsa de Nueva York
(") Paridad &Euro 7:15 a.m. 1,104

Valores NYSE SIBE Dif euros
TELEFONICA 440 434 0,06
B. SANTANDER 2,19 2,18 0,02
unmnuuw IIHI\H\IIIH\I“

Indicadores Macroeconémicos por paises y regiones

EEUL: i) Solicitudes hipoteca MBA (semana); Est: n.d.; i) Viviendas iniciadas (febrero); Est MoM: -4,3%; Est; 1,5 millones
iii} Permisos de construccidn (febrero): Est MoM: -3,2%; Est: 1,5 millones
Zona Euro: i) Balanza comercial (enero); Est: EUR 19.200 millones; i) IPC (feb; final): Est Mol; 0,2%; Est YoY: 1,2%
iii) Subyacente IPC (feb; final): Est YoY: 1,2%

Comentario de Mercado (aproximadamente 5 minutos de lectura)

Las bolsas europeas y estadounidenses se tomaron AY ER _un_respiro, cerrando los
principales indices con fuertes alzas, con los inve rsores “celebrando” de esta forma las
medidas fiscales que, poco a poco, van anunciando | os distintos gobiernos _, medidas que
incluyen desde lineas de crédito directas a empresas cuya actividad se ha visto alterada por las
medidas para contener la expansion del Covid-19, a exenciones o retrasos de pagos de hipotecas,
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facturas de electricidad, gas y agua a los ciudadanos que han perdido sus trabajos o que han visto
reducir sensiblemente sus ingresos, y hasta pagos directos a la poblacién, lo que se conoce como “el
helicéptero de dinero”. Asi, y ademas de las medidas de politica monetaria de corte extraordinario
gue estan anunciando los principales bancos centrales con el objetivo de asegurar en todo momento
la liquidez del sistema, los distintos gobiernos estdn poniendo las bases para que impedir que la
brusca caida de la actividad que se espera tenga lugar en los proximos dos o tres meses, tenga un
impacto devastador en las economias de los paises afectados.

No obstante, estas politicas fiscales agresivas estan pasando factura a los mercados de bonos, los
cuales llevan dos dias experimentando fuertes caidas, caidas de las que AYER no se salvaron ni los
bonos del Tesoro estadounidenses ni los bonos alemanes. Sin embargo, estan siendo los bonos
soberanos de los paises mas débiles desde el punto de vista fiscal, concretamente los de la periferia
del euro como Grecia, Italia, Portugal o Espafia, los que estan siendo més duramente castigados, lo
gue ha provocado que en los dltimos dias sus rentabilidades se hayan disparado al alza, asi como
las primas de riesgo de estos paises, lo que conllevard en un futuro el encarecimiento de la
financiacion tanto de los estados como de las compafiias que acudan al mercado a emitir deuda. Es
evidente que la crisis econdmica que se espera provoque la crisis sanitaria va a pasar factura a
muchos paises desde el punto de vista fiscal, elevando drasticamente sus déficits publicos y su
endeudamiento -Francia anuncié AYER que espera que su déficit publico se sitle este afio cerca del
4%-. En este sentido, sefalar que, tras conocer los paquetes fiscales anunciados por los gobiernos
de ltalia, Francia y Espafia, entre otros, vemos insuficiente el actual programa de compra de bonos
gue mantiene abierto el BCE, institucion que tendra que hacer algo més en este sentido si no quiere
arriesgarse a una nueva crisis de deuda en la regién, derivada de la crisis sanitaria provocada por el
coronavirus chino.

Entendemos que este tema y la falta de visibilidad en lo que hace referencia al escenario econémico
una vez superada la pandemia, seguira pesando en el &nimo de los inversores. Noticias como el
repunte de casos en paises como Singapur, Taiwan o Hong Kong, donde se habia controlado la
propagacion del virus de forma muy eficiente -estos paises estan viendo un incremento de nuevos
casos importados por viajeros que vuelven al pais, en muchos casos procedentes de Europa, algo
parecido a lo que esta ocurriendo en China, aunque en este pais de forma muy leve-, no ayudan a
apuntalar la confianza de los inversores. Asi, y tras dias de fuertes alzas como la de AYER, en las
qgue el componente técnico también tuvo mucho que ver, se retomaran las caidas, como esperamos
gue ocurra HOY, al menos hasta que la volatilidad, que se encuentra muy cerca de maximos
histéricos, no comience a remitir. Mercado, por tanto, que continuara muy complejo y en el que hay
gue actuar con mucha prudencia si uno no quiere volver a quedarse “enganchado” en uno de los
mencionados rebotes. Habra que esperar a comprobar como de eficientes son las medidas drasticas
adoptadas por los distintos paises para la contencion de la epidemia para poder determinar la
duracion de la misma y empezar a calcular el dafio econdmico que puede llegar a provocar a
medio/largo plazo.

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

Bolsa Espafiola:
¢ Inditex (ITX): publica resultados 4T2019; conferencia con analistas a las 9:00 horas (CET);
Bolsas Europeas: publican resultados trimestrales y datos operativos, entre otras compafiias:

«  Bayerische Motoren Werke (BMW-DE): resultados 4T2019;
¢ Rheinmetall (RHM-DE): resultados 4T2019;
¢ SNAM (SRG-IT): resultados 4T2019;

Wall Street: publican resultados trimestrales, entre otras compafiias:

¢ Five Below (FIVE-US): 4T2019;

¢ General Mills (GIS-US): 3T2020;

e Guess? (GES-US): 4T2020;

¢ Tailored Brands (TLRD-US): 4T2019;

Economia y Mercados

« ESPANA

. Segun datos del Banco de Espafia (BoE), la deuda del conjunto de las administraciones publi cas se situ6 en enero
en EUR 1.195.942 millones, cifra equivalente al 95,8 % del Producto Interior Bruto (PIB) . En relacion al mes de
diciembre la deuda publica aumenté en Espafia en EUR 7.049 millones (+0,6%). En tasa interanual, la deuda publica
aumento en enero en EUR 18.002 millones (+1,5%).

Al cierre de enero, la deuda del Estado ascendia a EUR 1.058.800 millones, EUR 3.574 millones mas que en diciembre de
2019, y la de la Seguridad Social, a EUR 55.024 millones, igual que un mes antes. Por su parte, la deuda de las
comunidades auténomas se elevaba a EUR 295.820 millones, EUR 937 millones por encima del nivel de diciembre, y la de
las corporaciones locales a EUR 23.113 millones, EUR 232 millones por debajo de la acumulada al cierre del mes
precedente.

La mayor parte de la deuda publica se concentraba en valores representativos, tanto a largo plazo (EUR 962.797 millones)
como a corto plazo (EUR 67.384 millones), y el resto, en préstamos (EUR 160.880 millones) y efectivo y depésitos (EUR
4.881 millones).

+ ZONA EURO-UNION EUROPEA

. Segun publicé ayer el instituto aleman ZEW, el indice que mide las expectativas que sobre la ec  onomia alemana
tienen los grandes inversores y analistas baj6 en e | mes de marzo hasta los -49,5 puntos desde los 8,7  puntos de
febrero , en lo que supone su mayor descenso en un mes de la historia del indicador (se comenzé a calcular en diciembre de
1991). Los analistas esperaban una lectura algo mejor, de -30,0 puntos.

Ademas, el indice que mide la opinién de estos colectivos s obre el estado actual de la economia alemana tambié n
bajé en marzo hasta los -43,1 puntos desde los -15, 7 puntos de febrero . En este caso los analistas también esperaban
una lectura de -30,0 puntos. No se daban dos lecturas tan negativas de ambos indices a la vez desde la crisis financiera de
2008.
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Valoracién: es evidente que la fuerte caida que han experimentado los mercados de valores en las Ultimas semanas y el
escenario macro totalmente incierto al que nos enfrentamos por la crisis sanitaria provocada por la pandemia del coronavirus
chino ha pasado una fuerte factura a las expectativas que sobre el devenir de la economia alemana tienen inversores y
analistas. Ademas, su percepcion del estado actual por el que atraviesa esta economia también ha empeorado mucho en
relacion a la del mes precedente. Malas noticias, por tanto, para la renta variable, aunque entendemos que en este caso el
comportamiento de la misma ya ha anticipado en gran medida el escenario al que se enfrenta la economia alemana y la del
resto de principales economias desarrolladas.

En este sentido, sefialar que la mayoria de los analistas esperan ahora contracciones intertrimestrales del PIB de Alemania
tanto en el 1T2020 como en el 2T2020, asi como para el conjunto del ejercicio, algo que entendemos mas que factible si nos
atenemos a las pobres expectativas de crecimiento que se manejaban ya para esta economia antes de la irrupcién del
coronavirus.

. El Banco Central Europeo (BCE) adjudic6 ayer EUR 109.13 0 millones a 98 dias a un tipo de interés fijo del -0,50% a
110 entidades de crédito de la Eurozona en la primera subasta de la nueva serie de inyecciones de liquidez adicionales
aprobadas el pasado jueves. La operacion sera liqguidada el 18 de marzo y vence el 24 de junio.

* REINO UNIDO

. Segun datos de la Oficina Nacional de Estadistica britanica (ONS), la tasa de empleo en el Reino Unido (poblacion
activa sobre el total) se situd en el trimestre aca  bado en el mes de enero en el 76,5% frente al 76,2% de la alcanzada
en el trimestre precedente (octubre a diciembre). En el mismo trimestre del afio precedente la tasa era del 76,1%.

Por su parte, la tasa de desempleo se situo6 la cierra del periodo de tres meses acabado en enero en el 3,9% frente a |
3,8% que esperaban los analistas . En relacion al trimestre precedente, la tasa aument6 0,2 puntos porcentuales, mientras
que en relacion al mismo trimestre del afio anterior se mantuvo estable.

El empleo, por su parte, aumenté en el trimestre analizado en 184.000 personas, batiendo de forma holgada a las 140.000
personas que esperaba el consenso de analistas.

Valoracién: el empleo en el Reino Unido seguia mostrando gran fortaleza a comienzos del ejercicio, algo positivo de cara a
confrontar la crisis econémica que parece va a devenir a consecuencia de las medidas adoptadas a nivel mundial para
combatir la pandemia del coronavirus. No obstante, estas cifras son ya pasado, por lo que habra que esperar a las que
incluyen el mes de marzo para poder sacar conclusiones mas fiables sobre el estado actual del mercado laboral britanico.

« EEUU

. La Casa Blanca desglosé un paquete de apoyo de $ 1 billén para combatir el coronavirus, dividido entre pagos
directos, apoyo a la industria y créditos de emerge ncia. El lider de la mayoria Republicana del Senado, Whip Tune,
destaco el elevado nivel del interés de los republicanos en mandar hasta dos cheques por importe de $ 1.000 de forma
directa a los americanos, resultando en un importe de $ 500.000 millones.

El secretario del Tesoro, Steven Mnuchin propugné un paquete de $ 300.000 millones para créditos a las pymes y $ 200.000
millones adicionales en fondos de estabilizacion, mientras el Gobierno estudia una ayuda a las aerolineas. El Senado votara
la ley aprobada por la Casa de Representantes que incluye los pagos a las familias y las bajas por enfermedad, pero no
intentara combinarlo con el paquete de estimulo. Los legisladores trabajan contrarreloj con Mnuchin advirtiendo que la tasa
de desempleo podria alcanzar el 20% si el Congreso no actla.

. La Reserva Federal (Fed) dijo ayer martes que podri a relanzar la facilidad de crédito de la pasada cri  sis que
permitia a las instituciones financieras accesoac  réditos a corto plazo . La Facilidad de Crédito para Agentes Primarios,
establecida originalmente en 2008, busca aplacar las carencias en los mercados de financiaciéon mediante la expansion de
créditos a las 24 instituciones financieras de mayor tamafo. Estas, que son conocidas como los agentes primarios,
funcionan como contrapartidas de la Fed cuando intercambian en los mercados financieros. Previamente, ayer martes, el
banco central dijo que podria establecer una facilidad de crédito para las compafiias estadounidenses en un esfuerzo de
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relajar las disfunciones del mercado de $ 1,1 billones de deuda a corto plazo de las compafiias, denominado papel
comercial.

. El Departamento de Trabajo publicé ayer que las ventas minoristas descendieron el 0,5% en el me s de febrero en
relacidon a enero, lo que representa su mayor descen  so en un mes en el (ltimo aflo . En enero las ventas minoristas
fueron revisadas al alza desde una primera estimacién de crecimiento del 0,3% a una del 0,6%. El consenso de analistas
esperaba un repunte del 0,2% de esta variable en el mes de febrero.

Cabe destacar que las ventas minoristas bajaron un 3% en las estaciones de servicio, consecuencia en gran medida de la
caida de los precios de los combustibles por la depreciacién experimentada por el petréleo. Las ventas de productos
electronicos, automaviles, productos para el hogar y ropa también bajaron sensiblemente en febrero, al igual que lo hicieron
las ventas en restaurantes y bares (-0,5% en el mes). En febrero solo las ventas minoristas online experimentaron fuertes
incrementos. Si excluimos las ventas de automaviles, las ventas minoristas también bajaron en el mes, en este caso el 0,4%
mientras que los analistas esperaban un repunte del 0,1% para esta variable corregida.

Valoracion: es evidente que la crisis sanitaria provocada por la propagacion del coronavirus ya empez6 a impactar
negativamente al consumo en EEUU, si se excluyen las ventas a través de internet. A partir de ahora, y en los préximos
meses, esperamos un fuerte retroceso de esta variable, lo que lastrara el consumo privado y, por consiguiente, el
crecimiento econémico estadounidense.

. La Reserva Federal (Fed) publicé ayer que la produccién industrial aumento el 0,6% en el mes de febrero en relacion
a enero, algo por encima del 0,4% que esperaban los  analistas . Por su parte, la produccién manufacturera crecio el
0,1% en el mes, por debajo del 0,3% que esperaba el consenso, crecimiento que se apoyé en el del 3,5% que experimentd
la produccién de automéviles y de componentes. Por su parte, la produccién minera baj6é en el mes el 1,5%, lastrada por el
sector de la energia (petréleo y gas), mientras que la de las utilidades aumento el 7,1%, consecuencia del descenso de las
temperaturas en algunas zonas del pais.

Por dltimo, destacar que la capacidad de produccion utilizada subié en febrero hasta el 77,0% desde el 76,6% de enero,
quedando la lectura muy en linea con el 77,1% que esperaban los analistas.

. Segln la encuesta Job Openings and Labor Turnover Survey  (JOLTS), que elabora el Departamento de Trabajo
para identificar el nimero de empleos ofertados, és tos se elevaron a 6,96 millones en enero frente al os 6,55
millones de diciembre , superando holgadamente los 6,28 millones que esperaban los analistas. En enero de 2019 los
empleos ofertados eran 7,63 millones, su nivel mas elevado de la historia. Por su parte, el porcentaje de trabajadores que
dejaron voluntariamente su trabajo fue en enero del 2,6%, muy cerca del 2,7% que se alcanz6 en verano y que supuso el
pico del ciclo.

« JAPON

Las exportaciones a través de aduanas de Japén caye ron un 1,0% interanual en febrero lo que comprar
favorablemente con la caida esperada por los analis  tas, que era del 4,0%, lo que supone su menor caida interanual
en mas de un afo . Las importaciones cayeron un 14,0% interanual, como se esperaba, lo que result6 en el primer superavit
comercial (¥ 1,1098 billones o $ 10.300 millones) desde junio del pasado afio, debido a la caida de las importaciones desde
China, ya que la pandemia del coronavirus caus6 disrupciones en la cadena de suministro y en la distribucién de bienes. El
consenso de analistas de Quick habia previsto un superavit menor, de ¥ 917.200 millones.

Las importaciones desde China cayeron un 47,1%, con una debilidad particular en el sector textil y en la telefonia. Las
exportaciones a China también cayeron un 0,4% debido a una menor demanda de combustibles minerales y de maquinas
de fabricacién de semiconductores. Las cifras nominales estuvieron infladas por un incremento notable de los precios,
dejando un escenario mas suave en términos reales. Las exportaciones se vieron afectadas por la caida de las ventas de
automoviles, aunque estuvieron compensadas por el fuerte incremento de las de componentes tecnoldgicos. Las
importaciones experimentaron una fuerte caida de las compras de gas natural licuado, de productos de confeccién y de
equipo tecnolégico.
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Analisis Resultados 2019 Empresas Cotizadas — Bolsa Espafiola

. NI =SIRS) ha presentado esta madrugada sus resultados correspondientes a su ejercicio 2019, que comprende los
meses de a febrero 2019 a enero de 2020, destacando los siguientes aspectos:

RESULTADOS INDITEX 2019 vs 2018 / CONSENSO ANALISTAS FACTSET

EUR millones 2019 19/18 (%) Estimado Reallest. (%)

Ventas 28.286 8,2% 28.095 0,7%
Margen Bruto 15.806 6,7% 16.003 -1,2%
EBITDA 7.598 39,2% 7.867 -3,4%
EBIT 4.772 9,5% 4.949 -3,6%
Beneficio neto 3.639 5,7% 3.804 -4,3%

Fuente: Estados financieros de la compafiia.

e ITX elevo su cifra de ingresos en 2019 hasta los EUR 28.286 millones, un aumento del 8,2% interanual (+8,0% a
tipos constantes), y cifra en linea (+0,7%) con el importe esperado por el consenso de analistas de FactSet. Las
ventas comparables crecieron un 6,5% en el ejercicio 2019 (5% en el 1S2019 y 7,5% en el 252019) sobre un 4%
en 2018. La venta online crecio un 23% hasta EUR 3.900 millones, un 14% de las ventas. Al cierre del ejercicio ITX
operaba 7.469 tiendas. Se han realizado aperturas en 43 mercados durante el afio.

e El margen bruto aument6 un 6,7% interanual, hasta los EUR 15.806 millones en 2019, aunque se quedd6 corto (-
1,2%) respecto a la cifra esperada por el consenso, debido al ajuste de valor neto de EUR 287 millones del
inventario realizado por la direccion de ITX. En términos sobre ventas, el margen bruto se situé en 2019 en el
55,9%, algo inferior al 56,7% de 2018

¢ Por su parte, el cash flow de explotacion (EBITDA) repuntd un 39,2% interanual, hasta situarse en EUR 7.598
millones. No obstante, la cifra es un 3,4% inferior respecto a la esperada por el consenso de analistas. Excluyendo
la dotacién de la provision del margen bruto, el EBITDA hubiera crecido un 44,5%. En términos sobre ventas, el
margen EBITDA alcanz6 el 26,9%, lo que supone una mejora de 6 puntos porcentuales respecto al 20,9% de 2018.

« El beneficio neto de explotacién (EBIT) , por su parte, también crecid, un 9,5% interanual, hasta los EUR 4.772
millones. En comparacion con la cifra esperada del consenso, el EBIT se qued6 en un 3,6% por debajo. En
términos sobre ventas, el margen EBIT se situ6 en el 16,9%, mejorando el 16,7% de 2018.

* Finalmente, el beneficio neto atribuible crecié un 5,7% interanual en 2019, hasta los EUR 3.639 millones, siendo
esta cifra un 4,3% menor a la esperada por el consenso.

Por otro lado, sefialar que la aparicion del Coronavirus COVID-19 en China en enero de 2020 y su reciente expansién global
a un gran nimero de paises ha motivado que el brote virico haya sido calificado como una pandemia por la Organizacién
Mundial de la Salud desde el pasado 11 de marzo. Teniendo en cuenta las posibles consecuencias de la situacién descrita
sobre la informacion financiera de ITX a 31 de enero de 2020, los Administradores y la Direccion de la compafiia han
realizado una evaluacion conforme a la mejor informacion disponible a la fecha.

Con arreglo a dicha evaluacion, ITX ha registrado una provisién por importe de EUR 287 millones, en la linea de margen
bruto de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, para ajustar al valor neto de realizacion estimado del inventario de
la campafia primavera/verano a 31 de enero de 2020 impactado por la pandemia Covid-19.

Asimismo, el Consejo de Administracion de ITX, previo informe favorable de la Comisiéon de Auditoria y Cumplimiento,
teniendo en cuenta la situacion actual de incertidumbre provocada por la pandemia del Coronavirus, considera que no se
dan, en el momento presente, las condiciones necesarias para tomar la decision adecuada sobre el reparto del dividendo, en

6

@\«

Link Securities SV Comentario diario Bolsa



Mesa Contratacion

Ifigo Isardo
I N I< Enrique Zaméacola
Enrique Ramos

LINK Analisis Tel Directo: 915 733 027

Fax: 915 044 046

Miércoles, 18 de marzo 2020

el marco de la propuesta de aplicacion del resultado del ejercicio social 2019. En consecuencia, ha decidido destinar a
reservas la totalidad de dicho resultado y remitir, a un posterior Consejo de Administracion previo a la Junta General de
Accionistas que tendra lugar el proximo mes de julio, la propuesta definitiva a la Junta General sobre dicho reparto.

Noticias destacadas de Empresas

. Segln informé el diario elEconomista.es, el fabricante aeronautico europeo ha decidido suspender
temporalmente la produccién de sus plantas en Espafia y Francia para implementar estrictas medidas de seguridad en
términos de higiene para proteger la salud, limpiar las plantas y fijar nuevas distancias entre los trabajadores para cumplir
con las normas de OMS. Paralelamente busca mejorar la eficiencia de las operaciones bajo el nuevo sistema de trabajo.

En concreto, AIR prevé parar las fabricas en nuestro pais, donde emplea a unas 12.600 personas, y en Francia, donde
empiezan a imponer duras restricciones, durante cuatro dias. Aunque el periodo no es muy largo, paralizar una fabrica
implica muchos costes y frena el ritmo de produccién y demanda, lo que puede dafar a los proveedores. En este punto, el
fabricante asegura que esta en conversaciones con sus clientes y proveedores para minimizar el impacto de sus decisiones.
Ademas, seguira potenciando el teletrabajo.

. dio ayer a conocer sus primeras estimaciones sobre el impacto que tendra en su negocio el
deterioro econdmico que ya esta provocando el brote de coronavirus. La crisis mermara un 5% el beneficio del banco en
2020 en el mejor de los casos, es decir, en un escenario de recuperacion rapida de la economia tras el bajon actual, segin
adelant6 su presidenta Ana Botin.

El recorte del 5% no tiene en consideracion medidas atenuantes, como la bateria de medidas y estimulos econémicos y
monetarios que a nivel global estan lanzando los gobiernos y bancos centrales para evitar una crisis econémica de gran
impacto. En cualquier caso, Botin remarc6 que es demasiado pronto para cuantificar los efectos de la crisis, que dependeran
de la evolucion de la situacion.

De momento y por lo que se refiere al 172020, SAN sefialé que su actividad no sufrird un impacto material. El beneficio
ordinario estara en linea con el registrado en trimestres previos y la generacién organica de capital también se ajustara a lo
previsto, sin incluir efectos extraordinarios como la formalizacién de la alianza en bancaseguros con Allianz (restara 10
puntos de solvencia) o la aplicacién de la norma contable internacional de provisiones (-5 puntos).

. [ofe)p)SRI=N(®Id)RY) comunicd que ayer, la agencia de calificacion S&P Global Ratings efectud los siguientes cambios sobre
su calificacion crediticia, como consecuencia del impacto del brote de coronavirus que, en su opinién, podria dificultar la
refinanciacion de sus bonos senior en el corto plazo:

e Calificacion crediticia a largo plazo del emisor, asi como la calificacion de sus emisiones de bonos senior
garantizados de EUR 500 millones y $ 300 millones, rebajadas de “B-“ a “CCC+", con la Perspectiva mantenida en
“Negativa”;

. refuerza su venta online para garantizar el envio de pedidos a sus clientes y suministro a
sus mercados internacionales ante la expansion del Coronavirus (Covid-19). La marca optimiza la actividad de su centro
logistico en San Cibrao das Vifias (Ourense) para reforzar el servicio a sus clientes online, a la vez que impulsa su servicio
de venta telefénica.

Los puntos de venta al publico de la marca en Espafia permanecen cerrados desde la declaracion del estado de alarma, con
la activacion de un plan que incluye la puesta en marcha de un Expediente de Regulacion Temporal de Empleo (ERTE) para
728 profesionales de la red comercial espafiola. Los profesionales de la red comercial podrian reincorporarse a sus puestos
de trabajo cuando la red de tiendas pueda reabrir con seguridad. EI ERTE dard cobertura a 728 profesionales, que
representan un 61% de la plantilla del grupo de moda, hasta el mes de mayo, en caso de que el cierre de los puntos de
venta haya de prolongarse.
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. El consejero delegado del Grupo SIX, Jos Dijsselhof, ha dicho este martes que nada ha cambiado en su Oferta Publica de
Adquisicion (OPA) lanzada a EUR 34 por accion sobre [S{e]ESTASIRAMVISSIOAbIOEN(EIYIS) debido a la alteracion de los
mercados por el Covid-19 y que no hace comentarios sobre la posibilidad de una contraOPA por parte de Euronext. En una

multiconferencia telefénica con periodistas y analistas, Dijsselhof ha indicado también que entiende que el Gobierno
espafiol, que tiene que dar su aprobacion, aplace su decision debido a la emergencia sanitaria por el Covid-19.

El primer ejecutivo del grupo financiero que controla la Bolsa suiza ha indicado que el Gobierno de Espafa afronta una
"dificil situacion” por el coronavirus, lo que es ahora su prioridad, por lo que su decision, prevista para mediados de mayo,
podria sufrir retrasos. La OPA debe ser aceptada por un minimo del 50 % de los accionistas de BME, por las comisiones
espafolas de Competencia y de Valores (CNMC y CNMV) y por el Gobierno espafiol, que cuenta con un plazo de tres
meses que comenzo en febrero.

Valoracion : consideramos que esta noticia es positiva para BME, ya que no creemos que exista ningun impedimento para
gue el Gobierno espafiol autorice la OPA a medio plazo y dudamos que Euronext presente una contraOPA a un precio
superior. Por ello, recomendamos a los accionistas de BME acudir a la OPA de Six de EUR 34 por accién, una vez se
apruebe la misma.

. Segun informé la agencia Efe, la empresa alavesa anuncié ayer que va a proceder a parar la
produccion en sus plantas de Amurrio y Trapagaran (Vizcaya), o que obligard a poner en marcha un Expediente de
Regulacién Temporal de Empleo (ERTE) para sus plantillas. Segun informa la direccion de TRG, la decisién de parar la
produccion de forma ordenada se ha tomado tras la declaracion del estado de alarma y de la reunion mantenida al efecto
con el comité de empresa de la compafiia. La compafiia ha sefialado que el ERTE que se tramite se adecuara a la
normativa que el Gobierno dictamine al efecto para la actual situacion.
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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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