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INDICADORES FINANCIEROS DEL DIA 20/04/2020

Indices Bursatiles Futuros IBEX-35 Tipos de Cambio (MAD)
Indices anterior 17/04/2020 Var(ptos) Var% Vto ultimo  Dif. Base $/Euro 1,087
IGBM 665,77 675,35 9,58 1,44% Abril 2020 6.880.0 4.20 Yen/$ 107,83
IBEX-35 6.763.4 6.875.8 1124 1,66% Mayo 2020 6.850,0  -2580 EurofE 1,148
LATIBEX 3.102,00 3.137,60 356 1,15% Renta Fija - Rentabilidad Bonos Soberanos Materias Primas
DOW.JONES 2353768 24.24249 704,81 2,99%  USA 5Yr (Tir) 0.36% +3pb  Brent$/bbl 28 08
SEP 500 2.799,55 2.874,56 75,01 2,68%  USA 10YT (Tir) 0,66% +5pb Oro $lozt 1.692 55
NASDAQ Comp. 953236  8.650,14 117,78 1,38%  USA 30T (Tir) 1,28%  +7 p.b. Plata $/ozt 15,16
VIX (Volatilidad) 4011 38,15 1,96  -4,89%  Alemania 10Yr (Tir) 048% +1pb. Cobre $/lbs 235
Nikkei 19.897,26 19.669,12 22814  -1,15%  Euro Bund 172,85 0.00 Niquel $/Tn 11.887
Londres(FT100) 562843  5.786,96 158,53 2,82%  Espaiia 3Yr (Tir) 0.19% 4 pb  Interbancario (Euribor)
Paris [CAC40) 4. 350,16 4.499,01 148,85 342%  Esparia 5Yr (Tir) 0.28% 3 pb. 1 mes 0434
Frankfort (DAX) 10.301.54  10.625,78 324,24 3,15%  Espaiia 10Yr (TIR) 0,78% -3 pb. 3 meses 0,243
Euro Stoxx 50 281235 2.888,30 75,95 2,70% Diferencial Espaiia vs. Alemania 127 -3pb. 12meses 0,105

Volimenes de Contratacién Evolucion principales indices bursatiles mundiales - 2020
Ibex-35 (EUR millones) 122031 Fuente: FactSet; Elaboracién propia

IGEM (EUR millones) 1.320,36 dltimo 26 wvariacién| % variacién| % variacién

- - Principales Indices bi 2020 desd i desde 5
S&P 500 (mill acciones) 5.792.40 = =T o s — —
S&P 500 2.874.56 -11,0% 28,5% -16.1%
Eure Stoxx 50 (EUR millones) 10.667.85  |puindustrial Average 24 242 49 -15.1% 30.4% -12.0%
NASDAQ Composite Indesx 2.650.14 _3,6% 26,19 _11, 8%

Valores Espaiioles Bolsa de Nueva York (Bt o g Al syl

- - - - i 3 o . o = - o
(") Paridad &/Furo 7-15 a.m. 1,087 STOCXB00 343.02 -17.5% 21.8% -20.9%
\ilorne NYSE SIBE Difeuros |Eure STOXE0 2.888.20 -22,9% 21.19% -25,3%6
Euro STOXX 314,95 -22,0% 20,4% -25,3%
TELEFONICA 4.19 411 0.09 |spain IBEX2S 6.875.280 -22.0% 12,8% —a1.2%
B. SANTAMDER 1.97 1.96 0.01 France CAC 40 4. 499.01 -24. 7% 19,.8% -26.4%
Germany DAX (TR) 10.825,78 -19,8% 25,9% 22 9%
BBVA 2,66 2,66 0.0 |Frse miB 17.055.47 -27.4% 14.5% -23.1%%
FTSE 100 5.756.96 23,39 15,9% -24. 6%

Indicadores Macroeconémicos por paises y regiones

EEUU: indice Actividad Nacional Chicago (marzo): Est: -0,56
Alemania: indice precios de la produccién; IPP (marzo): Est MoM: -0,7%; Est YoY: -0,6%
Zona Euro: Balanza comercial {febrero): Est: EUR 23.000 millones

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

La semana que HOY comienza en las bolsas europeas y estadounidenses vendra marcada,
una vez mas, por las noticias relacionadas con la evolucién de la crisis sanitaria provocada
por la propagacion del coronavirus de origen chino por todo el mundo. Como viene ocurriendo
en las Ultimas semanas, los inversores se debatiran entre “celebrar” cualquier indicio de apertura de
las distintas economias -HOY en principio Alemania empieza a abrir la suya- y “digerir’ la bateria de
cifras macroeconémicas que muestran como la mencionada crisis sanitaria y, sobre todo, las
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medidas, en algunos casos draconianas, adoptadas para combatirla estan provocando una profunda
crisis econdmica. Ademas, y en plena temporada de publicacion de resultados trimestrales,
especialmente en Wall Street donde en los préoximos dias dan a conocer sus cifras aproximadamente
un 25% de las empresas integradas en el S&P 500 -el consenso de analistas espera una caida del
beneficio por accién de las empresas del S&P 500 de casi el 15%; ver seccion de Economia y
Mercado-, los inversores podran escuchar de primera mano cédmo esperan los gestores de estas
cotizadas que la crisis vaya a afectar a sus negocios, tanto en el corto como en el medio plazo.

Asi, asistiremos nuevamente a fuertes rotaciones sectoriales, con dias en los que los inversores se
muestren mas optimistas en relacion a la recuperacion “postpandemia” de las principales economias
mundiales, lo que les llevara a apostar por los valores de corte mas ciclico, que siguen siendo los
mas castigados a pesar de las fuertes recuperaciones que han experimentado muchas de sus
cotizaciones, y con dias en los que estos mismos inversores apostaran por las compafias que
consideran estan mejor posicionadas para un escenario econémico depresivo, en el que se esperan
muchos e importantes cambios en los habitos de consumo de los ciudadanos, al menos hasta que se
desarrolle un tratamiento y/o vacuna contra el Covid-19. De este modo, cualquier noticia que apunte
a nuevas aperturas de economias impulsara al alza al primer grupo de valores y, con ello, al
mercado en su conjunto, mientras que noticias sobre nuevas prorrogas de las actuales medidas de
confinamiento de la poblacion favoreceran el comportamiento relativo en bolsa del segundo grupo de
companias. Lo unico cierto es que cada dia que dure el mencionado confinamiento y, por tanto, la
hibernacion de las economias hara que la crisis econémica generada por ello sea mas profunda y la
recuperacion mas compleja.

En ese sentido, cabe senalar que durante la semana se publicaran importantes indicadores
adelantados de actividad, que permitiran a los inversores evaluar el impacto socioecondémico que ya
esta teniendo la crisis sanitaria. Asi, HOY se publica en EEUU el indice Nacional de Actividad de
Chicago del mes de marzo; MANANA los indice ZEW de abril, que evaltan la percepcion que tienen
los grandes inversores y analistas sobre el estado actual y la evolucion futura de la economia
alemana; el miércoles la lectura preliminar de abril del indice de confianza de los consumidores de la
Zona Euro; el jueves las lecturas flash del mes de abril de los indices adelantados de actividad de los
sectores de las manufacturas y de los servicios de la Zona Euro, Alemania, Francia, Reino Unido y
EEUU, los famosos PMIs que serviran para comprobar el impacto real de la crisis en las principales
economias desarrolladas; y el viernes los indices que elabora el instituto aleman IFO,
correspondientes también al mes de abril, indices que miden el clima empresarial en la mayor
economia de la Eurozona.

Ademas, y como hemos indicado anteriormente, durante la semana muchas comparfias de gran
relevancia como IBM, Coca-Cola, Netflix, Delta Airlines, American Airlines, American Express o
Verizon publicaran sus cifras correspondientes al pasado trimestre en Wall Street, mercado en el que
la temporada de presentaciones de resultados trimestrales empieza a coger velocidad de crucero.
Mientras, y en las principales plazas bursatiles europeas, la temporada de resultados también
comienza a coger ritmo, destacando en la bolsa espanola la publicacion de las cifras de algunas
companiias del Ibex-35. Asi, MANANA seran Enagas (ENG) y Grifols (GRF) las que den a conocer
sus cifras trimestrales, mientras que el jueves lo hara Bankinter (BKT) y el viernes Acerinox (ACX),
Banco Sabadell (SAB) y Viscofan (VIS). Habra que estar muy atentos especialmente a lo que digan
los dos bancos que publican cifras sobre el devenir de su negocio y sobre las medidas preventivas,
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en forma de provisiones, que piensan adoptar para afrontar futuras pérdidas por créditos fallidos,
algo que como hemos visto han hecho las grandes entidades de crédito estadounidenses.

Para empezar, HOY esperamos una apertura positiva de los principales indices de las bolsas
europeas. No obstante, la nueva caida del precio del crudo en los mercados asiaticos, especialmente
del de la variedad estadounidense WTI, puede pesar algo en el comportamiento de los valores
relacionados con esta materia prima. Ya se hablan de nuevos recortes de produccion, en vista de
que los acordados por la OPEP+ distan mucho de poder servir para equilibrar el mercado en el corto
plazo dada la fuerte caida de la demanda, cercana al 30%, provocada por el parén de las principales
economias mundiales, consecuencia de la crisis sanitaria global.

Analista: Juan J. Fdez-Figares

Eventos Empresas del Dia

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

e Faurecia (EO-FR): ventas e ingresos 1T2020;
¢ Vivendi (VIV-FR): ventas e ingresos 1T2020;
e Philips (PHIA-NL): resultados 1T2020;

Wall Street: publican resultados trimestrales, entre otras companias:

Equifax (EFX-US): 1T2020;

Bank of Hawaii (BOH-US): 1T2020;

Halliburton (HAL-US): 1T2020;

International Business Machines (IBM-US): 1T2020;

Cartera 10 Valores Bolsa Espafiola

sector precio EUR capitalizacion var % acumul PER EV/EBITDA P/V. libros rent. div. (%)
ticker actividad 16/04/2020 EUR millones entrada cartera 2020E 2020E 2020E 2020E

IBE-ES Iberdrola Energia Eléctrica 8,89 57.385,34 (4,5%) 16,1x 9,1x 1,4x 4,7
GRF-ES Grifols Sanidad 30,00 12.783,89| 5,9% 26,4x 14,9x 3,9x 1,4
MAS-ES MasMovil Comunicaciones 15,91 2.095,58, (13,6%)| 10,9x 6,8x 7,8x 0,0
CLNX-ES [Cellnex Telecom Comunicaciones 48,33 18.622,83] 24,3% 284,3x 22,4x 4,4x 0,2
REE-ES Red Electrica Energia Eléctrica 15,61 8.443,55 1,2% 12,8x 9,3x 2,3x 6,5
ENG-ES Enagas Distribucion Gas 19,82 5.192,64 7.1% 11,8x 9,6x 1,6x 8,5
VIS-ES Viscofan Alimentacion 50,25 2.336,63, (1,1%)] 20,7x 11,1x] 2,8x 3,3
ROVI-ES Laboratorios Rovi Sanidad 23,80 1.334,44 5,3% 32,7x 21,3x n.d. 0,9
DOM-ES Global Dominion Tecnologia 2,70 457,64 0,0% 10,2x 3,0x n.d. 3,0
BME-ES Bolsas y Mercados Finanzas 33,24 2.779,38, 0,0% 21,5x 14,3x 6,7x 4,4

Entradas semana: Dominion (DOM) y BME
I salidas semana: Ence (ENC) y Logista (LOG)

Rentabilidad 2020 acumulada: -24,5%
Rentabilidad 2019 acumulada: 12,8%
Rentabilidad 2018 acumulada: -6,6%
Rentabilidad 2017 acumulada: 18,0%

(*) Recomendamos que para operar individualmente en algunos de los valores de la cartera momento se realice previamente un analisis
técnico del mismo.
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El modelo utiliza 28 variables para la seleccion de los valores en cartera, entre las que destacariamos la evolucién reciente de las
estimaciones de resultados, valoraciones y recomendaciones de las compafiias del consenso de analistas; la liquidez bursatil y la volatilidad
de los valores; ademas de algunos indicadores técnicos. Cada variable recibe una ponderacion concreta con el objetivo de identificar los
valores que presentan un mejor momento de mercado. El modelo se revisa semanalmente, por lo que cada lunes daremos a conocer las
entradas y salidas que se han producido.

Economia y Mercados

e ZONA EURO-UNION EUROPEA

. Segun datos finales de Eurostat, el indice de precios de consumo (IPC) de la Zona Euro subié el 0,5% en el mes de
marzo con relacion a febrero, mientras que en términos interanuales lo hizo el 0,7% (1,2% en febrero). Las lecturas
coincidieron con sus preliminares dadas a conocer a finales de marzo y con lo esperado por los analistas.

Si se excluyen los precios de la energia, del alcohol, el tabaco y los alimentos, el subyacente del IPC subié en el mes de
marzo el 1,0% en tasa interanual frente al 1,2% de febrero. La lectura estuvo en linea con lo esperado por el consenso de
analistas.

En el mes analizado fueron los precios de los servicios los que mas aportaron al crecimiento de la inflacion (+0,6 puntos
porcentuales), seguidos por los precios del alcohol, el tabaco y los alimentos (+0,46 puntos porcentuales) y los productos no
energéticos (+0,13 puntos porcentuales). En sentido contrario, pes6 el comportamiento de los precios de la energia que
restaron 0,45 puntos porcentuales a la inflacién.

Valoracién: en la Eurozona en su conjunto la inflacién descendié con fuerza en marzo, lastrada principalmente por el
comportamiento de los precios de la energia. No obstante, su subyacente, que excluye los mismos, también bajé con
relaciéon a febrero, manteniéndose muy lejos del objetivo del BCE de cerca del 2%. En los préximos meses, como
consecuencia de la crisis economica que estan generando las medidas adoptadas para combatir la propagacién del
coronavirus de origen chino, es muy factible que tanto la inflacion como su subyacente sigan bajando, con lo que la
amenaza de que la deflacion vuelva a la region se puede ir incrementando.

e EEUU

. Segun el diario Politico, el Congreso de EEUU y el Gobierno estaban muy cerca de alcanzar un acuerdo sobre un
nuevo paquete de apoyo para combatir el coronavirus ayer domingo. El secretario del Tesoro, Steven Mnuchin, tenia
esperanzas de que se llevase a cabo una votacion en el Senado hoy lunes y que la Casa de Representantes los hiciese un
dia después, aunque los Demdcratas de la Casa de Representantes prevén que no se daria dicha votacion antes del
miércoles. El acuerdo por $ 400.000 millones podria incluir financiacion por importe de $ 300.000 millones para el programa
de préstamos a los pequefios negocios que agotd su capacidad el pasado jueves, y un importe adicional de $ 100.000
millones para hospitales y test.

. Segun el ultimo informe de resultados de FactSet, la tasa media de crecimiento de beneficio por accion estimada para
las compaiiias del S&P 500 para el 1T2020 esta actualmente en el -14,5%, lo que compara con la tasa esperada del -
6,8% que se esperaba al finalizar el mencionado trimestre. Por su parte, la tasa de crecimiento media esperada de los
ingresos es del 0,6%. Ademas, del 9% de las compafias del S&P 500 que han comunicado sus resultados del 172020, el
66% han batido las expectativas del consenso en beneficio por accion, por debajo del crecimiento medio de un afio del 74%,
y del crecimiento medio de los ultimos cinco afios del 73%. Adicionalmente, el 70% han batido las expectativas de ventas del
consenso, mejorando el crecimiento medio del ultimo afio y de los ultimos cinco afos, cifrados ambos en el 59%. En
conjunto, las compafiias estan comunicando beneficios que estan un 8,3% por debajo de las estimaciones, una lectura peor
que la tasa media de sorpresa positiva del uUltimo afio del +4,8% y de la tasa media de sorpresa positiva a cinco afos,
también del +4,8%. En sentido contrario, en conjunto, las compafiias estan informando de ventas que estan un 1,2% por
encima de las expectativas, lo que supera la tasa media de sorpresa positiva del ultimo afo del +0,4%, y la tasa media de
sorpresa positiva de los ultimos cinco afios, del +0,6%.
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. El Gobierno de EEUU permitira a algunas compaiias aplazar el pago de sus tarifas de importaciéon, debido a las
dificultades econdmicas provocadas por el brote del coronavirus de origen chino, pero el alivio es mas limitado del
que varios funcionarios y lideres empresariales habian sefalado. El Departamento del Tesoro sefialé ayer domingo una
normativa conjunta con el Departamento de Aduanas y Proteccidn de Fronteras para permitir a las compafiias un retraso de
90 dias en el pago de las tarifas por la importacién de determinados bienes importados a EEUU en marzo y abril. Los
importadores de EEUU que soliciten el aplazamiento en el pago deberdn acreditar unas significativas dificultades
economicas y tener actividades que estén total o parcialmente suspendidas durante marzo o abril de 2020 debido a pedidos
limitados por una autoridad competente por restricciones de comercio, viajes o reuniones.

. El indice de indicadores adelantados que elabora The Conference Board, descendio el 6,7% en el mes de marzo
con relacion a febrero, en Io que es su mayor caida en un mes de su historia (60 afios). La mayor caida en un mes se
habia registrado hasta el momento en el mes de octubre de 2008, en pleno inicio de la conocida como Gran Recesion. El
consenso de analistas esperaba, no obstante, un descenso del indice en marzo algo mayor, del 7,1%. Cabe recordar que
este indice esta compuesto por 10 indicadores, la mayoria de los cuales mostraron un fuerte deterioro en el mes de marzo,
entre ellos el que mide el desempleo y el que hace un seguimiento de los mercados de valores.

e ASIA

. La agencia Bloomberg informé ayer de las conclusiones del ultimo comunicado del Politburé de China, en el que
reconocieron que la nacién esta afrontando dificultades econémicas sin precedentes, y en el que senalan que se
esta preparando un mayor estimulo. En el comunicado se quita relevancia a la importancia de alcanzar determinados
objetivos de crecimiento este afio. El articulo destaca, ademas, los cambios en el lenguaje, con la recomendacion actual de
que la nacién deberia “cefirse estrictamente” al objetivo de alcanzar una sociedad préspera este afio, una afirmaciéon menos
rotunda que la frase previa de que el Gobierno deberia “asegurar el logro” del objetivo de crecimiento anual. El comunicado
también indica que el Gobierno adoptara politicas macroecondmicas de mayor fortaleza para suavizar el impacto de la
pandemia del coronavirus. Ademas, también se comprometera a reducir sus tipos de interés, incluyendo la tasa requerida de
reservas a los bancos, y reitera que el Gobierno vendera mas bonos y elevara el déficit fiscal.

. El Banco Popular de China (PBoC) rebajo hoy lunes los tipos de referencia de los préstamos, tras el comunicado del
Gobierno del fuerte impacto que la pandemia del coronavirus esta teniendo sobre la economia. Asi, el PBoC indicé que la
tasa principal de préstamos a un afo se rebaja hasta el 3,85%, lo que supone 20 puntos basicos menos que el 4,05%
del mes anterior. La tasa principal de préstamos a cinco afos se recorté también hasta el 4,65%, desde el 4,75% previo.

. Las exportaciones a través de aduanas de Japén cayeron un 11,7% en tasa interanual en marzo, una lectura
inferior a la caida esperada del 9,4% y a la caida del 1,0% del mes anterior. En contraste, las importaciones registraron un
descenso del 5,0% interanual, frente a una caida esperada del 8,7%, y tras una caida del 13,9% del mes precedente.
Desglosando por producto, las exportaciones fueron impulsadas a la baja por los automéviles, las embarcaciones maritimas
y los componentes de automoviles. En las importaciones, las mayores caidas se registraron en los combustibles fésiles, que
fueron compensadas por un aumento de los equipos de comunicaciones. Por regiones, las exportaciones a los EEUU se
derrumbaron, mientras que las importaciones se giraron a positivas por primera vez desde julio de 2019. Los flujos de
comercio con la Unién Europea (UE) se deterioraron. Las exportaciones a Asia disminuyeron, tras un breve repunte en
febrero, mientras que la debilidad de las importaciones se moderd, tras el colapso del mes precedente.

e PETROLEO

. Segun informd la agencia Bloomberg el pasado viernes, Arabia Saudita y Rusia sefialaron que podrian estar abiertos a
mas recortes. El ministro de Energia ruso, Novak, y su homélogo saudita, el principe Abdulaziz, dijeron en una declaracion
conjunta que las dos naciones continuaran monitorizando de cerca el mercado petrolero y que estan preparadas para tomar
mas medidas en este sentido conjuntamente con la OPEP + y otros productores si se consideran necesarias.

Valoracion: la fuerte caida de la demanda de crudo mundial, que ronda el 30% -equivalente a 29 millones de barriles al dia-
esta impidiendo que los recortes de 9,7 millones de barriles al dia acordados por la OPEP+ tengan impacto alguno en el
precio del crudo. No obstante, es muy factible que, como ya comienza a ocurrir, los productores estadounidenses se vean
forzados a reducir sus producciones, sobre todo los frackers que operan en Texas, ya que se esta acabando la capacidad
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de almacenamiento de crudo en esta region. Es por este motivo que el precio del WTI se desplom¢ el viernes, situandose
muy por debajo del del Brent y a niveles no vistos en décadas.

Noticias destacadas de Empresas

. En relacion a la adquisicion por determinadas filiales de [EXIXIXH[ENE), Blackstone Infrastructure Partners, GIC (Fondo
soberano de Singapur), NPS, USS y otros accionistas minoritarios de las acciones de la clase A de Tallgrass Energy L.P. de
las que todavia no eran propietarios y la posterior exclusion de cotizacion de Tallgrass de la bolsa de Nueva York, la
sociedad informd que, tras la obtencién de las autorizaciones pertinentes y la aprobacion de la operacion por parte de la
Junta General de Accionistas de Tallgrass, ENG, junto con los Sponsors, procedieron el pasado viernes a cerrar la
operacion. Este hecho fue informado el viernes, asimismo, a la Securities Exchange Commission (SEC) de los EEUU. Como
consecuencia del cierre de la operacion, ENG ha aumentado su participacion indirecta en Tallgrass hasta el 30,2% de su
capital social, mediante el desembolso de $ 836 millones (aproximadamente EUR 760 millones). Asimismo, ENG ha
aumentado su presencia en el Consejo de Administracion de Tallgrass, reforzando la participacion de ENG en la toma de
decisiones operativas y financieras de dicha sociedad. La operacién se enmarca en el plan estratégico de la sociedad,
ratifica su apuesta por la internacionalizacién y el acuerdo estratégico.

- (EISE) o] WaN({1=13), por medio de su participada Neoenergia, acaba de recibir unos EUR 150 millones del BNDES para
ejecutar lineas de transmision y parques eodlicos en Brasil. En lo que va de afio, la empresa ha captado casi EUR 400
millones en el coloso sudamericano para ejecutar su plan estratégico.

. consolida la tendencia de crecimiento iniciada en 2019. En el 172020, el EBITDA del grupo aumentd un
167%, hasta los EUR 16,2 millones, con el consecuente impacto en el resultado neto, que se situé en EUR 4,5 millones, lo
que supone la vuelta a beneficios por primera vez en seis afios. La mejora continuada del negocio ha impulsado las ventas
mas de un 14%, hasta los EUR 151,4 millones, compensando la caida del precio de la materia prima con un incremento en
volumenes del 28%. Esta tendencia de recuperacion se viene produciendo desde el ejercicio 2019 y se observa de manera
clara en el arranque de este afio. En enero y febrero, antes del acopio realizado por los consumidores como consecuencia
de la crisis del Covid-19, los volumenes ya crecian un 17% y el EBITDA, un 142% respecto al ejercicio anterior. La positiva
evolucion del negocio se observa en todas las unidades de negocio del grupo, que registran crecimientos sostenidos tanto
de las ventas como del EBITDA, con especial incidencia en Espafa, Norte Europa y Norteamérica. En concreto, en Espafia,
los volumenes vendidos aumentaron un 31%, muy por encima del crecimiento medio del mercado de aceite de oliva, que se
situd en el 19%. A lo largo del trimestre, el grupo también ha seguido avanzando en su plan de restructuracion. Tras la firma
del acuerdo de refinanciacién el pasado 13 de marzo, suscrito por el 100% de los acreedores, el Juzgado de lo Mercantil de
Cérdoba otorgd la homologacion judicial del acuerdo el 20 de marzo. Este trdmite permite aportar una serie de ventajas y
protecciones legales al proceso en curso.

OLE continua trabajando para poder lanzar la ampliacion de capital por un importe maximo de EUR 50 millones aprobada
como parte del plan de restructuracion en la pasada Junta General Extraordinaria de Accionistas. Una vez que la
documentacién necesaria haya recibido las aprobaciones pertinentes, el Consejo de Administracion fijara, atendiendo a las
condiciones del mercado, el calendario de la operacion y sus condiciones finales.

. El Consejo de Administracion de 2RSS N Z M@ ha decidido conceder un nuevo periodo, entre los dias 20 de
abril y 4 de mayo de 2020 (ambos inclusive), para que aquellos accionistas de la sociedad que lo deseen puedan revocar
voluntariamente el ejercicio del derecho de separacién con motivo de la fusién por absorcion de TL5 y de Mediaset S.p.a.
por parte de Mediaset Investment N.V.
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“Link Securities SV, S.A. no asume ninguna responsabilidad por posibles errores de hecho u opinién contenidos en este documento, el cual esta basado en

informacién obtenida de fuentes fidedignas. Este documento no representa una oferta de compra o venta de valores. Los clientes de Link Securities SV, S.A. y
sus empleados pueden tener una 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 supervisién de la Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMV)”
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