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INDICADORES FINANCIEROS DEL DIA 27/10/2020

Indices Bursatiles Futuros IBEX-35 Tipos de Cambio (MAD)
Indices anterior 26/10/2020 Var(ptos) Var% Vio altimo  Dif. Base $/Euro 1,183
IGBM 678,98 669,57 9,41 -1,39% Noviembre 2020 6.771.0 -2590  Yen/$ 104,76
IBEX_35 6.893 .4 6.796,9 965  -1,40% Diciembre 2020 6.742.0 -64.90 Euro/f 1,102
LATIBEX 3.643.20 3.629,80 134 -0,37% Renta Fija - Rentabilidad Bonos Soberanos Materias Primas
DOW.JONES 2833557 27.685,38 -650,19 -2,29%  USA 5¥T (Tir) 0.35% -2 p.b. Brent $/bbl 40,46
S&P 500 346539 3.400,97 54,42 -1,86%  USA 10¥r (Tir) 0.80% -1pb. Oro $/ozt 1.898 45
NASDAQ Comp. 11645828 11.358,94 -189,34 -1,64%  USA 30YT (Tir) 1.59% 2 p.b. Plata $/ozt 24 28
VIX (Volatilidad) 27,55 32,46 491 17,82%  Alemania 10Yr (Tir) 058% -1pb. Cobre $/lbs 3.09
Nikkei 23.494 34 23.485,80 8,64  -0,04%  Euro Bund 175.41 0.00 Niquel $/Tn 16397
Londres(FT100) 5.860.28  5.792,01 -1,16%  Espaiia 3Yr (Tir) -0.51% -2 pb.  Interbancario (Euribor)
Paris (CACA40) 4.909.64 4.816,12 -1,90%  Espaifia 5YT (Tir) -0.30% -2 p.b. 1 mes -0.539
Frankfort (DAX) 12.64575 12.177,18 -3,71%  Espaiia 10Yr (TIR) 0.18% -2 p.b 3 meses -0.512
Euro Stoxx 50 3.198.86 3.105,25 -2,93%  Diferencial Espaiia vs. Alemania 76 -1 p.b. 12 meses -0,464

Volimenes de Contratacian indice Confianza Consumidor EEUU - 15 aiios
Ibex-35 (EUR millones) 870.83 Fuente: The Conference Board; FactSet
IGBM (EUR millones) 979,11 |°

S&P 500 (mill acciones) 3.988,08

Euro Stoxx 50 (EUR millones) 7.397.37

Valores Esparfioles Bolsa de Nueva York

(*) Paridad $/Euro 7:15 a.m. 1,183

Valores NYSE SIBE Dif euros

TELEFONICA 3.1 3.07 0,04

B. SANTANDER 1,74 1,72 0.01

BBWVA 2,44 2,44 0,01

Indicadores Macroeconémicos por paises y regiones

EEUU: i) Pedidos de bienes duraderos (sept; prel): Est MoM: 0,5%; Est sin transp: +0,4%; i) ind manufacturas Richmond {octubre): Est: 17,0

i) ind precio vivienda FHFA (agosto): Est: +0,7%; iv) indice Case-Shiller vivienda {agosto): Est MoM: 0,4%; Est YoY: 4,1%
V) indice confianza consumidor {octubre): Est: 101,5
Espafia: Tasa de desempleo (3T2020): Est: 17,3%
Zona Euro: agregado M3 (septiembre): Est YoY: 9,6%
Ampliaciones de Capital en Curso Bolsa Espaiicla

Valor Proporcion Plazo de Suscripcion Compromiso Compra/Desembolso
Vidrala-octubre 1x 20 22/10/2020 al 05/11/2020 Ampliacidn capital liberada

Comentario de Mercado (aproximadamente 7 minutos de lectura)

Lastrados por las noticias sobre fuertes incrementos de casos de Covid-19 en muchos paises
europeos y en algunos estados de EEUU y por la evidencia de que, finalmente, el Congreso
estadounidense no aprobara antes de las elecciones del 3 de noviembre un nuevo paquete fiscal de
estimulos, los principales indices bursatiles europeos y de Wall Street cerraron la sesién de
AYER con fuertes caidas. No obstante, no fue la tipica sesion de “huida del riesgo”, ya que tanto
los bonos soberanos como el délar, que suelen actuar como activos refugio en estas ocasiones,
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experimentaron sélo moderadas revalorizaciones durante la sesion. En las bolsas, no obstante, los
inversores si que apostaron claramente por los valores/sectores de corte mas defensivo, como las
utilidades, los de sanidad o los del sector de las telecomunicaciones, que tuvieron un
comportamiento relativo sensiblemente mejor que los de corte mas ciclico, como los ligados al ocio y
al turismo o los del sector de la energia, que fueron de los mas castigados.

En esta ocasion, y a diferencia de lo que ha venido sucediendo desde el inicio de la crisis sanitaria,
el sector tecnolégico no actué como refugio, siendo uno de los mas castigados durante la sesion
como consecuencia de la decepcidn que generdé entre los inversores la publicacion de los resultados
de la companiia alemana SAP, una de las mas representativas del sector en Europa. Asi, y tras no
alcanzar las estimaciones de los analistas a nivel ventas en el 3T2020, la compafia se mostrd
bastante pesimista/realista sobre el devenir a corto y medio plazo de su negocio. En este sentido,
SAP senal6 que la recuperacion de la demanda habia sido mas moderada de lo esperado como
consecuencia de las nuevas restricciones implementadas por algunos gobiernos europeos para
luchar contra la “segunda ola” de la pandemia. Ademas, SAP dijo que ahora esperaba que el Covid-
19 impactara la demanda "durante al menos la primera mitad de 2021”, lo que le llevo a retrasar sus
objetivos de resultados entre 1 y 2 anos. Sus acciones fueron duramente castigadas tras estos
anuncios, cediendo al cierre de la jornada cerca del 22%. El elevado peso relativo de este valor en
indices como el Dax aleman o el Euro Stoxx 50 penalizé el comportamiento de ambos, que fueron,
por mucho, los que peor se comportaron AYER. Ademas, la caida de SAP en bolsa arrastré a otras
empresas tecnoldgicas, especialmente a las de software y a las especializadas en servicios en la
“‘nube”. En este sentido, sefialar que HOY publica sus cifras Microsoft y el jueves lo hace Amazon,
las dos compafiias lideres en servicios en la “nube”. Habra que estar atentos para comprobar si
estas empresas también estan sintiendo el impacto de la “segunda ola” de la pandemia en sus
resultados y ello les fuerza, como ha ocurrido con SAP, a revisar a la baja sus expectativas de
resultados o, por el contrario, su modelo de negocio se muestra mas resistente que el de la empresa
alemana.

Por lo demas, sefalar que durante la sesion hubo algunas noticias sobre el desarrollo de las vacunas
del Covid-19 bastante positivas, como desarrollamos en nuestra seccion de Economia y Mercados,
entre las que destacariamos el hecho de que la que esta desarrollando AstraZeneca con la
Universidad de Oxford parece que genera un elevado nivel de inmunidad entre el colectivo de
personas de mayor edad, que es el de mayor riesgo. Ademas, y también en lado positivo de la
balanza, cabe destacar que AYER todas las noticias que se filtraron sobre las negociaciones del
brexit apuntaron hacia serios progresos para alcanzar un acuerdo, lo que retiraria del tablero el muy
dafino escenario de una salida del Reino Unido de la Union Europea (UE) sin acuerdo.

HOY esperamos que, al menos al comienzo de la sesion, vuelva la calma a los mercados de valores
europeos y que sus principales indices abran ligeramente al alza. No obstante, hay un tema que
cada vez preocupa mas a los inversores: que el resultado de las elecciones presidenciales vy
legislativas que se celebran el 3 de noviembre en EEUU no sea concluyente, y que se tarde dias en
saber quién ha ganado. Este escenario, que hasta hace unos dias parecia descartado, no es del
todo descabellado ahora, con Trump y los republicanos mostrando cierto “momento” en las
encuestas. Este factor creemos que va a mantener la tensién en los mercados hasta el mismo dia de
las elecciones, con muchos inversores cubriendo posiciones o, directamente, reduciendo su
exposicion a la renta variable.

Link Securities SV Comentario diario Bolsa




Mesa Contratacion

IAigo Isardo

I N I< Enriqgue Zamacola
Enrique Ramos

LINK Analisis Tel Directo: 915 733 027

Fax: 915 044 046

Martes, 27 de octubre 2020

Por lo demas, senalar que HOY continuara el reguero de resultados trimestrales tanto en las distintas
plazas bursatiles europeas como en Wall Street, destacando en la bolsa espafola los de tres
companiias del lbex-35: Santander (SAN), Indra (IDR) y CIE Automotive (CIE). En ese sentido,
sefialar que esta madrugada ha publicado sus cifras la mayor entidad de crédito europea, el HSBC,
cuyos resultados han caido con fuerza en términos interanuales. El banco, no obstante, ha batido las
expectativas de los analistas a nivel ingresos, quedandose algo corto a nivel beneficio por accion.

Finalmente, y en lo que hace referencia a la agenda macro del dia, destacar la publicacion en EEUU
de las lecturas preliminares de septiembre de los pedidos de bienes duraderos, cifra muy ligada a la
inversion empresarial en su componente de bienes de equipo, asi como la lectura del mes de
octubre del indice de confianza de los consumidores. Recientemente se ha podido observar como
los indicadores adelantados de consumo e inversion en Europa han flojeado en los meses de
septiembre y octubre como consecuencia del impacto que esta ya teniendo la “segunda ola” de la
pandemia, algo que, de momento, no se ha observado en los indicadores estadounidenses. Es por
ello por lo que una “mala lectura” del indice de confianza de los consumidores estadounidenses en el
mes de octubre podria impactar muy negativamente en el comportamiento de las bolsas
occidentales.

Analista: Juan J. Fdez-Figares

Eventos Empresas del Dia

Bolsa Espafiola:

Santander (SAN): resultados 9M2020; conferencia con analistas a las 12:00 horas (CET);

Cie Automotive (CIE): resultados 9M2020; conferencia con analistas a las 16:30 horas (CET);

Indra (IDR): resultados 9M2020;

Applus (APPS): resultados 9M2020; conferencia con analistas a las 11:00 horas (CET);

Ence (ENC): resultados 9M2020;

Euskaltel (EKT): resultados 9M02020;

Fluidra (FDR): paga dividendo ordinario a cuenta 2020 por importe bruto de EUR 0,21 por accién;
Prosegur (PSG): paga dividendo ordinario a cuenta 2019 por importe bruto de EUR 0,033 por accion;

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

Capgemini (CAP-FR): ventas e ingresos 3T2020;
Valeo (FR-FR): ventas e ingresos 3T72020;
Covestro (1COV-DE): resultados 3T2020;

Sonae Industria (SONI-PT): resultados 3T2020;
Navigator (NVG-PT): resultados 3T2020;
Novartis (NOVN-CH): resultados 3T2020;

BP (BP-GB): resultados 3T2020;

HSBC Holdings (HSBA-GB): resultados 3T2020;
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Wall Street: publican resultados trimestrales, entre otras companias:

3M (MMM-US): 3T2020;

Advanced Micro Devices (AMD-US): 3T2020;
Caterpillar (CAT-US): 3T2020;
DexCom (DXCM-US): 3T2020;

Eli Lilly (LLY-US): 3T2020;

First Solar (FSLR-US): 3T2020;
Harley-Davidson (HOG-US): 3T2020;
Merck & Co (MRK-US): 3T2020;
Microsoft (MSFT-US): 172021;
Pfizer (PFE-US): 3T2020;

Xerox Holdings (XRX-US): 3T2020;

Economia y Mercados

o ESPANA

. El Instituto Nacional de Estadistica (INE) publicé ayer que el indice de precios a la produccion (IPP) subié el 0,3% en el
mes de septiembre con relacién a agosto, mientras que en tasa interanual descendié el 3,3% (-3,5% en agosto). De
esta forma, el IPP lleva ya 16 meses consecutivos de descensos interanuales. En septiembre, y segun el INE, los factores
que contribuyeron a moderar la caida del IPP fueron el menor descenso de los precios de los bienes intermedios (-1,6% vs -
2,0% en agosto). Igualmente, los precios de la energia bajaron en menor medida en el mes (-10% vs -10,3% en agosto). Por
ultimo, la caida de los precios de los bienes de consumo no duradero también se moderd en septiembre (-0,6% vs -0,7%).
Por ultimo, y si se excluyen los precios de la energia, el IPP bajé en septiembre un 0,2% (-0,4% en agosto), sumando asi 6
meses consecutivos en negativo.

e ZONA EURO-UNION EUROPEA

. Segun dio a conocer ayer el instituto IFO, el indice de clima empresarial de Alemania bajé en el mes de octubre hasta
los 92,7 puntos desde los 93,2 puntos del mes precedente, quedando ademas por debajo de los 93,5 puntos que
esperaban los analistas.

El subindice que mide la percepcion que tienen las empresas alemanas de la situacion actual sin embargo mejoré
ligeramente, tras subir en octubre hasta los 90,3 puntos desde los 89,2 puntos de septiembre. En este caso los analistas
esperaban una lectura inferior, de 89,3 puntos. Por ultimo, el subindice que mide las expectativas de las empresas para
los préximos meses bajé hasta los 95,0 puntos en octubre desde los 97,4 puntos de septiembre, quedando a su vez
por debajo de los 96,0 puntos que esperaban los analistas.

Valoracioén: si poco después de la primera ola de la pandemia las empresas alemanas se mostraban mas optimistas con el
devenir de sus negocios que con la situacion actual, en estos momentos esta percepcion se ha revertido como
consecuencia del incremento de casos de Covid-19 en Alemania y en el resto de economias avanzadas. En los ultimos dias
hemos podido contemplar como los indicadores adelantados de consumo e inversion empresarial se han deteriorado
sensiblemente en Europa en los meses de septiembre y octubre, lo que son malas noticias para la marcha de la
recuperacion econémica en la region, recuperacion que todo parece indicar que se esta estancando o, en algunos paises,
revertiendo.

. Segun dijo ayer el Banco Central de Alemania, el Bundesbank, en su boletin mensual, la producciéon econémica en
Alemania aumenté con mucha fuerza en el 3T2020. Asi, y segun los analistas de la entidad, el crecimiento del PIB en el
3T2020 podria haber compensado en algo mas de la mitad la caida de la actividad en la primera mitad del afio, cuando la
contraccion rozo el 12% en términos trimestrales, aunque todavia se mantendra un 5% con relacion al nivel que tenia antes
del inicio de la crisis sanitaria. Ademas, el Bundesbank advierte en su boletin de que "es probable que la recuperacion
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economica continde en el trimestre actual, aunque a un ritmo mucho mas lento" ya que, a pesar del rebote de la actividad
industrial, las empresas de servicios han visto oscurecerse sus perspectivas de negocio en los uUltimos meses como
consecuencia de la segunda ola de la pandemia y de la implementacion de medidas de contencién en algunas regiones, lo
que perjudica particularmente a sectores como la hosteleria.

Por otro lado, y siempre segun el Bundesbank, la leve recuperacion del mercado laboral ha continuado en los ultimos
meses, con una subida de la ocupacién en agosto por segundo mes consecutivo y un descenso apreciable en el numero de
trabajadores con jornada reducida, que habria caido desde los algo mas de 6 millones de personas en abril hasta unos 4,2
millones en julio.

Valoracion: las apreciaciones del Bundesbank sobre la fortaleza de la recuperacion, que intuye va a continuar a un ritmo
mas moderado en el 472020 en Alemania, no creemos que sean extrapolables para toda la Zona Euro, ya que no
descartamos que otras grandes economias de la regién como la francesa o la espafiola, mas dependientes de los sectores
de servicios, vuelvan a contraerse en el 4T2020.

e REINO UNIDO

. El diario London Times informé ayer de que el jefe negociador de la Unién Europea (UE), Michel Bernier, se ha quedado
en Londres para mantener intensas negociaciones, elevando las esperanzas de que pueda alcanzarse un acuerdo
comercial entre el bloque comunitario y Reino Unido. El Times citd al secretario para Irlanda del Norte, Lewis, y al
viceprimer ministro irlandés, Varakar, expresando ambos su optimismo sobre la posibilidad de alcanzar un acuerdo.
Asimismo, el Times destacd que se espera que las conversaciones se trasladen fisicamente a Bruselas esta semana,
aunque esta previsto que Bernier permanezca en Londres hasta el miércoles. La decisién fue bien acogida por el Gobierno
britanico, como prueba adicional de progreso. Ademas, y segun le indicaron fuentes de la UE a la BBC, se esperan nuevas
conversaciones en Bruselas a partir del jueves, y ambas partes podrian estar trabajando en los textos legales, aunque
algunos asuntos como los derechos de pesca y las normas de competencia aun se mantienen sin resolver.

e EEUU

. La agencia Bloomberg informé ayer de que la lider demécrata en la Casa de Representantes, Nancy Pelosi, y el
secretario del Tesoro de EEUU, Steven Mnuchin, fracasaron en su intento de reducir sus diferencias en la
negociacion para la aprobacion del quinto paquete de estimulo fiscal, tras una conferencia telefénica mantenida ayer
lunes. El portavoz de Pelosi, Drew Hamill, tuiteé que Pelosi se mantiene optimista sobre la posibilidad de alcanzar un
acuerdo antes de las elecciones del 3 de noviembre, pero que se mantienen las diferencias sobre un acuerdo en la
realizacion de test del coronavirus de origen chino y la estrategia de rastreo posterior. Asimismo, la financiaciéon de los
gobiernos locales y estatales y la responsabilidad civil de los negocios son también otros puntos conflictivos de las
negociaciones.

. El indice Nacional de Actividad que elabora la Reserva Federal de Chicago bajé en el mes de septiembre hasta los
0,27 puntos desde los 1,11 puntos de agosto (lectura revisada al alza desde una inicial de 0,79 puntos). Los analistas
esperaban una lectura superior, de 0,73 puntos. Por su parte, la media mévil de los ultimos tres meses del indicador bajo
hasta los 1,33 puntos desde los 3,22 puntos del mes de agosto. Cabe recordar que cualquier lectura de este indicador por
encima de cero apunta a que la economia esta creciendo por encima de su tendencia a largo plazo y una lectura inferior a
cero, que lo esta haciendo por debajo de su tendencia.

De lo 85 indicadores que integran el indice 50 contribuyeron de forma positiva al mismo. No obstante, cabe destacar que los
indicadores de produccion restaron 0,24 puntos a la lectura final del indice.

. El Departamento de Comercio publicé ayer que el nimero de nuevas viviendas vendidas descendi6 el 3,5% en el mes
de septiembre con relacién a agosto, hasta una cifra anualizada ajustada estacionalmente de 959.000 unidades. Los
analistas esperaban una cifra superior, de 1,015 millones de viviendas. La cifra de agosto fue revisada a la baja, desde una
estimacion de crecimiento inicial del 4,8% a una estimacion de crecimiento final del 3,0%.

En tasa interanual, las ventas de nuevas viviendas aumentaron el 32,1% en el mes de septiembre.
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Destacar que el precio medio de las viviendas vendidas en septiembre fue de $ 326.800 por unidad frente a los $ 312.800
del mes de agosto.

Por ultimo, sefalar que el numero de casas nuevas a la venta a fines de septiembre (datos ajustados estacionalmente) era
de 284.000, lo que representa una oferta de 3,6 meses a la tasa de venta actual, frente a una oferta de 3,3 meses a fines de
agosto.

Valoracioén: a pesar del ligero descenso que experimenté la cifra de nuevas viviendas vendidas en septiembre, el mercado
residencial estadounidense sigue mostrandose muy fuerte, como demuestra el incremento de esta variable en términos
interanuales. El mayor riesgo al que se enfrenta el sector es la falta de oferta, lo que podria incrementar los precios hasta
niveles en los que parte de la demanda quedaria excluida.

. El indice que mide la actividad manufacturera de Dallas, que elabora la Reserva Federal de la region, subio en el
mes de octubre hasta los 13,6 puntos desde los 8,0 puntos de septiembre. La lectura superd con los 13,5 puntos que
esperaban los analistas. Cualquier lectura por encima de los cero puntos indica expansion de la actividad en el sector con
relacion al mes precedente y, por debajo de ese nivel, contraccion de la misma.

Destacar que el subindice de produccion subidé en octubre hasta los 22,3 puntos desde los 13,1 puntos de septiembre,
mientras que el de empleo lo hizo hasta los 14,5 puntos desde los 10,6 puntos del mes presente. En sentido contrario, el
subindice que mide las expectativas de las empresas bajo en el mes analizado hasta los 14,9 puntos desde los 16,6 puntos
de septiembre.

e COVID-19; VACUNAS

. El Financial Times informé ayer de que el farmaco candidato a vacuna investigado por AstraZeneca, en colaboracion
con la Universidad de Oxford, ha producido una respuesta inmunolégica robusta en personas mayores, el mayor
grupo de riesgo para la enfermedad del Covid-19. Adicionalmente, tanto Pfizer como BioNTech podrian conocer si su
vacuna es efectiva tan pronto como esta misma semana.

Analisis Resultados 9M2020 Empresas Cotizadas — Bolsa Espaiiola

. La compaiiia espafiola especializada en la produccién y venta de acero inoxidable [X&={iI\[0)qV:X®.9] dio ayer a conocer
sus cifras correspondientes a 9M2020, de las que destacamos brevemente los siguientes aspectos:

Resultados ACX 9M2020 vs. 9M2019 vs. estimaciones consenso de analistas de FactSet

Sep 19 Sep '20 var % Sep "20E [9M2019 9M2020 var % 9M2020E
EUR millones T3 T3 3Q20/3T19 T3E 9M20/9M19
Ventas 1.220 1.120 -8,2% 1.008 3.661 3.451 -5,7% 3.339
EBITDA 103 87 -15,5% 84 290 252 -13,1% 249
Margin (%) 8,4 7.8 8,4 7,9 7,3 7,5
EBIT 59 43 -27,1% 35 159 77 -51,6% 68
Margin (%) 4,8 3,8 3,4 4,3 2,2 2,0
Beneficio Neto 44 28 -36,4% 23 113 31 -72,6% 25

Fuente: RRII Acerinox; Elaboracién propia

e ACX alcanzé en 9M2020 unas ventas de EUR 3.451 millones, un 5,7% inferiores a las registradas en el mismo
periodo del afo anterior. En el 3T2020 estanco las ventas han caido un 8,2% en relacion al mismo trimestre del
2019, hasta los EUR 1.120 millones. El consenso de analistas barajaba una cifra de ventas para el 3T2019 de EUR
1.008 millones, sensiblemente inferior a la cifra real.
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Destacar que en el mercado europeo las medidas de salvaguardia implementadas por la Comision Europea (CE)
no estan dando el fruto esperado. Asi, las importaciones a pesar de la debilidad del mercado representan aun cerca
del 25% de las ventas en la region. No obstante, se sigue trabajando activamente para evitar la competencia
desleal en Europa y, como fruto de estos esfuerzos podemos destacar dos hitos: i) el 7 de octubre se elevaron a
definitivos los aranceles antidumping para productos de laminacion en caliente de China (hasta el 19%), Indonesia
(hasta el 17%) y Taiwan (hasta el 7,5%). Estos aranceles se habian implementado provisionalmente en abril y se
han traducido en una reduccién de las importaciones de caliente; vy ii) el 30 de septiembre se anuncié el inicio de
una investigacién antidumping para importaciones de laminacién en frio de producto procedente de India e
Indonesia, para la que ACX espera se impongan medidas provisionales en el 2T2021.

Ademas, en este mercado el sistema del extra de aleacién no esta funcionando a pesar de la fuerte alza reciente
que ha experimentado el precio del niquel. Este hecho y el hecho de que los precios base contindan deprimidos,
habiéndose situado a su nivel mas bajo de la historia, esta presionando los margenes de las compafias. Sefalar,
igualmente, que en Europa el consumo aparente de producto plano ha descendido el 18% en 9M2020. No
obstante, después de la fuerte caida experimentada en el 2T2020 por el COVID-19, en el 3T2020 la demanda se
ha recuperado, siendo mejor su comportamiento en el norte de Europa y en sectores como el de electrodomésticos,
construccién y automovil. Por ultimo, destacar que los inventarios, a pesar de seguir reduciéndose, se mantienen
en niveles altos en este mercado.

En el mercado norteamericano el consumo aparente hasta julio (dato disponible) descendioé el 13%. Al igual que
en el mercado europeo, en el 3T2020 se esta experimentado un mejor comportamiento de la demanda,
principalmente en sectores como el de los electrodomésticos y el del automovil, y gracias a la reactivacién de
sectores como el de la construccion y el de la energia. Por su parte, las importaciones se mantienen a niveles
controlados, con una cuota de mercado en torno al 14%, mientras que los inventarios permanecen por debajo de la
media de los ultimos afios.

En el mercado asiatico contindan los excedentes de produccion de China e Indonesia. En el caso de China hubo
una reactivacion de la demanda, con la consecuente correccion en los niveles de inventarios y el incremento de los
precios.

Las producciones de aceria de ACX en 9M2020 descendieron un 9% en términos interanuales. Por su parte, la del
3T2020 estanco aumentd un 21% con relacion a la del 2T2020, trimestre éste en que la produccién estuvo parada
en tres de los mercados: Europa, Sudafrica y Malasia, por érdenes gubernamentales en los meses de marzo y
abril.

ACX obtuvo en el 9M2020 un cash-flow de explotacién (EBITDA) de EUR 252 millones (7,3% sobre ventas), cifra
que representa un descenso del 13% en tasa interanual. Los analistas esperaban una cifra ligeramente inferior, de
EUR 249 millones. Estos resultados recogen un ajuste de inventarios a valor neto de realizacion por importe de
EUR 18 millones. En relacion al 2T2020 el EBITDA del 3T2020 estanco aumento el 8,8%, mientras que en tasa
interanual descendi6 el 15,5%.

Tras restar las amortizaciones y las depreciaciones, el beneficio de explotacién (EBIT) se situ6 en 9M2020 en los
EUR 77 millones, sustancialmente por debajo de los EUR 159 millones de 9M2019 (-51,6%). Los analistas
esperaban una cifra de EUR 68 millones, inferior a la real.

Por ultimo, sefialar que el beneficio neto de ACX se elevé a EUR 31 millones en 9M2020, un 73% por debajo del
obtenido en el mismo periodo del 2019. Recordar que en el 2T2020 ACX generd una pérdida neta de EUR 26
millones. En tasa interanual, el beneficio neto estanco del 3T2020 descendi6 el 36%, hasta los EUR 28 millones.
Los analistas esperaban una cifra de EUR 23 millones en el 372020 y de EUR 25 millones en 9M2020, en ambos
casos por debajo de lo alcanzado por la compaiiia.
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En el 3T2020 el cash flow operativo generado por ACX ascendiéo a EUR 91 millones, mientras que la compaiia
ha sido capaz de reducir el capital circulante de explotacién en EUR 65 millones gracias al control de existencias
(reduccién de EUR 92 millones). En 9M2020 ACX redujo el capital circulante en EUR 49 millones, lo que le permitié
generar caja operativa por importe de EUR 167 millones.

Ademas, cabe destacar que en 9M2020 se efectuaron pagos por inversion por importe de EUR 80 millones
(excluida la adquisicion de VDM). Por tanto, el cash flow libre generado en el periodo, sin tener en cuenta los EUR
313 millones de la compra de VDM, ascendié a EUR 87 millones. Todo ello va a permitir a ACX pagar el dividendo
sin necesidad de aumentar el endeudamiento bancario. En este sentido, destacar que la Junta General de
Accionistas, que tuvo lugar el pasado 22 de octubre, aprobd la distribucién de un dividendo con cargo a los
resultados del ejercicio de EUR 0,50 brutos por accion, con un primer pago de EUR 0,40 el 2 de diciembre de 2020
y un abono de EUR 0,10, en concepto de devolucion de prima de emision, el 3 de diciembre de 2020.

Por ultimo, destacar que la deuda financiera neta de ACX al cierre del 3T2020 era de EUR 841 millones. Esta
partida se incrementé en EUR 346 millones con relacion al cierre del ejercicio 2019, principalmente por la
adquisicion de VDM que supuso nueva deuda para el grupo por importe de EUR 398 millones. Ademas, la
depreciacion sufrida por el dolar en los ultimos meses ha hecho que el contravalor en euros de la tesoreria que
mantiene ACX en EEUU sea inferior, por lo que la deuda financiera neta se incrementé en EUR 31 millones, en
concepto de diferencias de conversion. Excluidos los dos factores anteriores, la generacion de caja del negocio
supuso una reduccion de deuda proforma de EUR 83 millones.

ACX a cierre del 3T2020 disponia de liquidez inmediata por importe de EUR 1.690 millones, lo que es una
importante ventaja competitiva en el sector en estos momentos. De éstos, EUR 1.153 millones corresponden a la
caja y EUR 536 millones son lineas de crédito disponibles.

Ao BV NN D) S ETAN)] presentd hoy sus resultados correspondientes a los nueve primeros meses de 2020
(9M2020), de los que destacamos los siguientes aspectos:

RESULTADOS SANTANDER 9M2020 vs 9M2019 / CONSENSO FACTSET

9M2020 | 9M2019 var % | 9M2020E| var %

EUR millones 20/19 20/19
Margen Bruto 33.355 36.902 -9,6% 33.141 0,6%
Margen Intereses 23.975 26.442 -9,3% 23.877 0,4%
EBIT 17.569 19.593 -10,3% 17.399 1,0%
Margen (%) 52,7 53,1 52,5

BAI -3.271 8.712 - 7.358 -144,5%
Beneficio Neto -9.048 3.732 - -9.795 7,6%

Fuente: Estados financieros de la entidad financiera. Estimaciones consenso FactSet.

@\«

SAN cerré los 9M2020 con un margen de intereses de EUR 23.975 millones, lo que supone una caida interanual
del 9,3%, aunque esta en linea con el importe estimado por el consenso de analistas de FactSet. No obstante, a
tipos de cambio constantes, el margen de intereses se mantuvo estable (+0,1%) con respecto a 9M2019. Esta
evolucion se debe al efecto neto entre el incremento de ingresos por los mayores volimenes de créditos y
depdsitos y el menor coste de estos Ultimos, y la caida de los ingresos por los menores tipos de interés en muchos
mercados, los impactos regulatorios (principalmente en Brasil y Polonia) y el mayor coste por el buffer de liquidez.
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Las comisiones netas se redujeron un 14%, hasta situarse en EUR 7.559 millones. Sin el impacto de los tipos de
cambio, el descenso fue del 5% en relacion al mismo periodo de 2019, al ser esta rubrica la mas afectada por la
crisis sanitaria, lo que se ha reflejado en una menor transaccionalidad de los clientes.

Ademas, los resultados por operaciones financieras (ROFs) se situaron en EUR 1.725 millones (+84%
interanual; +105% a tipos constantes) por el impacto favorable de las coberturas de tipos de cambio, las ventas de
carteras y la gestion de la volatilidad de los mercados. De esta forma, el margen bruto de SAN decrecidé un 9,6%
interanual, hasta los EUR 33.355 millones, aunque la cifra es ligeramente superior (+0,6%) a la esperada por el
consenso.

Los costes de explotacion alcanzaron los EUR 15.786 millones (-9% vs 9M2019; -2% a tipos constantes), lo que
arrojo un margen de explotaciéon (EBIT) de EUR 17.569 millones (-10,3% vs 9M2019; +1,0% vs consenso
FactSet).

Las provisiones (neto de reversion de provisiones) de SAN se situaron en EUR 1.014 millones (EUR 2.511
millones a septiembre de 2019). En esta linea se incluyen los cargos por costes de reestructuraciéon. Por otra parte,
el deterioro del valor o reversion del deterioro del valor de activos financieros no valorados a valor razonable
con cambios en resultados (neto) fue de EUR 9.538 millones (+40% interanual; +56% a euros constantes).
Asimismo, el deterioro de otros activos (neto) en 9M2020 ascendié a EUR 10.256 millones (EUR 1.547 millones
en 9M2019), debido al ajuste de la valoracion del fondo de comercio generado en la inversion realizada en la
adquisicion de las filiales.

Con todo ello, el resultado antes de impuestos (BAI) de SAN resultd en una pérdida de EUR 3.271 millones, que
compara muy negativamente con el beneficio de EUR 8.712 millones de 2019, y también con el BAI esperado de
EUR 7.358 millones del consenso de analistas.

Finalmente, el resultado neto de SAN en 9M2020 fue una pérdida de EUR 9.048 millones, frente al beneficio neto
de EUR 3.732 millones de 9M2019. El consenso de analistas de FactSet esperaba una pérdida superior (+7,6%),
de EUR 9.795 millones.

La ratio de morosidad cerré septiembre de 2020 en el 3,15%, mejorando el 3,47% de 9M2019 y el 3,32% del
cierre de 2019. Asimismo, la tasa de cobertura de la morosidad se elevo hasta el 76%, desde el 67% de 9M2019
y el 68% del cierre de 2019.

El ratio de capital CET1 del cierre de septiembre se situé en el 11,98% (11,30% en 9M2019; 11,65% al cierre de
2019). El ratio de capital fully loaded al cierre de septiembre fue de 15,59% (14,68% 9M2019; 15,02% cierre de
2019).

El crédito crecidé con fuerza en todos los mercados principales (+5% en euros constantes), especialmente en
Sudamérica (+17%) y Norteamérica (+6%), mientras que los depésitos aumentaron un 9%.

Perspectivas: Aunque las perspectivas econdmicas siguen siendo inciertas, actualmente el FMI y la OCDE
esperan que todos los paises en los que el grupo tiene una presencia significativa experimenten una mejora
gradual en su actividad econémica durante 2021. Bajo esta premisa, el banco espera que su coste del crédito se
mantenga estable o tienda a la baja en 2021, antes de normalizarse en 2022. Se espera un crecimiento del margen
de intereses en euros constantes por los mayores volumenes de crédito (principalmente en América), una mejora
de los precios de los activos y unos menores costes de financiacion, que compensaran los bajos tipos de interés.
La diversificacion que tiene el grupo en términos de negocio le permitira mantener la calidad de los ingresos, con
las actividades de banca de inversion (Santander CIB) y seguros como elementos clave para el crecimiento de los
ingresos por comisiones.
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. RIS (ME139) presentd ayer sus resultados correspondientes a los nueve primeros meses de 2020 (2020), de los
que destacamos los siguientes aspectos:

RESULTADOS LIBERBANK 9M2020 vs 9M2019

9M2020E 9M2019 var %
EUR millones 20/19
Margen de Intereses 384,00 346,00 10,8%
Margen Bruto 567,00 498,00 13,9%
Margen de explotacion 277,00 204,00 36,0%
Beneficio antes impuestos 80,00 121,00 -34,3%
Beneficio neto 59,00 96,00 -38,9%

Fuente: Estados financieros de la entidad financiera.

e Margen Intereses: +10,8% interanual, hasta EUR 384 millones, incluyendo EUR 14 millones de intereses
moratorios de un litigio. En términos homogéneos, el incremento seria del 6,8%.

Comisiones netas: EUR 184 millones (+35,6% interanual; +7,4% homogéneo)

Margen Bruto: EUR 567 millones (+13,9% interanual), con unos ROFs de EUR 5 millones (-77,3% interanual).
Margen Explotacion: EUR 277 millones (+36% interanual; gastos de explotacion: -1% interanual)

Beneficio neto: EUR 59 millones (-38,9% interanual; Saneamientos de EUR 177 millones).

Ratio morosidad: 3,0% (3,9% en 9M2019; 3,1% al cierre de 2019)

Tasa cobertura: 54% (51% en 9M2019; 50% al cierre de 2019)

Ratio CET1 Fully-loaded: 14,14% (13,0% en 9M2019; 14,0% al cierre de 2019)

Recursos clientes: EUR 32.955 millones (+7,3% interanual).

Por otro lado, el consejero delegado de LBK, Manuel Menéndez, afirmé ayer que el banco quiere remunerar a sus
accionistas con dividendos en efectivo y programas de recompras de acciones cuando los reguladores lo permitan. Asi lo
puso de manifiesto durante la presentacion de resultados de 9M2020, en la que el directivo no ha querido desvelar mas
informacién sobre el proceso de negociacién de una fusion con UNICAJA (UNI).

Noticias destacadas de Empresas

. Segun Servimedia, se ha adjudicado la participacion en dos nuevos proyectos en Republica Checa por un importe
total de alrededor de EUR 114,5 millones. El proyecto de mayor envergadura, por EUR 102,2 millones y adjudicado por la
Administracion de Infraestructuras ferroviarias checa, lo desarrollara en UTE en la region de Moravia-Silesia y contempla
diversos trabajos en una seccién de la linea ferroviaria entre la estacion de Détmarovice-Petrovice y la frontera con Polonia.
En el segundo de los proyectos, concedido por Skoda Transportation y con un presupuesto de mas de EUR 12,3 millones,
contempla la construccion por OHL del nuevo taller de ensayos y via industrial, Test Room Skoda Transportation: tres
edificios destinados a la produccion de energia eléctrica (central eléctrica), almacenamiento y testaje del material rodante
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. La Junta General Extraordinaria de Accionistas de ha dado su respaldo este lunes a la exclusion
bursatil de la operadora de telecomunicaciones tras el éxito de la Oferta Publica de Adquisicion (OPA) lanzada por KKR,
Cinven y Providence, que ya poseen mas de 91% de los titulos de la compania. Asi, los accionistas han votado a favor de la
propuesta del consejo de administracion de la compariia de excluir de negociacion de las acciones representativas de la
totalidad del capital social de MAS de las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia. La propuesta ha sido
aprobada por "mayoria suficiente" en un acto que ha contado con la asistencia de 45 accionistas de la compaiiia titulares de
mas de 125,58 millones de acciones de MAS, que representan el 95,34% del capital social. Una vez concluida la Junta
General Extraordinaria de accionistas de MAS, se espera que la CNMV suspenda la cotizacion de los titulos de la compaiiia
en torno al 3 de noviembre como paso previo a su exclusion bursatil, segun ha informado el presidente del Consejo de
Administracion de MAS, Eduardo Diez-Hochleitner, durante la Junta.

. El Consejo de Administracion de [l e sl Xa (oM [=T WYY, ha adoptado el acuerdo de abonar un
dividendo a cuenta del ejercicio social de 2020, a razén de EUR 0,50 brutos por accién. Dicho abono se llevara a efecto el
préximo 29 de octubre de 2020, de acuerdo con el siguiente calendario:

- Ultima fecha de negociacion con dividendo (/ast trading date): 26 de octubre de 2020
- Fecha de cotizacion ex dividendo (ex date): 27 de octubre de 2020

- Fecha de registro (record date): 28 de octubre de 2020

- Fecha de pago (payment date): 29 de octubre de 2020

. El contrato de para la compraventa con el grupo angolefio Griner para la venta de tres filiales de Somague
en Angola, Mozambique y Cabo Verde, por EUR 33 millones, no incluye la deuda. La operacién, que esta sujeta a las
aprobaciones habituales en este tipo de operaciones, se enmarca en la estrategia de SCYR de reducir el riesgo de
construccién en mercados no estratégicos. Ademas, SCYR busca poner el foco de su actividad en el negocio concesional en
sus mercados de referencia, una actividad que aporta cerca del 80% del cash flow de explotaciéon (EBITDA) del grupo.

. Con motivo del acuerdo de reestructuracion de la deuda financiera del [T N M), la agencia de calificacion
crediticia Standard & Poor's (S&P) asigné ayer a la deuda de PRS una calificacion crediticia de “CC”. El Rating se
mantendra hasta la suscripciéon, en su caso, de los contratos definitivos de la Reestructuracion, momento en el que S&P
analizara la estructura de deuda resultante de la Reestructuracion y asignara una nueva calificacion crediticia a la deuda de
la Sociedad.

. informé ayer de que, concluida la primera y la segunda vuelta del aumento de capital en curso, se han
suscrito, entre ambas, 48.091.456 acciones. Se pasa ahora a la tercera vuelta, concluida la cual Al informara del resultado
final del aumento de capital y de las suscritas en cada uno de los periodos. En cualquier caso, el niumero de las acciones
respecto de las que existen compromisos irrevocables de suscripcion excede de las sobrantes de los dos primeros periodos,
de manera que Al espera obtener la completa suscripcion del aumento.
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“Link Securities SV, S.A. es una entidad sometida a la supervision de la Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMV)”
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