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INDICADORES FINANCIEROS DEL DIA 21/01/2026
Indices Bursatiles Futuros IBEX-35 Tipos de Cambio (MAD)

Indices anterior 20/01/2026 Var(ptos) Var% Vito dltime  Dif. Base $/Euro 1,172

IGBM 1.744.60 1.721,60 -23,00 -1,32% Enero 2025 17.354.0 -75.10  Yen/$ 168.21

IBEX 35 17.665.3 17.429.1 -236,2 -1,34% Febrero 2026 — - Eurol/f 1,148

LATIBEX 5.898.10 5.866,80 -31,3 -0,55% Renta Fija - Rentabilidad Bonos Soberanos Materias Primas

DOWJONES 4935933 48.488.,59 -870,74 -4,76%  USA 5¥r (Tir) 3.85% +3 pb Brent $/bbl 64,92

SEP 500 6:940.01 6.796,86 -143,15 -2,06%  USA 10YT {Tir) 4.28% +6 p.b Oro $/ozt 4.747.80

MASDAQ Comp. 2351533 22.954,32 -561,07 -2,39% | USA30YT (Tir) | 4. 92% +8 p.b. _Plﬂta Siozt 8570

VIX (Volatilidad) 15.86 20,09 4,23 26,67%  Alemania 10Yr (Tir} 2.86% +2 p.b Cobre $/Ibs 592

Mikkei 52.991.10 52.774,64 216,46 -0,41% | Euroc Bund 127,97 -0,19% Niquel $/Tn 17.730

Londres{FT100) 1019535 10.126,78 -68,67 -0,67% | Espafia 3Yr {Tir) 2.37% +1pb Interbancario (Euribor)

Paris (CAC40) 8.112.02 8.062,58 -49,44 -0,61% Espaiia 5¥r (Tir) 2 59% +1 p.b 1 mes 1,968

Frankfort (DAX) 24.953.06 24.703,12 -255,94 -1,03%  Espafia 10YT (TIR) _ 3.258% +3phb 3Imeses 2.029

Furo Stoxx 50 5.925.82 5.892,08 -33,74 -0,57%  Diferencial Espaia vs. Alemania 39 = 12 meses 2,259

Volimenes de Contratacion IPC del Reino Unido (var% interanual; mes) - 10 afios

Ibex-35 (EUR millones) 1.650,12  Fuente: ONS; FactSef

IGBM (EUR millones) 1.710.25 [% W

S&P 500 (mill acciones) 5.326.02

Euro Stoxx 50 (EUR millones) 9.443.62

Valores Espanoles Bolsa de Nueva York

(*) Pandad 8/Euro 7:15 a.m 1,472

Valores NYSE SIBE Dif euros

TELEFONICA NYSE SIBE Oif euros

B. SANTANDER 10.19 10.33 -0.14

BEVA 20.57 20.78 -0.21

Indicadores Macroeconomicos por paises y regiones

EEUU: i) Gasto en construccion (octubre): Est MoM: 0,1%; ii) Vtas pendientes de vivienda (diciembre}: Est MoM: 0,0%
Reino Unido: i} IPC (dic): Est MoM: 0,4%; Est YoY: 3,3%; ii) Subyacente IPC {(dic): Est YoY: 3,3%
it} IPP output {diciembre}): Es MoM: 0,3%; Est YoY: n.d.
Ampliaciones de Capital en Curso Bolsa Espaificla

Valor Proporcion Plazo de Suscripcion Compromiso Compra/Desemboiso
Iberdrola-enero 1% 73 12/01/2026 al 26/01/2026 Compromiso EUR 0,253
Sacyr-enero 1x 80 1370172026 al 27/01/2026 Compromiso EUR 0,049
ACS-enero 1% 203 21/01/2026 al 03/02/2026 Compromiso EUR 0.457

Comentario de Mercado (aproximadamente 7 minutos de lectura)

En una sesion en la que las tensiones geopoliticas generadas por la amenaza arancelaria del
presidente de EEUU, Trump, si no alcanza su objetivo de hacerse con Groenlandia, provoc6 AYER
gue los principales indices bursatiles europeos, por se gunda sesion de forma consecutiva,

cerraran la jornada con importantes descensos ___, aunque lejos de sus niveles mas bajos del dia.
Estas dos negativas sesiones han llevado a estos indices a ceder gran parte de lo que habian
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avanzado en el ejercicio, con algunos como el CAC 40 francés o el FTSE Mib italiano situandose en
negativo en el afio. A excepcion del sector de media y del tecnoldgico, que acabaron el dia con un
ligero avance, el resto, encabezados por los sectores tradicionalmente mas defensivos y mas
dependientes de los tipos de interés, como son el de inmobiliario patrimonialista, el de
telecomunicaciones o el de las utilidades, cerraron el dia con pérdidas.

Cabe destacar que el negativo comportamiento de los valores defensivos estuvo muy ligado a las
fuertes caidas que experimentaron durante gran parte de la sesidén -al cierre se moderaron- los
precios de los bonos, lo que conllevé un sensible repunte de sus rendimientos. Tres fueron los
factores que propiciaron la venta de estos activos, en teoria defensivos: i) el temor a que la imposicién
de nuevos aranceles por parte de EEUU impulse la inflacion al alza, especialmente en EEUU; ii) la
hipétesis de que, dada la actuacion de su gobierno, EEUU habia pasado a ser un socio poco fiable
y su economia no tan segura, lo que llevé a muchos agentes del mercado a hablar sobre “vender
América” -un fondo de pensiones danés anuncié que desharia todas sus posiciones en bonos del
Tesoro estadounidenses antes de finalizar el mes-, o que provoco fuertes caidas en los bonos de
EEUU, arrastrando tras de si a los europeos; vy iii) las dudas que sigue generando el impacto de la
politica fiscal del nuevo ejecutivo japonés en el déficit del pais, dudas que AYER se reflejaron en una
débil demanda en una emisién de bonos japoneses a largo plazo -posteriormente el gobierno japonés
intenté calmar los animos, afirmando que su politica fiscal era responsable y consistente con el
objetivo de contener el déficit-.

En Wall Street, mercado que habia permanecido cerrado el lunes por la celebracion del dia de Martin
Luther King, sus principales indices se “pusieron AYER al dia”, cayendo con fuerza -fue su peor
sesidn desde octubre-, cerrando muy cerca de sus niveles minimos del dia, descensos que situaron
tanto al S&P 500 como al Nasdag Composite en negativo en lo que va de ejercicio. Ademas, otros
activos estadounidenses, como el délar o los bonos sufrieron fuertes retrocesos durante la jornada,
con los inversores optando por reducir posiciones en ellos, al menos hasta que se reoriente la crisis
generada por las amenazas de Trump a sus aliados por el tema de Groenlandia. En este mercado
Unicamente un sector de los once que integran el S&P 500 cerro la sesion al alza, el de consumo
basico, mientras que el tecnolégico, el de consumo discrecional y el financiero fueron los que peor
se comportaron.

Por otra parte, cabe destacar que AYER se esperaba que el Tribunal Supremo de EEUU fallara sobre
el caso de los aranceles y la utilizacion por parte del gobierno estadounidense de una ley de
emergencia para la imposicion generalizada de tarifas a sus socios comerciales. Sin embargo, el
Tribunal no fall6 y todo parece que no lo haré hasta bien entrado el mes de febrero.

HOY la atencion de los inversores la centrara la intervencién del presidente de EEUU, Trump, en
Davos (Suiza), si es que se produce, ya que el avion en el que viajaba se ha dado la vuelta por un
problema técnico. Esté por ver si la reaccion de los inversores y, sobre todo, el fuerte repunte de los
rendimientos de los bonos -el del bono del Tesoro a 10 afios se ha situado a su nivel mas elevado
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desde agosto- hacen que Trump modere el tono y adopte una actitud menos agresiva con sus
aliados, lo que permitiria reducir la tension en los mercados.

Cabe igualmente destacar que HOY el Tribunal Supremo tratara el caso de la gobernadora de la
Reserva Federal (Fed), Cook, y la intencion de Trump de despedirla de su cargo, aduciendo para
ello irregularidades a la hora de solicitar unas hipotecas, caso éste que esta siendo juzgado por otro
tribunal. El objetivo de Trump es poder sustituir a Cook antes de que se termine de juzgar el
mencionado caso, aunque lo que verdaderamente esta en juego es la independencia politica de la
Fed, de ahi la relevancia de la sesion de HOY en el Supremo.

Por lo demés, cabe comentar que en la agenda macroecondémica del dia destaca la publicacién de
la inflacion del Reino Unido del mes de diciembre. En principio, se espera que tanto la general como
la subyacente se hayan mantenido a niveles cercanos al 3,3%, niveles muy alejados del objetivo del
2% establecido por el Banco de Inglaterra (BoE) por lo que, unido al repunte que ha experimentado
el crecimiento econdmico del Reino Unido en los Ultimos meses de 2025, hace muy poco probable
gue la institucion vuelva a bajar sus tasas de interés de referencia en la reunion que mantendra su
Comité de Politica Monetaria a principios de febrero. No obstante, datos mejores de los esperados
podrian incrementar la probabilidad de una posible actuacion por parte del BoE.

Para empezar, esperamos que HOY los principales indices bursatiles europeos abran la jornada sin
grandes cambios, probablemente a la baja, en linea con el comportamiento mostrado por los indices
bursétiles asiaticos esta madrugada. Posteriormente, serd todo lo relacionado con la crisis generada
por Groenlandia lo que determine, para bien o para mal, el comportamiento de la renta variable
durante la sesion. Por lo demas, comentar que esta madrugada el dblar parece haberse estabilizado
con relacién al resto de principales divisas, tras la fuerte caida de AYER; que los bonos también
parece que se han tranquilizado; que el precio del crudo baja, mientras que los precios del oro y la
plata suben; y que los precios de las principales criptomonedas recuperan parte de lo cedido en la
jornada de AYER.

Juan J. Fdez-Figares
Director de Gestion lICs

Eventos Empresas del Dia

Bolsa Espafiola:

¢ ACS: descuenta derecho de suscripcion preferente correspondiente al dividendo flexible por importe bruto por accién
de EUR 0,457; paga el dia 5 de febrero;

¢ Acerinox (ACX): descuenta dividendo ordinario a cuenta de 2025 por importe de EUR 0,31 brutos por accion; paga
el dia 23 de enero;
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Bolsas Europeas: publican resultados trimestrales y datos operativos, entre otras compafiias:

¢ Avanza Bank Holding (AZA-SE): resultados 4T2025;
« JD Sports Fashion (JD-GB): ventas, ingresos y estadisticas operativas del 4T2026;

Wall Street: publican resultados trimestrales, entre otras companiias:
e Ally Financial (ALLY-US): 4T2025;
e Halliburton (HAL-US): 4T2025;

¢ Johnson & Johnson (JNJ-US):  4T2025;
¢ Charles Schwab Corp. (SCHW-US): 4T2025;

Economia y Mercados

« ESPANA

. Segun datos publicados por el Ministerio de Economia, Comercio y Empresa, el déficit comercial de Espafa alcanzo los
EUR 51.481 millones entre enero y noviembre de 2025  (11M2025), lo que supone un repunte de mas del 40% respecto al
mismo periodo de 2024. La tasa de cobertura (cociente entre las exportaciones y las importaciones en porcentaje) se situ6 en
el 87,4% hasta noviembre, por debajo del 90,8% del mismo periodo de 2024.

En 11M2025 las exportaciones de bienes espafioles aum entaron un 0,6% respecto al mismo periodo de tiempo de
2024, hasta los EUR 356.931 millones , cifra que supone un nuevo maximo histdrico para este periodo. Por su parte, las
importaciones aumentaron el 4,5% con relacion a 11M 2024, alcanzando los EUR 408.412 millones

En el mes de noviembre estanco, el déficit comercial de Esparia alcanzé los EUR 5.882 millones , siendo la tasa de
cobertura del 85,0%. En el mes las exportaciones espafiolas ascendieron a los EUR 32.158 millones, mientras que las
importaciones se situaron en los EUR 37.840 millones.

+ ZONA EURO-UNION EUROPEA

. Expansion informé ayer de que la presidenta de la Comision Europea (CE), Ursula von der Leyen, dijo que considera
"innegociable" la soberania europea del territorio y sefiala como "un error" la amenaza arancelaria de Trump a los
paises que mandaron tropas a la isla . Segun dijo, la UE busca colaborar con EEUU porque un enfrentamiento sélo
beneficiaria a los adversarios mutuos, pero, anticipa una respuesta "firme, unida y proporcional” si las tasas se materializan.

Ademas, von der Leyen considera "innegociable" la soberania europea y danesa de Groenlandia, segun sefialé en su discurso
en el Foro Econémico Mundial, celebrado en Davos (Suiza). Ademas, se comprometié en su discurso a afrontar "un
aumento masivo de la inversién europea en Groenland  ia", algo para lo que trabajaran directamente con Dinamarca para
ver cémo apoyar a la economia local y a las infraestructuras de la zona.

. La agencia estadistica europea Eurostat publico ayer que la produccion de la construccion de la Eurozona, en datos

ajustados estacionalmente, bajo en noviembre el 1,1 % con relacion a octubre . En el mes, la produccion descendi6 el
1,2% en la construccion de edificios, un 1,6% en la ingenieria civil y un 0,4% en las actividades de construccién especializada.
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Entre los Estados miembros con datos disponibles, los mayores descensos mensuales de la produccion en la construccion se
registraron en Eslovenia (-6,2%), mientras que los mayores aumentos se observaron en Eslovaquia (+3,5%), Finlandia (+2,3%)
y Bulgaria (+1,5%).

En tasa interanual, la produccién de la construccién bajo en la Eurozona el 0,8% (+1,9% en octubre) . En tasa interanual,
la produccién descendié el 3,5% en la construccion de edificios, mientras que aumenté el 0,4% en la ingenieria civil y el 0,4%
en las actividades de construccion especializada.

Entre los Estados miembros con datos disponibles, las mayores disminuciones interanuales de la produccién en la
construccién se registraron en Bélgica y Austria (ambos -4,9%) y en Francia (-4,5%). En sentido contrario, los mayores
aumentos se observaron en Finlandia (+14,5%), Eslovenia (+12,2%) y Chequia (+6,2%).

. La Oficina Federal de Estadistica alemana, Destatis, publicé que el indice de precios de la produccion (IPP) de Aleman  ia
bajo el 0,2% en el mes de diciembre con relacion a noviembre , descenso significativamente inferior al del 0,5% esperado
por el consenso de analistas de FactSet. Esta es la primera caida mensual que experimenta el IPP aleman en tres meses.

En tasa interanual el IPP de Alemania descendi6 el 2,5 % en diciembre (-2,3% en noviembre) , también menos que el
descenso del 2,8% esperado por los analistas. La caida interanual del IPP en diciembre marcé el décimo mes consecutivo de
descensos interanuales de esta variable, siendo la mas pronunciada desde abril de 2024.

En diciembre y en tasa interanual los precios de la energia descendieron el 9,7%. Los principales contribuyentes a este
descenso dentro del sector energético incluyeron los precios del gas natural (-14,6%), los de la electricidad (-11,1%), los de
los productos derivados del petréleo (-6,6%) y los de la calefaccion urbana (-0,2%). Excluyendo la energia, los precios al
productor repuntaron un 0,9% en tasa interanual (+O  ,8% en noviembre) .

Por el contrario, en diciembre se registraron aumentos de precios para los bienes de consumo no duraderos (0,6%), para los
bienes de consumo duraderos (1,8%) y para los bienes de capital (2,0%). Los precios de los bienes intermedios también
subieron en el mes, en este caso el 0,3%, debido al aumento de los precios de los metales.

. Elinstituto aleman ZEW informé de que el indice de Sentimiento Econémico de Alemania , que mide la percepcion que
sobre el devenir de la economia alemana tienen los grandes inversores y los analistas, subi6 en su lectura de enero hasta
los 59,6 puntos desde los 45,8 puntos del mes de di  ciembre , lo que representa su lectura mas elevada desde julio de
2021. El consenso de analistas de FactSet esperaba una lectura inferior, de 53,5 puntos.

Los inversores se muestran optimistas respecto a qu e 2026 podria marcar un punto de inflexiéon parala  economia de
Alemania . También se espera que el acuerdo comercial con Mercosur impulse las perspectivas de los sectores con gran
intensidad exportadora, aun cuando la incertidumbre en torno a la politica comercial estadounidense sigue lastrando a los
exportadores. En ese sentido, sefialar que las industrias orientadas a la exportaciéon han most rado mejoras notables

Por su parte, el indice ZEW que evalla la percepcion que sobre la  Situacién Actual tienen los inversores y analistas
subié en enero hasta los -72,7 puntos desde los -81  ,0 puntos de diciembre , superando igualmente las expectativas de
los analistas, que eran de una lectura de -74,4 puntos.

Por su parte, el indice ZEW de Sentimiento Econémico para la Eurozon  a subié en enero hasta los 40,8 puntos desde
los 33,7 puntos de diciembre , situdndose de este modo a su nivel mas elevado desde julio de 2024. En enero,
aproximadamente el 55,8% de los analistas encuestados no esperaba cambios en la actividad econdmica, el 42,5% predijo
una mejora y el 1,7% anticip6 un deterioro. A su vez, el indice de Situacion Actual de la Eurozona subi6 en enero hasta
los -18,1 puntos desde los -28,5 puntos
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« REINO UNIDO

. Segun dio a conocer la Oficina Nacional de Estadistica britanica, la ONS, la tasa de desempleo en el Reino Unido se situd
en el 5,1% en el periodo de tres meses finalizado e n noviembre , sin cambios respecto al periodo anterior y en linea con
las expectativas del consenso de analistas de FactSet.

En el mencionado trimestre el desempleo total aument 6 en 103.000 personas con respecto al trimestre ant  erior, hasta

alcanzar los 1,840 millones de personas , impulsado por el aumento de las personas desempleadas durante hasta seis
meses, de 6 a 12 meses y mas de doce meses. Mientras tanto, el empleo total aumentd en 82.000 personas, hasta los 34,303
millones, superando de esta forma claramente los 30.000 nuevos empleados que esperaban los analistas. Ademas, el nimero
de personas con un segundo empleo aumenté ligeramente, hasta los 1,294 millones, lo que representa el 3,8% de las personas
empleadas.

Por ultimo, sefalar que la tasa de empleo se mantuvo sin cambios en el 75,1 %, mientras que la tasa de inactividad
econdmica se redujo 0,2 puntos porcentuales, hasta el 20,8%.

Noticias destacadas de Empresas

. informé a la CNMV que, tras el anuncio de su intencién de excluir voluntariamente la cotizacion de sus
American Depositary Shares (ADSs) y determinadas series de valores de deuda de la Bolsa de Nueva York (New York Stock
Exchange NYSE), segun lo establecido en la nota de prensa de fecha 17 de diciembre de 2025, TEF y dos de sus filiales
integramente participadas —Telefénica Emisiones, S.A.U. y Telefénica Europe, B.V.—, presentaron ayer los Formularios 15F
ante la Securities and Exchange Commission (SEC), de forma voluntaria, para suspender, con efectos inmediatos, sus
respectivas obligaciones de informacién conforme a la U.S. Securities Exchange Act de 1934, en su version modificada.

La cancelacién de registro y la mencionada terminacién de las obligaciones de informacion, se espera sea definitiva en el
plazo de 90 dias tras el registro de los Formularios 15F, salvo objeciones por la SEC. TEF continuara preparando sus Estados
Financieros consolidados de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

Por otro lado, Bolsamania.com informé que TEF anuncié este martes a la CNMV que ha recomprado bonos hibridos por
importe de EUR 1.538 millones, por debajo del maximo de su oferta inicial, comunicada la semana pasada, de 2.250 millones.
La compafiia ha aceptado recomprar todos los bonos 2026 y los bonos 2028 validamente ofrecidos en su totalidad, sin aplicar
factor de prorrateo a ninguna de las series, mientras que ha rechazado los bonos 2027.

Las operaciones permanecen sujetas a las condiciones y restricciones previstas en el Memorandum de la Oferta, y la fecha
prevista para la liquidacion es el 22 de enero. Tras la liquidacion de las ofertas y la cancelacién de los bonos recomprados, mas
del 75% del importe nominal inicial agregado de cada uno de los bonos 2026 y los bonos 2028 habran sido adquiridos y
cancelados por la compafiia.

. El portal digital Bolsamania.com informé ayer que Cimic, la filial australiana de , ha cerrado la venta del 50% de UGL
Transport al grupo japonés Sojitz Corporation, en una operacion que permitira a la compafiia obtener unos ingresos en efectivo
de unos AU$ 500 millones (unos EUR 287 millones). La transaccion valora a UGL Transport en aproximadamente AU$ 800
millones (100%), y Cimic obtendra unos ingresos en efectivo de aproximadamente AU$ 500 millones.

UGL Transport, una division de la empresa Cimic UGL, es una plataforma lider de servicios integrados de transporte que

opera en Australia y Nueva Zelanda. Con ingresos estimados de AU$ 1.100 millones para 2025, UGL Transport esta bien
posicionada para un crecimiento continuo. Esta alianza marca un hito importante en la estrategia de Cimic para generar valor
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y acelerar el crecimiento de su cartera. Junto con Sojitz, UGL Transport ampliard su oferta de servicios y se expandira a
nuevos mercados, incluyendo oportunidades en Asia-Pacifico.

Por otro lado, Expansion informa hoy que ACS se ha aliado con la ingenieria especializada Amentum para dar servicio al
fabricante Rolls Royce, que ha creado una division para comercializar mini centrales nucleares en Reino Unido de 470 MW
de potencia y, posteriormente, exportarlas a otros paises. A través de su filial alemana Hochtief (HOT-DE), la multinacional
espafiola apoyara la gestion de la construccion de proyectos de Rolls Royce SMR en el Reino Unido y en la Union Europea
(UE).

. El diario Expansion informé ayer que ha ampliado su acuerdo comercial con ITP Aero y, a través de una
filial en EEUU, suministrara tubos de alta precision a cuatro programas de motores aeronauticos en los que participa el
fabricante de motores. Tubacex Salem, filial del grupo tubero en Pensilvania, suministrara tubos sin soldadura de aceros
inoxidables y aleaciones de niquel de alta precision para sistemas externos de motor y otras estructuras de varias familias de
motores en los que participa ITP Aero.

Estos sistemas -explicé la compafiia alavesa- operan bajo altas presiones, temperaturas y niveles de vibracion, lo que exige
elevada resistencia a la corrosion y la fatiga y superficies internas extremadamente limpias. TUB lleva afios trabajando con
ITP Aero, dentro de su estrategia para diversificar su produccion hacia sectores nuevos mas alla del petroleo. Asi, en los
tltimos afios ha buscado crecer en aeronautica, automocién, procesamiento de aguas, fertilizantes y renovables.

. En una entrevista concedida al diario Expansion con motivo del Foro Econémico Mundial que se celebra en Davos (Suiza),
el presidente de [EIEOIWNIEIS], Ignacio Sanchez Galan, destacé que el sector eléctrico esta convirtiéndose en vector de
crecimiento econémico, frente a su tradicional aspecto defensivo, con las redes eléctricas como el mejor ejemplo, y resalté el
plan de inversion récord de EUR 58.000 millones anunciado por el grupo hasta 2028, de los que dos terceras partes iran
destinados a redes eléctricas y casi el 70% a Reino Unido y EEUU.

En el plan estratégico de IBE, se contempla un reparto de EUR 20.000 millones en dividendo, con un crecimiento sostenido
del mismo, Asimismo, Sanchez Galan quiso destacar el papel de la energia nuclear, ya que considera que mantener la
operacion de esta energia es clave para asegurar el suministro y la competitividad del pais. El directivo sefialé que IBE puede
convertirse en la mayor eléctrica del mundo, si aumenta el consumo energético electrificado desde el 20% actual al 40 — 50%
como indican las estimaciones mas conservadoras.

. Expansién realizé una entrevista en el Foro Econdmico Mundial de Davos (Suiza) al presidente del EEW, Carlos Torres, en
la que el directivo defendio el anuncio reciente de su plan de recompra de acciones por EUR 4.000 millones, indicando que
no hay disyuntiva entre crecer y remunerar al accionista: BBVA financia el crecimiento rentable del banco y, al mismo tiempo,
devuelve el capital que no necesita para seguir creciendo. Torres indicé que Europa tiene pendiente completar la Unién
Bancaria y que culminar la misma, incluyendo un sistema comun de garantia de depdsitos, es clave para reforzar la estabilidad
y competitividad del sistema financiero.

En relacion a Venezuela, Torres indico que si el pais consigue una mayor estabilidad, su entidad esta bien posicionada para
aprovechar las oportunidades que surjan, al ser el Unico banco privado de capital extranjero del pais. Ademas, el presidente
del BBVA indic6 que Europa se juega mucho en este momento y necesita ganar unidad interna y ambicién estratégica y reducir
sus dependencias en ambitos clave como la energia, la defensa, la tecnologia o las materias primas.
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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 posicion 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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