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Comentario de Mercado (aproximadamente 6 minutos de lectura) 
 

 
. Los mercados occidentales cerraron AYER en general al alza, en una jornada en la que el 
protagonista fue el precio del crudo , que registró fuertes subidas tras el anuncio del presidente 
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estadounidense, Donald Trump, de que EEUU se retiraba del acuerdo nuclear con Irán y de que este 
anunciara que impondrá sanciones a los países que cooperen con el régimen en su programa 
nuclear y a las compañías que comercien con él. Señalar que los países europeos se mantienen en 
el acuerdo y han emitido comunicados lamentando la decisión del presidente Trump y que intentarán 
negociar exenciones para que las empresas europeas puedan invertir en Irán sin ser penalizadas. 
Por el momento, se abre un nuevo frente de confrontación entre EEUU y sus aliados europeos que 
los mercados seguirán con atención en los próximos días. Mientras, AYER los beneficiados fueron el 
precio del crudo y las compañías del sector y auxiliares, que lideraron las alzas del mercado. 

Por otro lado, las cifras macroeconómicas publicadas AYER fueron pocas y de carácter mixto. Así, 
mientras que la producción industrial superó las expectativas en España, en Francia se comportó 
peor de lo esperado. Por el lado de la inflación destacó la publicación del índice de precios de 
producción de EEUU en abril, que mostró una inflación que se mantiene bajo control, y que no 
debería ser una fuente de preocupación de cara a una potencial retirada más agresiva de estímulos 
por parte de la Fed estadounidense. En cualquier caso, señalar que HOY se publica el IPC 
estadounidense del mismo mes, cifra que centrará la atención de la agenda macro del día. 
Recordamos que el riesgo de que la inflación se dispare más de lo esperado y que ello obligue a la 
Fed a acelerar su proceso de subidas de tipos de interés es uno de los principales riesgos en el 
escenario al que se enfrentan los mercados este año, por lo que habrá que estar muy atentos a las 
cifras de HOY, aunque en principio se espera una inflación más o menos contenida. No obstante, 
algunos inversores empiezan a temer que unos precios del crudo más elevados impulsen 
definitivamente la inflación al alza, lo que se ha venido reflejando en la subida de las rentabilidades 
de los bonos estadounidenses en las últimas semanas. 

Además, debemos recordar que uno de los grandes perjudicados de un endurecimiento de las 
condiciones de financiación (y de la subida del dólar) en EEUU son las economías emergentes, ya 
que gran parte de su comercio está denominado en dólares. Esta semana hemos visto cómo 
Argentina tenía que solicitar ayuda al FMI, aunque más por los propios problemas internos que su 
economía venía arrastrando (si bien agravados por la fortaleza del dólar). Por ahora, los mercados 
financieros occidentales no han reaccionado a la situación de Argentina –la exposición de las 
compañías españolas con presencia en el país es en general relativamente moderada. No obstante, 
las divisas de los mercados emergentes sí se vieron AYER presionadas, tanto por la subida de las 
rentabilidades de los bonos estadounidenses como por las tensiones geopolíticas que hace que los 
inversores se refugien en activos más seguros. Por tanto, esta es otra posible fuente de 
incertidumbre a vigilar por los inversores. 

Otra de las citas importantes del día HOY es la reunión del Comité de Política Monetaria del Banco 
de Inglaterra, reunión en la que parece que finalmente no llevará a cabo una subida de tipos de 
interés –las probabilidades que le otorga el mercado han descendido desde el 90% hace unas 
semanas hasta el 10%– debido al debilitamiento registrado por los últimos datos económicos 
publicados. 

Mientras, prosigue la temporada de resultados en Europa, destacando HOY la publicación de los de 
FCC, ACS, Codere (CDR), DIA, Ferrovial (FER) y Sacyr (SCYR) en España, y los de Banca Monte 
dei Paschi, EDP y BT Group en Europa. 

Por tanto, HOY esperamos que las Bolsas europeas abran al alza, siguiendo la estela de AYER de 
Wall Street y de las Bolsas asiáticas esta mañana, que se han visto impulsadas igualmente por la 
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fortaleza del precio del crudo y de los valores energéticos. No obstante, como hemos señalado, son 
varias las fuentes de incertidumbre que se mantienen en la trastienda de los mercados, por lo que 
los inversores deben estar muy atentos a las noticias que se vayan produciendo en estos frentes. En 
este sentido, señalar que el disparo de proyectiles entre Irán e Israel en Siria esta madrugada 
contribuirá a aumentar la tensión geopolítica en esta región del mundo y contribuirá a que los precios 
del crudo mantengan una tendencia al alza. Por otro lado, parece que en Italia La Liga y el 
Movimiento 5 Estrellas están próximos a alcanzar un acuerdo de Gobierno, una vez que el ex primer 
ministro Berlusconi decidiera AYER dar un paso a un lado. Si estos partidos, euroescépticos y 
antiestablishment, anuncian HOY un acuerdo de Gobierno la Bolsa italiana se verá penalizada.  

 
Analista: Paula Sampedro, CFA 

 

 
Eventos Empresas del Día  
_________________________________________________________________________________________ 
 
. FCC: publica resultados del 1T2018; conferencia con analistas a las 9:00h (CET); 
. ACS: publica resultado del 1T2018; conferencia con analistas viernes 11 a las 10:30h (CET); 
. Codere (CDR): publica resultados 1T2018; conferencia con analistas viernes 11 a las 16:00 (CET); 
. DIA: publica resultados 1T2018; conferencia con analistas a las 9:30h (CET); 
. Ferrovial (FER): publica resultados 1T2018; conferencia con analistas a las 18:00 (CET); 
. Sacyr (SCYR): publica resultados 1T2018; conferencia con analistas 17:00h (CET); 
. Acerinox (ACX): Junta General Accionistas 2018; 
. Talgo (TLGO): Junta General Accionistas 2018; 
. Unicaja (UNI): paga dividendo único ordinario a cargo resultados 2017 por importe bruto de EUR 0,02149 por 
acción; 
 
Bolsas Europeas: publican resultados trimestrales, entre otras compañías: 
 

� Buzzi Unicem (BZU-IT); 
� Banca Monte dei Paschi di Siena (BMPS-IT); 
� EDP (EDP-PT); 
� BT Group (BT.A-GB); 

 
Wall Street: publican resultados trimestrales, entre otras compañías: 
 

� NVIDIA (NVDA-US); 
� Revlon (REV-US); 

 

Economía y Mercados  
_________________________________________________________________________________________ 
 

• ESPAÑA  
 
. El índice de producción industrial (IPI), eliminand o los efectos estacionales y de calendario, aumentó  
un 1,2% en marzo respecto al mes anterior , tras haber aumentado un 1,4% en febrero. En tasa interanual y 
corregido de efectos estacionales y de calendario, el IPI aumentó un 5,1%  (+3,0% en febrero). El consenso 
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de analistas había pronosticado una evolución del índice mucho peor, de un descenso del 0,1% en el mes y de 
un incremento del 3,6% interanual. 
 

• ZONA EURO-UNIÓN EUROPEA  
 
. El índice de producción industrial (IPI) de Francia  retrocedió en marzo un 0,4% respecto al mes 
anterior , tras haber aumentado en febrero un 1,1%. En tasa interanual el IPI aumentó un 1,8%  (ajustado por 
los efectos del calendario), mientras que en febrero esta tasa fue del 3,8%. El consenso de analistas había 
pronosticado cifras mejores, un aumento del 0,4% en el mes y del 2,8% en tasa interanual. 
 
La producción manufacturera aumentó un 0,1% en marzo respecto al mes anterior, tras haber descendido un 
0,5% en febrero. En tasa interanual, la producción manufacturera aumentó un 0,4% (+2,3% en febrero). Estas 
cifras también se quedan por debajo de las previsiones del consenso de analistas, que apuntaban a un 
crecimiento del 0,9% mensual y del 2,1% interanual. 
 
En el conjunto del 1T2018, la producción industrial retrocedió un 1,3% respecto al mes anterior, aunque en tasa 
interanual registró un crecimiento del 2,3%. Dentro de ésta, la producción manufacturera retrocedió un 1,8% en 
el trimestre y aumentó un 2,0% en tasa interanual. 
 
. Las ventas al por menor en Italia retrocedieron un 0,2% en marzo respecto al mes anterior  tras haber 
aumentado un 0,4% en febrero. En tasa interanual aumentaron un 2,9%  (-0,6% en febrero). El consenso de 
analistas esperaba que las ventas minoristas se mantuvieran planas en marzo respecto al mes anterior.  
 
Valoración: Las cifras publicadas AYER en Francia e Italia están en línea con una ralentización económica en 
Europa en el 1T2018, aunque en parte se ha debido a factores temporales. 
 

• EEUU 

. El índice de precios de producción (IPP) registró e n abril una subida del 0,1% respecto al mes anterio r 
y del 2,6% en tasa interanual , ligeramente por debajo del incremento proyectado por el consenso de analistas, 
que apuntaba a incrementos del 0,2% y 2,8%, respectivamente. Destacar que la tasa interanual del índice 
retrocedió 4 décimas respecto al incremento del 3,0% registrado en marzo. 
 
Excluyendo alimentos y energía, el IPP subyacente registró un crecimiento del 0,2% mensual y del 2,3% 
interanual , más o menos en línea con la previsión del consenso de analistas, que apuntaba subidas del 0,2% y 
2,4%, respectivamente. La tasa interanual del índice retrocedió también cuatro décimas, respecto al incremento 
del 2,7% registrado en marzo. 
 
Destaca el incremento de los precios del aluminio y el acero. Así, los precios del acero subieron en abril un 
3,2%, tras haber subido un 1,9% en marzo, alcanzando una tasa interanual en abril del 7,4%. Por su lado, los 
precios del aluminio subieron en abril el 1,8%, tras aumentar un 1,4% en marzo, alcanzando una tasa interanual 
del 11,9% en abril.   
 
Valoración : Cifras que parecen alejar el temor de que se dispare la inflación (y que la Fed tenga que subir tipos 
de forma más agresiva de lo anticipado), con una relajación de la tasa interanual de subida de los precios 
respecto a marzo, a pesar del impacto que están teniendo los precios de las tarifas en el acero y el aluminio, 
impacto que, por otro lado, no parece que se esté transmitiendo a través de la cadena de producción. HOY la 
atención se centrará en la publicación del IPC del mes de abril. 
 
 . El índice de solicitudes de hipotecas elaborado por  la Asociación de Banqueros Hipotecarios (MBA por 
sus siglas en inglés), retrocedió un 0,4%  en la semana cerrada el 4 de mayo, respecto a la semana 
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precedente. Las solicitudes de nuevas hipotecas retrocedieron un 0,2%, mientras que las de refinanciación lo 
hicieron un 1,0%, hasta el mínimo nivel desde septiembre de 2008. 
 
. Los inventarios al por mayor aumentaron en marzo un  0,3% respecto al mes anterior , por debajo del 
incremento del 0,5% calculado a mediados de mes, que era también lo esperado por el consenso de analistas. 
Las ventas al por mayor aumentaron en marzo al mismo ritmo del 0,3%, con lo que el ratio de existencias sobre 
ventas se mantuvo estable en 1,26 veces. En tasa interanual las existencias al por mayor aumentaron un 5,5% 
en marzo, por debajo del crecimiento del 7,3% interanual registrado por las ventas al por mayor en el mismo 
mes. 
 
. Las existencias de crudo en EEUU retrocedieron en 2 ,2 millones de barriles en la semana del 4 de 
mayo , hasta 433,8 millones (-17,0% en tasa interanual). Las existencias de gasolina también descendieron en 
2,2 millones de barriles, hasta 235,8 millones (-2,2% interanual), mientras que las de destilados retrocedieron en 
3,8 millones de barriles, hasta 115,0 millones (-22,7% interanual). Las refinerías operaron al 90,4% de su 
capacidad durante la semana. 
 
. El presidente de la Reserva Federal de Atlanta, Raphael Bostic, dijo ayer que la inflación está cerca del 
objetivo del 2% y es probable que lo supere ligeram ente durante un tiempo , pero que ello no se traduce 
necesariamente en una respuesta más agresiva  por parte de la Reserva Federal (Fed) estadounidense para 
endurecer su política monetaria. 
 

• RESTO DEL MUNDO 
 
. El índice de precios de consumo (IPC) de China regi stró una subida del 1,8% interanual en abril , 
retrocediendo desde el 2,1% registrado en marzo y quedándose por debajo de la previsión del 1,9% 
contemplado por el consenso de analistas. El índice se vio de nuevo lastrado por los precios de los alimentos. 
 
Por su lado, el índice de precios a la producción (IPP) regist ró una subida del 3,4% interanual  en abril, 
frente al 3,1% registrado en marzo, y en línea con las previsiones del consenso de analistas. 
 
. Según publica The Wall Street Journal¸ es probable que el Gobierno chino ofrezca importar más bienes 
desde EEUU  en las negociaciones que mantendrán ambos países la próxima semana en Washington. Se 
espera que el Gobierno chino presente una serie de ideas específicas para incrementar sus compras a EEUU. 
 

• MATERIAS PRIMAS  
 
. Según la agencia de noticias Reuters, Arabia Saudita está monotorizando el impacto de la retirada de 
EEUU del acuerdo con Irán en la oferta de crudo , pero no actuará sola para compensar cualquier posible 
reducción de suministro, aunque dispone de suficiente producción como para mantener  la estabilidad del 
mercado . Arabia Saudita está en coordinación con los EAU y con Rusia. 
 
 

Noticias destacadas de Empresas  
_________________________________________________________________________________________ 
 
. IAG remitió sus estadísticas de tráfico correspondientes al mes de abril de 2018. En ellas, La demanda del 
grupo, medida en pasajeros-kilómetro transportados (PKTs), aumentó un 3,4%. El volumen de oferta, por su 
parte, medido en número de asientos-kilómetro ofertados (AKOs), se incrementó en un 4,9%, por lo que el 
coeficiente de ocupación del pasaje se redujo en 1,2 puntos porcentuales, hasta el 81,9%. 
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Por otro lado, IAG ha lanzado un plan de recompra de acciones por un importe máximo de EUR 500 millones, 
que llevará a cabo en 2018. La finalidad de dicho plan es la reducción del capital de la empresa, sujeto a la 
aprobación de la próxima junta de accionistas, que se celebrará en Madrid el 14 de junio. El máximo número de 
acciones objeto de adquisición será de hasta 185 millones, representativas del 9% del capital social a esta 
fecha. 
 
. LOGISTA (LOG)  presentó sus resultados correspondientes al primer semestre de 2017-2018, (1S2018) que 
comprende los meses de octubre 2017 a marzo 2018. Destacamos los siguientes aspectos de los mismos: 
 
RESULTADOS LOGISTA 1S2018 vs 1S2017 
 
EUR millones 1S2018 18/17 (%)
Ingresos 4.466,5 -1,3%
  Ventas económicas 545,2 6,5%
Beneficio neto explotación ajustado 114,1 14,1%
EBIT 87,0 25,2%
Beneficio neto 71,1 -7,1%  
 
Fuente: Estados financieros de la compañía. 
 

• LOG registró una caída de sus ingresos del 1,3% en el 1S2018 en tasa interanual, debido a la evolución 
negativa de los ingresos provenientes de Francia. 
 

• Las ventas económicas, por su parte, repuntaron un 6,5% respecto a las del 1S2017, impulsadas por 
las mejoras de las líneas de actividad de Iberia (+5,7%) e Italia (+26,4%), que más que compensaron la 
disminución de las actividades de Francia (-7,6%). 

 
• Los costes operativos aumentaron un 4,7% interanual, arrojando un Beneficio de Explotación Ajustado 

de EUR 114,1 millones (+14,1% interanual), lo que unido a los menores costes de restructuración 
registrados durante el periodo (EUR 1,7 millones frente a EUR 5,2 millones), contribuyeron a la mejora 
interanual del Beneficio de Explotación (EBIT) (+25,2%), que se situó en EUR 87,0 millones.  
 

• La caída de los ingresos financieros (EUR 6,1 millones vs EUR 24,0 millones en 1S2017), al registrarse 
en 1S2017 la plusvalía de la venta de una participada en Italia, lastró el beneficio antes de impuestos 
(BAI) (-0,5% interanual, hasta EUR 92,3 millones).  
 

• El beneficio de LOG alcanzó los EUR 71,1 millones, un importe inferior en un 7,1% respecto a la cifra 
del 1S2017. La menor tributación de la plusvalía mencionada impactó de forma negativa sobre la 
comparativa interanual. 

 
. La agencia Europa Press informó que REALIA (RLIA)  negocia actualmente con sus bancos la refinanciación 
de un crédito ligado al negocio de promoción de viviendas de EUR 133 millones que vence el próximo mes de 
junio. La firma prevé sustituir este pasivo por otro de EUR 120 millones tras liquidar los EUR 13 millones de 
diferencia con recursos que tiene en tesorería, según informó RLIA en su informe de resultados trimestrales. 
 
. El grupo siderúrgico ACERINOX (ACX)  considera que la política de aranceles del presidente estadounidense, 
Donald Trump, beneficiará a la compañía, ya que cuenta con una filial en EEUU, pero reclama medidas 
urgentes a la Unión Europea (UE) para evitar que la producción asiática se desvíe al mercado europeo. 
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. Según los registros de la Comisión Nacional del Mercado de Valores (CNMV), BlackRock, principal accionista 
de SANTANDER (SAN)  posee un 5,957% del capital, bajando del umbral del 6% por primera vez desde julio de 
2017. 
 
. ACS ha colocado una emisión de bonos en Canadá en el marco de la financiación diseñada para costear la 
ejecución del nuevo tranvía de Toronto, un proyecto que el grupo se adjudicó el pasado mes de abril por CA$ 
1.200 millones (unos EUR 790 millones). Del importe total del contrato, ACS y sus socios adelantarán CA$ 893 
millones (unos EUR 552 millones) y el Gobierno del Estado de Ontario, el monto restante. 
 
. El diario Expansión destaca en su edición de hoy que el fondo de inversión australiano Macquarie y el kuwaití 
KIO, propietarios de Viesgo están sopesando la venta de algunas áreas de actividad. Uno de los interesados en 
la compra y con el que ya han iniciado negociaciones es REPSOL (REP) que, como otras petroleras, ha puesto 
en marcha un plan para posicionarse comercialmente en electricidad y gas y convertirse en una energética 
global. Fuentes financieras le indicaron al diario que las actividades que interesan a REP podrían estar 
valoradas en más de EUR 500 millones.  
 
. Según informó Europa Press, FERROVIAL (FER)  se ha quedado con otro contrato en Reino Unido de la 
constructora local quebrada Carillion, el de mantenimiento integral de un conjunto de once colegios de la ciudad 
de Barnsley, en el centro de Inglaterra. Estos colegios se suman a la cartera de centros educativos en la que 
FER, a través de su filial Amey, presta servicios. Se trata de escuelas repartidas por siete ciudades, entre ellas 
Glasgow y Edimburgo, en las que la firma sirve 2,2 millones de comidas a 11.500 niños al día, entre otras 
labores.  
 
. ABENGOA (ABG)  ha sido seleccionada como socio tecnológico para la construcción del complejo solar más 
grande del mundo en Dubai, cuyo importe del alcance bajo ejecución directa del grupo asciende a unos $ 650 
millones (unos EUR 550 millones). En concreto, la compañía ha sido seleccionada por Shanghai Electric Group, 
a la que proporcionará tecnología y de la que será subcontratista, para el diseño, la construcción y la puesta en 
marcha de la tecnología solar y para construir un campo solar de colecto. 
 
. La Comisión Nacional del Mercado de Valores (CNMV) ha limitado durante seis meses, a contar desde el 
próximo 14 de mayo, la negociación opaca sobre acciones de PROSEGUR CASH (CASH)  y APERAM (APAM) . 
La CNMV ya suspendió el pasado 12 de marzo durante seis meses el uso de estas exenciones para ABERTIS 
(ABE), APPLUS (APPS), CELLNEX (CLNX), LOGISTA (LOG), C.F. ALBA (ALB), EUSKALTEL (EKT), FLUIDRA 
(FDR), HISPANIA (HIS), INDRA (IDR), NH HOTEL GROUP (NHH), PARQUES REUNIDOS (PQR), 
PROSEGUR (PSG) y TELEPIZZA (TPZ). Después, el 11 de abril hizo lo propio para los títulos B de GRIFOLS 
(GRF). 
 
. Según la agencia Efe, TUBACEX (TUB)  explicó ayer que los pedidos de su contrato con Irán para fabricar 
tubos de acero para la producción de gas son firmes y están garantizados para 2018, su primer año de vigencia, 
y considera que es pronto para valorar la situación de cara al futuro. 
 
. Azora  ha decidido desistir de la oferta de suscripción de acciones de nueva emisión y, en consecuencia, 
posponer su proceso de admisión a negociación en las Bolsas de Valores Españolas, en atención a las 
incertidumbres sobre el futuro de HISPANIA (HIS) derivadas de la Oferta Pública de Adquisición (OPA) 
anunciada por Alzette Investment, Sà r.l. (Blackstone) y de su potencial impacto en el plan de negocio previsto 
para Azora y, por tanto, en el proceso de colocación. 
 
. En relación con la autorización por la CNMV de la oferta pública voluntaria de adquisición de la totalidad de las 
acciones representativas del capital social de SAETA YIELD (SAY)  formulada por TERP Spanish HoldCo, 
TERP Spanish HoldCo ha sido informado de que la Oferta ha sido aceptada por Cobra Concesiones, S.L., GIP 
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II Helios, S.à r.l., Mutuactivos, S.A.U., S.G.I.I.C. y Sinergia Advisors 2006, A.V., S.A., accionistas de SAY con 
los cuales TERP Spanish HoldCo suscribió una serie de compromisos irrevocables.  
 
Las acciones respecto de las cuales los referidos accionistas han aceptado la Oferta suman 41.064.476 y 
representan el 50,338% del capital social. 
 
Por otro lado, el diario Expansión señala que el Consejo de Administración de SAY considera de forma unánime 
como positiva la OPA de EUR 12,20 por título que el fondo canadiense Brookfield ha lanzado sobre la 
compañía, una operación valorada en unos EUR 995 millones 
 
. NH HOTEL GROUP (NHH) presentó sus resultados correspondientes al primer trimestre de 2018 (1T2018). 
Destacamos los siguientes aspectos de los mismos: 
 
RESULTADOS NH HOTEL GROUP 1T2018 vs 1T2017  
 
EUR millones 1T2018 18/17 (%)
Ventas 344,6 4,9%
EBITDA 16,3 38,9%
EBIT -11,0 21,6%
Beneficio neto recurrente -22,9 17,1%
Beneficio neto total 21,7 -  
 
Fuente: Estados financieros de la compañía. 
 

• NHH elevó sus ingresos  un 4,9% en tasa interanual (+6,8% a tipos constantes) en el 1T2018, hasta 
situar su importe en EUR 344,6 millones. En el perímetro de consolidación homogéneo (like-for-like), 
excluyendo reformas, el aumento fue del 4,8%. 
 

• Desglosando los ingresos por geografía, NHH registró una evolución positiva de Italia (+9,5%), Benelux 
(+8,1%) y España (+6,4%). Europa Central (+3,6%) se vio afectada por el efecto Semana Santa y 
Latinoamérica por el efecto divisa (+6,0% a tipos constantes). 
 

• Además, NHH limitó el incremento de los costes de explotación  (+1,6% interanual), con un incremento 
de los gastos de personal del 3,0%, derivado del mayor nivel de actividad en España, Italia, Benelux y 
Europa Central. Las nuevas aperturas explican el 41% del aumento. 
 

• El crecimiento de los ingresos junto al control de costes permite cerrar el 1T2018 con un crecimiento del 
EBITDA recurrente  del +45,9% alcanzando EUR 15,7 millones (+ EUR 4,9 millones; margen: +1,3 p.p.) 
El ratio de conversión del incremento de ingresos a EBITDA es del 31% a pesar del mayor nivel de 
ocupación (+1,6%) y nuevas aperturas. Excluyendo cambio de perímetro y reformas, el ratio de 
conversión LFL alcanzó el 40%. 
 

• El Beneficio neto total  alcanzó los EUR 21,7 millones en el 1T2018, superior en EUR 46,5 millones 
respecto al 1T2017. La comparativa está positivamente afectada por las mayores plusvalías netas por 
rotación de activos. 

 
. LABORATORIOS ROVI (ROVI)  informa de que después de un análisis intermedio pre-especificado del estudio 
pivotal PRISMA-3 de la formulación mensual inyectable de Risperidona ISM®, denominado DORIA®, un Comité 
de Monitorización de Datos (CMD) independiente ha recomendado seguir con el ensayo clínico sin necesidad 
de aumentar el número de pacientes aleatorizados actualmente previsto.  
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El estudio PRISMA-3 es un ensayo clínico multicéntrico, aleatorizado, con doble enmascaramiento, controlado 
con placebo, para evaluar la eficacia y seguridad de las inyecciones intramusculares mensuales de DORIA® en 
pacientes con exacerbación aguda de esquizofrenia, habiéndose iniciado el reclutamiento de pacientes en mayo 
de 2017. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 
“Link Securities SV, S.A. no asume ninguna responsabilidad por posibles errores de hecho u opinión contenidos en este documento, el cual está basado en 
información 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 posición 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 supervisión de la Comisión Nacional del Mercado de Valores (CNMV)” 


