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Comentario de Mercado (aproximadamente 6 minutos de lectura) 
 

 
Las Bolsas europeas consiguieron AYER recuperar la calma y cerrar en su mayor parte en 
positivo , mientras que las rentabilidades de los bonos periféricos se relajaban respecto al día 
anterior, a pesar de que no hubo grandes avances en cuanto a la crisis política de Italia, en la que no 
está claro si La Liga y el Movimiento 5 Estrellas intentarán formar Gobierno de nuevo, si habrá 
elecciones inminentes o si se intentará formar un Gobierno de transición bajo el liderato de Cottarelli 
para celebrar elecciones posteriormente en otoño. Por el momento parece que es el Movimiento 5 
Estrellas el que está más interesado en intentar formar Gobierno, mientras que La Liga, que está 
subiendo en intención de voto en las encuestas, estaría más interesada en unas nuevas elecciones. 
Por tanto, por ahora es difícil determinar cuál va a ser el camino a seguir en Italia. No obstante, 
creemos importante destacar que, en medio de toda esta incertidumbre, Italia fue AYER capaz de 
colocar EUR 5.600 millones en bonos a cinco, siete y diez años, a unos tipos de interés más altos 
pero en una subasta que registró una demanda sustancial (1,4-1,5 veces la oferta), lo que sirvió para 
calmar algo los ánimos en el mercado. 
 
Mientras, en España HOY comienza la moción de censura presentada por el PSOE contra el 
presidente del Gobierno, Mariano Rajoy, sin que esté muy claro si el PSOE va a conseguir los 
apoyos necesarios para sacarla adelante. La votación será MAÑANA y hasta entonces la situación 
política en España se encontrará en el aire. No obstante, no hace falta señalar que la situación en 
España, aunque incierta, no se acerca a la de Italia, ya que, por un lado, la economía española es 
mucho más sólida, pero, sobre todo, en ningún caso se están contemplando propuestas de Gobierno 
populistas del tipo a las planteadas en Italia.  
 
Los índices bursátiles en Wall Street, por su parte, cerraron también AYER al alza, recuperándose de 
los descensos de la jornada anterior, rebote que benefició sobre todo a los valores financieros, los 
más castigados el martes. Además, las compañías petroleras también subieron con fuerza, ante la 
recuperación del precio del crudo tras tres días de descensos. En este punto, señalar que parece 
que hay diferencia de opinión entre los productores de crudo sobre la conveniencia de relajar las 
restricciones a la producción, ya que algunos de ellos no tienen capacidad para incrementar la suya, 
por lo que prefieren un precio del crudo más elevado. Esperamos que estas diferencias de opinión 
entre los productores de crudo sirvan de soporte a los precios de esta materia prima en los próximos 
días. 
 
Por otro lado, y en lo que a las disputas que mantiene EEUU con sus socios comerciales se refiere, 
indicar que AYER por la noche el diario The Wall Street Journal publicaba que la Administración 
estadounidense podría dejar vencer las exenciones a las tarifas arancelarias sobre el acero y 
aluminio otorgadas a la UE, y que vencen MAÑANA. Según el diario, EEUU podría hacer hoy una 
declaración al respecto, aunque parece que todavía hay una pequeña posibilidad de que ambas 
partes alcancen un acuerdo. Esto pesará en la cotización de los productores de acero y aluminio con 
exportación hacia EEUU en la sesión de HOY hasta que se produzca una declaración oficial al 
respecto que confirme o no las intenciones de EEUU de hacer efectivos los mencionados aranceles. 
De ser así, y dejar la Administración Trump que venzan las exenciones, es de esperar que la UE 
tome medidas en represalia, lo que no será nada bueno ni para la economía ni de EEUU ni de la UE, 
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ni para los mercados bursátiles.  
 
Por otro lado, HOY la agenda macroeconómica vuelve a ser intensa. En Europa destaca la 
publicación del PIB del 1T2018 de España, de las cifras preliminares de inflación de mayo en 
Francia, Italia y la Eurozona y de las cifras de desempleo de abril en Italia y la Eurozona. Por su lado, 
en EEUU destaca la publicación de los gastos e ingresos personales y el correspondiente índice de 
precios, del mes de abril, el índice manufacturero de Chicago (mayo) y las ventas de viviendas 
pendientes (abril). Además, contaremos con las intervenciones públicas de varios miembros de la 
Fed. 
 
HOY esperamos una apertura al alza de los índices bursátiles europeos, aunque con las 
cotizaciones de las compañías del sector del acero y del aluminio presionadas a la baja. 
Posteriormente, serán tanto las cifras macroeconómicas como la evolución del escenario político en 
España y, sobre todo, en Italia los que determinen la dirección de las Bolsas. 
 

Analista: Paula Sampedro, CFA 
 

 
 
Eventos Empresas del Día  
_________________________________________________________________________________________ 
 
. Cellnex (CLNX):  Junta General de Accionistas 
. Applus Services (APPS) : Junta General de Accionistas 
. Parques Reunidos (PQR) : Publica resultados 1S2018 
 
Wall Street : Publican resultados trimestrales, entre otras compañías: 
 

� Dollar General (DG-US) 
� Dollar Tree (DLTR-US) 
� Costco Wholesale (COST-US) 

 
 

Economía y Mercados  
_________________________________________________________________________________________ 
 

• ESPAÑA  
 
. El Índice General del Comercio Minorista a precios constantes retrocedió un 0,3% en abril respecto al 
mes anterior , eliminando los efectos estacionales y de calendario, tras haber aumentado un 0,3% en marzo. En 
tasa interanual el crecimiento fue en abril del 0,5% (+1,6% en marzo). El consenso de analistas había previsto 
un incremento interanual del 1,8% en abril. 
 
. Según las estimaciones preliminares publicadas por el Instituto Nacional de Estadística (INE), el índice de 
precios de consumo (IPC) registró un incremento del  0,9% en mayo respecto a abril y un 2,0% en tasa 
interanual . La inflación anual se incrementa, así, desde el 1,1% en abril hasta el 2,0% en mayo. En este 
comportamiento destaca la subida de los precios de los carburantes frente a la bajada que experimentaron en 
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2017. También influye el aumento de los precios de la electricidad. El consenso de analistas había pronosticado 
un incremento del IPC del 0,5% en el mes y del 1,7% en tasa interanual. 
 
Por su parte, el IPC armonizado también subió en mayo un 0,9% respecto al mes anterior, mientras que en tasa 
interanual el incremento fue del 2,1% (+1,1% en abril). La previsión del consenso de analistas apuntaba a un 
incremento mensual del 0,5% e interanual del 1,7%. 
 
Valoración : Parece que el BCE está consiguiendo dirigir la inflación hacia el objetivo del 2%, tras meses de una 
inflación por debajo de este umbral, lo que respaldaría una continuación del proceso de retirada de estímulos 
monetarios (sin tener en cuenta lo que se pueda derivar de la actual incertidumbre política). 
 
. La OCDE revisó el miércoles al alza sus previsiones  de crecimiento para la economía española en 2018 
y 2019. Así, incrementó su previsión de crecimiento en 2018 en 5 décimas, hasta el 2,8%, y en 2019 en 3 
décimas hasta el 2,4%. No obstante, advirtió de que la incertidumbre política en Cataluña o un gobierno en 
minoría en España podrían afectar el ritmo de crecimiento. Además, la OCDE prevé un descenso de la tasa de 
paro hasta el 15,5% este año y del 13,8% en 2019, desde el 17,2% en 2017. Por otro lado, espera un descenso 
del ratio Deuda pública/PIB hasta el 97,1% en 2018 y 96,0% en 2019. 
 
 

• ZONA EURO-UNIÓN EUROPEA  
 
. Las ventas al por menor de Alemania subieron un 2,3 % en abril respecto al mes anterior , tras haber 
retrocedido un 0,4% en marzo, mientras que en tasa interanual el crecimiento fue del 1,2% (+1,7% en marzo, 
revisado desde un crecimiento del 1,3%). El consenso de analistas había pronosticado un crecimiento en el mes 
del 0,5% e interanual del 1,6%. Señalar que el incremento mensual registrado en abril es el primero desde el 
pasado mes de noviembre y el más elevado desde octubre de 2016. 
 
Valoración : Cifras positivas tras la ralentización sufrida por el crecimiento económico en los primeros meses del 
año y que apuntan hacia una recuperación de éste en el 2T2018. 
 
. El número de desempleados retrocedió en Alemania en  11.000 personas en mayo , hasta 2,358 millones, 
tras haber descendido en 8.000 personas en abril. Tras esto, la tasa de desempleo descendió desde el 5,3% en 
abril hasta el 5,2% en mayo. El consenso de analistas había pronosticado un descenso del número de 
desempleados en mayo de 10.000 personas y una tasa de desempleo del 5,3%. 
 
. Según la estimación preliminar, el índice de precios de consumo (IPC) de Alemania s ubió un 0,5% en 
mayo respecto al mes anterior y un 2,2% en tasa int eranual , acelerándose la inflación anual desde el 1,6% 
registrado en abril. La tasa interanual de inflación de mayo es la más elevada desde noviembre de 2011. Estas 
cifras, además, superan las previsiones del consenso de analistas, que apuntaban a un incremento de los 
precios del 0,3% en el mes y del 1,9% interanual.  
 
Por su lado, el IPC armonizado subió en mayo un 0,6% respecto al mes anterior y un 2,2% interanual (+1,4% en 
abril), también superando las previsiones del consenso de analistas de un incremento del 0,3% y 1,8% 
respectivamente. 
 
Valoración : Al igual que en el caso de España, parece que los precios comienzan a acelerarse en la Eurozona, 
lo que son buenas noticias para el BCE tras meses de una inflación por debajo del objetivo, y que le permitirán 
seguir con la retirada gradual de estímulos –crisis políticas aparte.  
 
. El gasto de los consumidores franceses retrocedió e n abril un 1,5% respecto al mes anterior , tras haber 
aumentado un 0,2% en marzo. Destaca el descenso del consumo de energía en un 5,4%, mientras que el 
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consumo en alimentación retrocedió un 1,8%. En tasa interanual, el gasto de los consumidores franceses 
registró en abril un 0,2%. Estas cifras son muy inferiores al incremento esperado por el consenso de analistas, 
del 0,2% en el mes y del 1,8% en tasa interanual.  
 
. El Producto Interior Bruto (PIB) de Francia aumentó  un 0,2% en el 1T2018 respecto al trimestre anterio r 
y un 2,2% en tasa interanual , desacelerándose desde el incremento del 0,7% trimestral y 2,5% interanual 
registrado en el 4T2017. La estimación preliminar, que era también lo contemplado por el consenso de 
analistas, apuntaba a un crecimiento del PIB en el 1T2018 del 0,3% trimestral y del 2,1% interanual. 
 
La desaceleración del crecimiento económico en el 1T2018 se debió tanto a una menor contribución de la 
demanda interna como del comercio exterior. Así, la demanda interna excluyendo cambios en existencias 
aumentó un 0,2% en el 1T2018 frente a un 0,4% en el 4T2017. El consumo de los hogares aumentó en el 
1T2018 un 0,1% respecto al trimestre anterior (+0,2% en el 4T2017), la formación bruta de capital fijo un 0,2% 
(+0,9% en el 4T2017). El comercio exterior tuvo una contribución nula al crecimiento en el 1T2018 tras haber 
aportado 0,7 puntos porcentuales en el 4T2017. 
 
. El índice de sentimiento económico en la Zona Euro elaborado por la Comisión Europea (CE) 
retrocedió ligeramente en mayo, hasta 112,5 puntos , desde los 112,7 puntos registrados el mes anterior, si 
bien superó la previsión del consenso de analistas, que apuntaba a 112,0 puntos. Mayo constituye el quinto 
mes consecutivo de descenso del índice, que se sitúa a su nivel más bajo desde agosto del pasado año. El 
subíndice de sentimiento en la industria retrocedió desde 7,3 puntos hasta 6,8 puntos, en línea con las 
previsiones del consenso. Por su lado, el de sentimiento de los consumidores descendió desde 0,3 puntos 
hasta 0,2 puntos, también en línea con las previsiones del consenso. El de servicios retrocedió desde 14,7 
puntos hasta 14,3 puntos, que era también lo pronosticado por el consenso. Por el contrario, el subíndice del 
sector minorista mejoró desde -0,7 puntos hasta +0,7 puntos y el de construcción desde 4,6 puntos hasta 7,0 
puntos. 
 
. El índice de clima empresarial en la Zona Euro elab orado por la Comisión Europea mejoró en mayo 
0,06 puntos, hasta 1,45 puntos , mientras que el consenso de analistas había pronosticado un descenso hasta 
1,29 puntos. Destaca la mejora de la valoración de las empresas de los libros de pedidos en general y para la 
exportación, mientras que la valoración de la producción pasada se mantuvo sin cambios. Por el contrario, las 
expectativas de producción empeoraron.  
 
 

• EEUU 

. Según las cifras publicadas por ADP, en el mes de m ayo se crearon 178.000 puestos de trabajo 
privados , tras haberse creado 163.000 en abril, si bien esta cifra ha sido sustancialmente revisada a la baja, 
desde una estimación inicial de 204.000. El consenso de analistas había proyectado para mayo la creación de 
190.000 puestos de trabajo. 
 
. Según las cifras publicadas por el Departamento de Comercio, el PIB estadounidense aumentó a una tasa 
anualizada del 2,2% en el 1T2018  respecto al trimestre anterior, por debajo del incremento del 2,3% estimado 
inicialmente en abril, y que era también lo que esperaban los analistas. 
 
El gasto de los consumidores registró un incremento del 1,0% (1,1% en la estimación inicial), registrando el 
menor incremento desde el 2T2013, pero tras haber aumentado un 4,0% en el 4T2017. El consenso de 
analistas había pronosticado un incremento del 1,2%. 
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Los beneficios empresariales después de impuestos aumentaron un 5,9% en el 1T2018 respecto al trimestre 
anterior, tras haber aumentado un 1,7% en el 4T2017, registrando el mayor crecimiento desde el 1T2016, 
gracias a la reforma fiscal implantada a principios de año. 
 
. Los inventarios al por mayor se mantuvieron planos en abril respecto al mes anterior , tras haber 
aumentado un 0,2% en marzo (cifra esta última revisada a la baja desde un incremento del 0,5%). El consenso 
de analistas había pronosticado un incremento de los inventarios mayoristas en abril del 0,5%. 
 
. Según el Libro Beige de la Reserva Federal, la actividad económica se expandió a un ritmo moder ado en 
la mayor parte de EEUU entre finales de abril y pri ncipios de mayo , gracias a la recuperación de la 
actividad manufacturera y a pesar de las tensiones comerciales con otros países. Así, aunque algunos 
fabricantes se mostraron optimistas sobre las perspectivas del sector, muchos también señalaron que las 
nuevas tarifas arancelarias estaban creando incertidumbre. 
 
Respecto al mercado de trabajo, éste permaneció tensionado, similar a lo reportado en otros informes. El 
empleo creció a un ritmo de modesto a moderado en la mayoría de distritos. Muchas compañías subieron 
sueldos para hacer frente a la falta de talento, aunque el incremento de salarios general siguió siendo modesto. 
 
Por otro lado, los precios aumentaron de forma moderada en la mayoría de las regiones, con algunos informes 
de subidas de costes por el acero, aluminio, petróleo, madera y cemento. En algunos casos las compañías de 
distribución al por menor tuvieron más capacidad para traspasar estos incrementos a sus clientes que en 
informes anteriores recientes. 
 
. Valoración : Al contrario que en el caso de Europa, parece que no hay dudas de que la economía 
estadounidense está recuperando fuerza tras la ralentización registrada en el 1T2018, lo que permitirá a la Fed 
seguir con su proceso de retirada gradual de estímulos monetarios, y posiblemente llevando a cabo una nueva 
subida de tipos en junio. 
 
. Los reguladores estadounidenses anunciaron ayer una  propuesta para modificar la Regla Volcker, que 
prohíbe a los bancos hacer operaciones por cuenta p ropia . La propuesta adaptaría los requisitos en función 
del tamaño de los activos y pasivos del banco y facilitaría a los bancos realizar operaciones de creación de 
mercado que entren dentro de los límites de riesgo interno, entre otras medidas. 
 
. Según fuentes consultadas por The Wall Street Journal, la Administración Trump está preparándose para 
cumplir la amenaza de aplicar tarifas arancelarias a las importaciones de acero y aluminio  procedentes 
de Europa, al no ser capaz de lograr concesiones por parte de la Unión Europea (UE). La exención que tiene la 
UE a dichas exenciones vence mañana. La Administración estadounidense podría hacer un anuncio al respecto 
hoy. 
 
 

• RESTO DEL MUNDO 
 
. El índice PMI oficial de gestores de compra de los sectores manufactureros de China subió en mayo 
hasta los 51,9 puntos , desde los 51,4 puntos registrados en abril, que era donde el consenso de analistas 
esperaba que se mantuviera. La lectura de mayo es la más elevada desde el pasado mes de mayo. La mejora 
del índice se debió a las grandes empresas, mientras que las pequeñas cayeron en territorio de contracción. 
Recordamos que una lectura por encima de 50 puntos indica expansión de la actividad respecto al mes anterior 
y que por debajo indica contracción. 
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Por su lado, el índice PMI de los sectores no manufactureros mej oró ligeramente , desde 54,8 puntos en 
abril hasta 54,9 puntos en mayo. 
 
 

• MATERIAS PRIMAS  
 
. El ministro de Hidrocarburos de Ecuador, Carlos Pérez, indicó el pasado martes que la OPEP debería 
mantener recortes de producción en su próxima reuni ón , declarando que “la postura de Ecuador es 
mantener el recorte para continuar sosteniendo los precios por la ley de oferta y demanda”.  
 
. Según The Wall Street Journal, podría haber diferencias en la alianza entre produc tores de crudo 
formada por países de dentro y fuera de la OPEP . Así, el artículo indica que Kuwait e Irán lideran una facción 
de la alianza que no está de acuerdo con los planes de Arabia Saudi y Rusia de reducir las restricciones a la 
producción. Estos países no tendrían capacidad para incrementar su producción por lo que prefieren mantener 
unos elevados precios del crudo. 
 
 

Noticias destacadas de Empresas  
_________________________________________________________________________________________ 
 
. En el marco del proceso de consecución de su Plan Estratégico 2018-2020, AMPER (AMP)  comunicó que el 
29 de mayo firmó a través de su filial Amper Perú un contrato con el Consorcio ganador del Proyecto para 
Ejecución de la Obra "Instalación del Servicio de Readaptación Social en el Nuevo Establecimiento 
Penitenciario de ICA, Distrito de Santiago, Provincia de ICA, Departamento de ICA (SNIP 276849)" licitado y 
adjudicado por el Ministerio de Justicia del Estado Peruano.  
 
La ejecución de este contrato comporta el "Suministro e Instalación de los Sistemas de Cableado Estructurado y 
Comunicaciones" por importe aproximado de $ 15 millones (unos EUR 13 millones) más impuestos. Solo la 
contratación de este proyecto supera con creces toda la contratación de AMP en Latam en 2017 que fue de 
EUR 8.267.000.  
 
Con la firma de este contrato AMP supera ya a mitad del ejercicio la contratación total prevista para Latam 2018 
en el Plan Estratégico 2018-2020. 
 
. El consejo de administración de Eletropaulo, la eléctrica brasileña sobre la que han lanzado Ofertas Públicas 
de Adquisición (OPA) la italiana Enel y Neoenergia -filial de IBERDROLA (IBE) -, ha recomendado a sus 
accionistas la aceptación de la oferta de la primera compañía por ser la de mayor valor. 
 
En el acta de su última reunión, el consejo de administración de Eletropaulo ha explicado que su 
recomendación se basa esencialmente en el atractivo del precio ofertado y podría modificarse, si se presentan 
ofertas superiores por cualquiera de los competidores dentro del calendario definido por la Comisión de Valores 
Mobiliario (CVM) brasileña. 
 
En este sentido, ha señalado que la recomendación se basa en los precios ofrecidos por los ofertantes hasta 
ahora, pero considerando el nuevo cronograma para la subasta y de que los ofertantes aumenten el precio de 
sus ofertas, la recomendación favorable podrá referirse a una nueva oferta más elevada del mismo ofertante o 
su competidor. 
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Eletropaulo ha indicado que, en cualquier caso, es responsabilidad de cada accionista la decisión final sobre la 
aceptación o no de las propuestas formuladas. 
 
En relación a este mismo asunto, el diario Expansión señala hoy que la Comisión de Valores Mobiliarios (CVM) 
de Brasil pidió ayer al grupo italiano Enel y a la brasileña Neoenergía, filial de IBE, que presentaran antes del 
final del día sus ofertas por el control de la distribuidora de energía Eletropaulo. El regulador brasileño mantiene 
la fecha de la subasta para el próximo 4 de junio, día en el que podrán mejorar sus propuestas. 
 
Posteriormente, hoy IBE ha emitido un comunicado señalando que ayer, 30 de mayo, Neoenergia, sociedad 
indirectamente participada por IBE en un 52,45% de su capital social, decidió aumentar hasta los R$ 39,53 
(aproximadamente, EUR 9,17 euros) el precio ofrecido por cada acción de Eletropaulo en el marco de su Oferta 
Pública para la Adquisición (OPA) de entre el 51% y el 100% de las acciones de esta compañía (excluyendo la 
autocartera). No habiendo sido la OPA presentada por Neoenergia la más elevada de entre todas las ofertas 
formuladas, no ha resultado adjudicataria en el proceso competitivo. 
 
. El presidente de ACCIONA (ANA) , José Manuel Entrecanales, dijo este miércoles que con la venta de 
Trasmediterránea y de las plantas termosolares en España dan por concluido el plan de desinversiones para 
reducir endeudamiento que a partir de ahora deberá derivarse fundamentalmente del crecimiento del beneficio 
operativo.  
 
Las prioridades estratégicas para el ejercicio seguirán siendo la inversión en proyectos rentables de energías 
renovables, la gestión prudente de proyectos de infraestructuras, la promoción residencial y en Bestinver, la 
atracción de nuevos partícipes y el liderazgo en el mercado de gestoras independientes, afirmó. 
 
. El Consejo de Administración de OHL acordó distribuir a sus accionistas de OHL un primer dividendo a cuenta 
de los resultados del ejercicio 2018 de EUR 0,348981 brutos por acción. El pago de este dividendo se efectuará 
el 6 de junio de 2018. En consecuencia, desde el día 4 de junio de 2018, la acción cotizará ex–dividendo. 
 
. Expansión señala que la cadena hotelera tailandesa Minor mantiene su apuesta por NH HOTEL GROUP 
(NHH) y, tras alcanzar un acuerdo con Oceanwood para comprarle una participación del 8,6% en la compañía 
española, ha seguido comprando acciones en el mercado hasta superar el 10% del capital. Minor, que reducirá 
su participación hasta el 9% tras la ejecución de un bono convertible, es uno de los interesados en adquirir el 
paquete accionarial superior al 25,0% que ostenta el grupo chino HNA en NHH. 
 
En relación a este mismo asunto, el diario Cinco Días señala que hoy finaliza a las 17:00 el plazo para recibir 
las propuestas para adquirir el paquete accionarial superior al 25,0% de HNA en NHH. Este diario señala que 
Apollo, Lone Star y Elliott, los fondos que mostraron interés junto a Minor por dicha participación no presentarán 
ofertas o serán para cubrir el expediente, por lo que consideran virtual ganador de la puja por la participación de 
HNA en NHH a Minor.  
 
La cadena tailandesa ofrecería en torno a EUR 6 por acción a HNA, lo que supondría valorar dicha participación 
en unos EUR 600 millones y se podría plantear realizar una Oferta Pública de Adquisición (OPA) a un mínimo 
de EUR 6,4 por título, precio al que Minor adquirió la participación del 8,6% a Oceanwood. 
 
. El diario Expansión informa hoy que SIEMENS GAMESA (SGRE)  ha suscrito con varias entidades tanto 
nacionales como internacionales una línea de financiación sindicada por EUR 2.500 millones. La financiación 
consiste en una línea de crédito multidivisa por EUR 500 millones con vencimiento en 2021 y un préstamo 
revolving por otros EUR 2.000 millones con vencimiento en 2023 (aunque con dos opciones de prórroga de un 
año) y servirá para reforzar la estructura financiera de la compañía a largo plazo. 
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Los nuevos recursos servirán para reemplazar el crédito de EUR 750 millones suscrito por la compañía en 
2017. Los fondos captados se destinarán a fines corporativos generales y a refinanciar posiciones de deuda 
pendientes a corto y largo plazo. 
 
. QUABIT (QBT)  informó que ayer se admitieron a negociación las 35.000.000 acciones nuevas emitidas en 
ejecución del aumento de capital de la sociedad. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 
“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)” 


