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Comentario de Mercado (aproximadamente 6 minutos de lectura) 
 

 
Los principales índices bursátiles europeos cerraro n la sesión de AYER a la baja, en una 
jornada que fue claramente de más a menos en estos mercados . Así, y tras un comienzo de 
sesión positivo, con los inversores animados por las medidas preventivas anunciadas por el 
Gobierno de China para evitar que el coronavirus detectado en la ciudad de Wuhan se extendiera, 
convirtiéndose en una epidemia a nivel nacional, las bolsas de la región fueron, poco a poco, 
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perdiendo fuerza, lastradas por los valores relacionados con el petróleo -se vuelve a temer que en el 
1T2020 haya exceso de oferta en el mercado a pesar de los recortes de producción acordados por la 
OPEP+ y del cierre de capacidad en Libia- y con el automóvil. En este sentido, las declaraciones del 
presidente de EEUU, Donald Trump, en el marco del Foro de Davos en las que volvió a amenazar a 
la Unión Europea (UE) con nuevas tarifas a los automóviles si EEUU no se alcanza un acuerdo 
comercial con la región, penalizaron el comportamiento en bolsa de los fabricantes de automóviles, 
como también lo hicieron los resultados preliminares del ejercicio 2019 dados a conocer por Daimler, 
que estuvieron por debajo de lo esperado por el mercado, lastrados nuevamente por los costes 
relacionados con la “crisis del diésel”. 
 
Por otra parte, y centrándonos en el ámbito político, destacar que también pesó en el ánimo de los 
inversores la nueva crisis por la que atraviesa el Ejecutivo italiano, concretamente uno de los 
partidos que apoya la coalición que sostiene al gobierno. En ese sentido, destacar que el líder del 
partido populista de extrema izquierda, el Movimiento Cinco Estrellas, Di Maio, presentó AYER su 
dimisión como líder del partido como consecuencia de la fuerte caída en la intención de voto del que 
es el partido con mayor representación parlamentaria en Italia en estos momentos. Además, el 
Movimiento Cinco Estrellas ha sufrido en los últimos meses defecciones de algunos de sus 
parlamentarios, lo que hace peligrar la mayoría que apoya en el Parlamento a la coalición de 
gobierno. No es descartable que se convoquen nuevas elecciones legislativas en Italia en 2020, lo 
que, según las encuestas, llevaría al partido populista de extrema derecha, La Liga, liderada por 
Salvini, al poder, algo que no termina de gustar a los inversores dado el carácter antieuropeísta de 
Salvini y, sobre todo, dada su personalidad imprevisible y su incontinencia verbal. Como resultado de 
todo lo comentado, AYER se pudo apreciar cierta presión en los bonos soberanos y en la renta 
variable del país, con el FTSE Mib cerrando el día con el peor comportamiento de entre los 
principales índices europeos. 
 
En Wall Street la sesión fue también de más a menos, aunque en este mercado la fortaleza 
mostrada por el sector tecnológico, que celebró con alzas los buenos resultados dados a conocer la 
noche precedente por IBM, permitió a los principales índices cerrar la jornada entre planos y/o con 
ligeras ganancias. A última hora las noticias de que el número de muertos provocado por el 
coronavirus en China había aumentado hasta 17 con más de 550 infectadas provocó algunas ventas 
en este mercado. 
 
Esta madrugada ha sido precisamente el temor a que el mencionado coronavirus se extienda por 
China, generando una epidemia, lo que ha provocado fuertes caídas en las bolsas asiáticas. No 
obstante, cabe recordar que en anteriores ocasiones en las que los mercados se han enfrentado a 
situaciones como la actual o, incluso, mucho más preocupantes -la gripe aviar en China a finales de 
los 90; el SARS a comienzo de siglo o la crisis del ébola hace unos años-, las bolsas se han 
sobrepuesto a los descensos iniciales sin grandes dificultades. Además, en esta ocasión, y a 
diferencia del secretismo con el que el Gobierno chino afrontó la crisis del SARS, la administración 
del país asiático está siendo mucho más proactiva en su intento de evitar la propagación del virus y 
que la población entre en pánico. De momento han adoptado medidas drásticas como el cierre de la 
ciudad de Wuhan, en cuyo mercado de animales parece que se inició la propagación del virus.  
 
Para empezar, esperamos que los mercados de valores europeos abran HOY a la baja, con los 
inversores manteniendo cierta prudencia hasta ver cómo evoluciona la situación en China. 
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Nuevamente serán los valores relacionados con el ocio y el turismo, las compañías de productos de 
lujo y las relacionadas con la de la distribución minorista las que peor lo harán al comienzo de la 
jornada. La fuerte caída que está experimentando esta madrugada el precio del crudo en los 
mercados asiáticos es posible que también lastre las cotizaciones de las petroleras europeas cuando 
abran las bolsas de la región. 
 
Por lo demás, comentar que la cita más relevante del día será la reunión del Consejo de Gobierno 
del BCE en la que, en principio, no se esperan cambios en los principales parámetros de la política 
monetaria de la entidad. No obstante, será interesante comprobar cómo capea la nueva presidenta 
del BCE, la francesa Lagarde, la cada vez mayor oposición dentro del propio Consejo a la política 
monetaria ultralaxa de la institución, sobre todo por sus potenciales efectos secundarios, 
especialmente en el sector bancario. Además, esperamos que Lagarde presente las líneas maestras 
de lo que en su día calificó como una revisión profunda de la política monetaria de la institución. 
 
 

Analista: Juan J. Fdez-Figares 
 

 
Eventos Empresas del Día  
_________________________________________________________________________________________ 
 
Bolsa Española: 
 

• Iberdrola (IBE): último día cotización derechos preferentes de suscripción de la ampliación de capital 
correspondiente al dividendo flexible; 

• Bankinter (BKT):  publica resultados 4T2019; conferencia con analistas a las 9:00 horas (CET); 
 
Bolsas Europeas: publican resultados trimestrales y datos operativos, entre otras compañías: 
 

• Carrefour (CA-FR): ventas e ingresos 4T2019; 
• STMicroelectronics (STM-FR): resultados 4T2019; 
• Anglo American (AAL-GB): ventas, ingresos y estadísticas operativas 4T2019; 
• CMC Markets (CMCX-GB): ventas, ingresos y cifras operativas 3T2020; 

 
Wall Street:  publican resultados trimestrales, entre otras compañías: 
 

• American Airlines (AAL-US): 4T2019; 
• Comcast (CMCSA-US): 4T2019; 
• E*TRADE Financial (ETFC-US): 4T2019: 
• Freeport-McMoRan (FCX-US): 4T2019; 
• Intel (INTC-US): 4T2019; 
• JetBlue Airways (JBLUE-US): 4T2019; 
• Kimberly-Clark (KMB-US): 4T2019; 
• Procter & Gamble (PG-GB): 2T2020; 
• Skyworks Solutions (SWKS-US): 1T2020; 
• Southwest Airlines (LUV-US): 4T2019: 
• Union Pacific (UNP-US): 4T2019; 
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Economía y Mercados  
_________________________________________________________________________________________ 
 

• ESPAÑA  
 
. Según datos del centro de información estadística del notariado, las operaciones de compraventa de viviendas 
descendieron el 6,3% en el 3T2019 en tasa interanua l. Por tipo de vivienda, destacar que el número de operaciones de 
compraventa retrocedió en el caso de los pisos un 6,9%. A su vez, el precio medio por metro cuadrado subió el 3,2% en el 
3T2019 en tasa interanual, con el de los pisos aumentando en el periodo el 3,8%. 
 
. Según dio a conocer ayer el Banco de España (BdE), la tasa de morosidad de la banca española descendió  en el mes 
de noviembre de 2019 hasta el 5,0% desde el 5,1% de l mes precedente , situándose a su nivel más bajo en diez años. En 
noviembre de 2018 la tasa se situaba en el 6,01%. 
 
El descenso de la tasa de morosidad se debió en parte al incremento del volumen total del crédito en vigor, que incluye el 
concedido por las entidades financieras hasta finales de noviembre, que aumentó hasta los EUR 1,205 billones desde los 
EUR 1,192 billones del mes precedente. Además, la mejora de la ratio es consecuencia del recorte experimentado por el 
saldo de dudosos, que se situó al cierre del mes en EUR 60.307 millones frente a los EUR 60.790 millones de octubre. 
 

• ZONA EURO-UNIÓN EUROPEA  
 
. El acuerdo de salida del Reino Unido de la Unión Euro pea (UE) (brexit ) completó sus trámites parlamentarios ayer 
miércoles por la noche en Reino Unido, asegurando q ue el país Unido completará su salida a finales de este mes . 
Después de haber sido aprobado en las dos cámaras del Parlamento (Alta y Baja), el acuerdo de salida (brexit) alcanzado 
por el primer ministro Boris Johnson con la UE el pasado año sólo tiene que ser firmado por la Reina para convertirse en ley 
británica. Desde el punto de vista de la UE, se prevé que el Consejo Europeo y los presidentes de la Comisión firmen el 
acuerdo este viernes. El Parlamento Europeo necesita aprobarlo el próximo miércoles, pero ese paso se considera una 
formalidad. 
 
. El Instituto Nacional de Estadística francés, el INSEE, publicó ayer que el índice de clima de negocio bajó en enero 
hasta los 104 puntos desde los 108 puntos de diciem bre , lastrado por el deterioro de las expectativas generales de los 
negocios y por los pedidos previstos. Aun así, el índice se mantiene por encima de los 100 puntos, nivel en el que se sitúa 
su media a largo plazo. Los analistas esperaban una lectura de 105 puntos. 
 
. La Agencia Bancaria Europea (EBA) propuso ayer que se  modifiquen las pruebas de estrés que realiza a la banca 
con el objetivo de dar una mayor flexibilidad y per mitir así identificar riesgos particulares de las e ntidades . La nueva 
propuesta de la EBA, que será analizada y debatida por las partes implicadas hasta el próximo 30 de abril con una sesión 
pública de discusión el 21 de febrero, dará más margen de maniobra a los bancos en el cálculo de sus proyecciones. No 
obstante, la agencia insistió en que los estándares tendrían que seguir siendo elevados, y que los bancos tendrán que 
seguir detallando los requerimientos de capital, los principales factores de riesgo o los datos sobre la exposición. 
 
La propuesta de la EBA prevé, además, una prueba con dos componentes, una por cuenta de los supervisores y otra de los 
bancos, que para garantizar un cierto nivel de comparabilidad utilizarían los mismos escenarios y los mismos puntos de 
partida. Así, la EBA sugiere considerar los costes y beneficios de múltiples escenarios macroeconómicos. Igualmente, pide 
reacciones ante la posibilidad de introducir otros escenarios que se centrarían en riesgos potenciales de carácter puntual 
(como riesgos de liquidez) o por modificaciones de largo plazo de carácter medioambiental, social, político o tecnológico. 
 

• EEUU 

. La Agencia Federal de Financiación de la vivienda, the Federal Housing Finance Agency (FHFA), publicó ayer que el 
índice de precios de la vivienda unifamiliar subió en el mes de noviembre el 0,2%, ligeramente por deb ajo del 0,3% 
que esperaban los analistas . No obstante, la lectura de octubre fue revisada al alza desde una subida estimada 



 

Mesa Contratación 
Susana García 

Enrique Zamácola 
Enrique Ramos 

Tel Directo: 915 733 027 
Fax: 915 044 046 

 
 
Jueves, 23 de enero 2020 
________________________________________________________________________________________________________________ 

 

 

 

 

Link Securities SV                                                                                                           Comentario diario Bolsa 

 

5 

inicialmente del 0,2% a una del 0,4%. En tasa interanual, los precios de la vivienda subieron el 4,9% en EEUU en el mes de 
noviembre. 
 
. La Asociación Nacional de Agentes Inmobiliarios, the National Association of Realtors (NAR), publicó ayer que las ventas 
de viviendas de segunda mano subieron el 3,6% en el  mes de diciembre en relación a noviembre, hasta un a cifra 
anualizada ajustada estacionalmente de 5,54 millone s, cifra que superó los 5,43 millones que esperaban los analistas. 
 
Por su parte, los inventarios de viviendas de segunda mano a la venta descendieron en diciembre el 14,6%, hasta los 1,4 
millones de unidades, lo que supone que al ritmo actual de ventas el stock de viviendas se agotaría en 3,0 meses (3,7 
meses en noviembre). 
 
Por último, señalar que los precios medios de las viviendas de segunda mano vendidas en diciembre aumentaron un 7,8% 
en tasa interanual, hasta los $ 274.500. 
 
Valoración: las cifras de ventas de viviendas de segunda mano de diciembre confirman la fortaleza por la que atraviesa 
actualmente el mercado residencial estadounidense gracias a la solidez del mercado laboral y a los bajos tipos de interés 
hipotecarios. El mayor problema del sector es la falta de oferta, que podría provocar incrementos no deseados de los precios 
de la vivienda, echando por ello a muchos potenciales compradores del mercado. 
 

• ASIA  
 
. China ha aumentado las medidas para controlar el br ote del coronavirus en Wuhan mientras las víctimas mortales 
aumentaron a 17 y los casos confirmados a 550 . El diario chino China Daily informó ayer miércoles por la tarde que todo 
el transporte saliente de Wuhan ha sido suspendido de forma temporal. Por su parte, el South China Morning Post dijo 
anteriormente que los hospitales han sido autorizados a poner en cuarentena a cualquier sospechoso de ser portador del 
virus y a sus contactos cercanos.  
 
A su vez, la agencia Bloomberg informó de como los funcionarios han intensificado su monitorización de los medios de 
transporte en China, y añadió que en un informe previo China ha señalado que no tienen pruebas aún de unos 
propagadores en masa, personas infectadas que contagian la enfermedad de forma rápida a otros. La Organización Mundial 
de la Salud (OMS) dijo ayer que el virus no ha mostrado una actividad de mutación no usual. La OMS se volverá a reunir 
hoy para decidir si declara una emergencia pública internacional de salud. 
 
. Las exportaciones a través de aduanas cayeron un 6, 3% interanual en Japón en diciembre , una lectura más débil de 
la caída esperada por el consenso de analistas del 4,3%, y tras la disminución del 7,9% del mes anterior. Las importaciones 
también se redujeron, un 4,9% interanual, superando la caída a la del 3,2% que esperaban los analistas, aunque 
desacelerándose desde la reducción del 15,7% interanual que experimentaron en noviembre. Por productos, las 
exportaciones estuvieron lastradas por los automóviles y sus componentes, y por la maquinaria de construcción y minería. 
La debilidad fue compensada parcialmente por el fuerte incremento de las exportaciones de equipos para fabricación de 
semiconductores. Los combustibles fósiles se mantuvieron como la principal carga de las importaciones.  
 
Por regiones, las exportaciones e importaciones a los EEUU continuaron cayendo a doble dígito. Las exportaciones a la 
Unión Europea (UE) permanecieron débiles, aunque las importaciones se estabilizaron. Las exportaciones a China crecieron 
por primera vez desde el pasado mes de febrero. 
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Análisis Resultados 2019 Empresas Cotizadas – Bolsa  Española  
_________________________________________________________________________________________ 
 
. BANKINTER (BKT)  ha presentado sus resultados correspondientes al ejercicio 2019, de las que destacamos los aspectos 
siguientes: 
 
RESULTADOS BANKINTER 2019 vs 2018 / CONSENSO ANALISTAS FACTSET 
 
EUR millones 2019 19/18 (%) Estimado Real/est. (%)
Margen intereses 1.191 8,8% 1.183 0,7%
Margen Bruto 2.055 5,9% 2.038 0,8%
Margen neto 977 4,4% 959 1,9%
Beneficio neto atribuido 551 4,6% 536 2,8%  
 
Fuente: Estados financieros de la entidad financiera. Consenso analistas FactSet. 
 

• BKT alcanzó un margen de intereses  de EUR 1.190,6 millones en 2019, lo que supone un aumento del 8,8% 
interanual, y bate también (+0,7%) la estimación de EUR 1.183 millones del consenso de analistas. Sin tener en 
cuenta la aportación de EVO Banco y Avantcard a este epígrafe, el crecimiento sería del 5,1% interanual. El 
margen de clientes del año alcanza el 2,01%, mejorando en 9 puntos básicos respecto al de 2018. 
 

• Por su parte, las comisiones netas elevaron su importe un 6,6% interanual, hasta situarse en EUR 479 millones, 
mientras que los resultados por operaciones financieras (ROFs) crecieron un 28,5% interanual, hasta los EUR 68 
millones. De esta forma, el margen bruto  se elevó hasta los EUR 2.054,7 millones, un 5,9% más que en 2018, y 
un 0,8% superior a la cifra que esperaba el consenso de FactSet. Sin contar EVO Banco el crecimiento del margen 
bruto sería del 3,4%. 
 

• Asimismo, el margen de explotación (margen neto)  concluyó 2019 en EUR 977,5 millones, un 4,4% por encima 
del dato de hace un año (+1,9% vs consenso FactSet), y un 7,9% más sin tener en cuenta EVO Banco. Los costes 
operativos se han incrementado en el año un 7,2%, producto en gran medida de la integración de los negocios 
adquiridos, si bien en el caso de la actividad bancaria (España y Portugal) apenas crecen un 0,2%. Con todo ello, la 
ratio de eficiencia de la actividad bancaria cierra el año en el 47,4%, la cual mejoraría hasta el 45,3% sin tener en 
cuenta EVO Banco. 
 

• El beneficio neto  de BKT en 2019 se situó en EUR 550,7 millones, y el beneficio antes de impuestos (BAI) en EUR 
741,4 millones, lo que supone incrementos respecto al año anterior del 4,6% (+2,8% vs consenso de FactSet) y 
2,8%, respectivamente. Estos resultados incluyen los datos de EVO Banco y de Avantcard, cuya integración en las 
cuentas de BKT se produjo el pasado 31 de mayo. 
 

• En lo que se refiere al balance  de BKT, los activos totales del grupo suman al cierre del año EUR 83.732,3 
millones, un 9,5% por encima de 2018, si bien incorporan desde el 31 de mayo de este año el negocio de EVO 
Banco y Avantcard. El total de la inversión crediticia a clientes concluye el ejercicio en EUR 60.411 millones, un 
8,9% superior a 2018. Excluyendo EVO Banco y atendiendo únicamente al negocio en España, el crecimiento de la 
inversión crediticia ascendería un 5%, que compara muy favorablemente respecto al sector en España (-1% a 
noviembre). 
 

• BKT concluyó 2019 con una rentabilidad sobre recursos propios , ROE, del 13%, en puestos de liderazgo entre 
la banca cotizada europea y una ratio de capital CET1 fully loaded  del 11,61%, por encima del requerimiento 
mínimo establecido por el BCE. 
 

• La ratio de morosidad  experimentó una mejora de 39 puntos básicos respecto a la de final de 2018, hasta situarse 
en el 2,51%. Adicionalmente, BKT redujo la cartera de activos inmobiliarios adjudicados, que pasan en un año de 
los EUR 348,2 millones a los EUR 290,7 millones con los que ha cerrado 2019 (-16,5% interanual). 
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Noticias destacadas de Empresas  
_________________________________________________________________________________________ 
 
. DEOLEO (OLE)  informa de que la agencia de calificación de riesgos Standard & Poor’s ha rebajado la calificación crediticia 
de OLE y de su deuda senior al nivel “SD” (selectively defaulted), desde “CC” en una decisión que la agencia de calificación 
basa en la aprobación de determinados acuerdos, necesarios para culminar el proceso de restructuración financiera, por 
parte de la Junta General Extraordinaria de Accionistas de OLE celebrada el pasado día 17 de enero de 2020.  
 
El cierre del proceso de restructuración financiera, que se producirá tras la firma de los nuevos contratos de financiación y la 
ejecución de los acuerdos aprobados en Junta, supondrá para los tenedores de deuda senior el percibir participaciones 
sociales de la filial de nueva creación Deoleo Global, S.L. por un valor inferior al valor nominal de la deuda calificada y esta 
circunstancia, conforme a los criterios de valoración de la agencia, supone la calificación automática de dicha deuda como 
“SD”. 
 
. PHARMAMAR (PHM)  y Jazz Pharmaceuticals plc (Nasdaq: JAZZ) anuncian que el Waiting Period establecido en la Ley 
antimonopolio de EEUU Hart-Scott-Rodino Antitrust Improvements Act de 1976, respecto al acuerdo de licencia en exclusiva 
suscrito para la comercialización de lurbinectedina en EEUU, finalizó el 21 de enero a las 23:59 (hora de Nueva York).  
 
Como ya se anunció, el pasado 19 de diciembre de 2019, PHM y Jazz Pharmaceuticals firmaron un acuerdo de licencia en 
exclusiva para la comercialización de lurbinectedina en EEUU, cuya efectividad estaba sujeta a la finalización del Waiting 
Period establecido por las autoridades antimonopolio de EEUU. En consecuencia, el acuerdo ya se ha hecho efectivo y PHM 
recibirá en los próximos días el pago inicial de $ 200 millones. Según los términos del acuerdo, PHM podrá recibir en los 
próximos meses pagos adicionales de hasta $ 250 millones por hitos regulatorios, una vez que la FDA conceda aprobación 
acelerada y/o completa de lurbinectedina en los plazos determinados. Adicionalmente, PHM podrá recibir hasta $ 550 
millones por objetivos comerciales, además de royalties sobre las ventas netas de lurbinectedina, cuyo rango comprende 
desde el doble dígito alto hasta un máximo del 30%. PHM conserva los derechos de producción de lurbinectedina y 
suministrará el producto a Jazz. 
 
. MÁSMÓVIL (MAS)  prevé acometer la compra de algún operador español durante este año, aunque sea pequeño, e 
impulsar su negocio en Portugal a través de acuerdos con mayoristas o desplegando red, al tiempo que analizará en serio el 
reparto de dividendo en 2021. Así, el consejero delegado de MAS, Meinrad Spenger, en un desayuno informativo 
organizado por Expansión este miércoles, se comprometió a que la empresa será proactiva en una consolidación del sector 
que ve conveniente. 
 
. Según informó ayer la agencia Efe, el presidente de BANCO SABADELL (SAB) , Josep Oliu, aseguró que los inversores 
están presionando a la banca para que reduzca costes y haya concentración y, en este sentido, ha abierto la puerta a que 
su entidad participe en algún proceso de fusión.  
 
. ACS, a través de su filial ACS Servicios, Comunicaciones y Energía, S.L., ha alcanzado un acuerdo definitivo con el Grupo 
Galp Energía, sujeto a la ratificación por su órgano de gobierno antes del fin de este mes y a las autorizaciones habituales 
en este tipo de contratos, para la venta de su participación en proyectos de energía fotovoltaica sitos en España. Los 
proyectos fotovoltaicos incluidos son tanto los actualmente en funcionamiento como los que se espera que se vayan 
desarrollando y se pongan en funcionamiento durante los próximos años de 2020, 2021, 2022 y 100 MW del año 2023, con 
una potencia total instalada de unos 2.930 MW. El valor total empresa que se espera alcanzar es del entorno de EUR 2.200 
millones, generándose unos beneficios netos de unos EUR 330 millones. 
 
. El diario elEconomista.es recoge una entrevista al presidente de IBERDROLA (IBE) , Sanchéz Galán, en la que éste afirma 
que, a nivel global, IBE tiene previsto incrementar sus inversiones desde las EUR 8.000 millones previstas inicialmente hasta 
un ritmo de más de EUR 10.000 millones al año en redes eléctricas cada vez más inteligentes y fiables, en nueva capacidad 
renovable y en almacenamiento eficiente. Según el directivo, ello les permitirá a IBE seguir consolidándose como una de las 
5 mayores eléctricas del mundo y uno de los principales referentes contra el cambio climático. Las oportunidades de 
inversión en sus principales mercados (España, Reino Unido, Estados Unidos, México y Brasil) son muy grandes, pero 
también en otros en los que están desarrollando su negocio como Portugal, Italia, Francia, Alemania, Grecia, Australia, 
Hungría. 
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. REPSOL (REP) tuvo una producción media diaria de 709.000 barriles de petróleo el año pasado, un 0,8% menos que el 
ejercicio anterior, según las estimaciones de producción de las que ha informado este miércoles la petrolera. En 2018, la 
petrolera había incrementado su producción un 2,9% con respecto a 2017, hasta alcanzar una media de 715.000 barriles 
equivalentes de petróleo al día.  
 
No obstante, la producción de REP se incrementó un 2,7% en el 4T2019 en relación al 3T2019 y alcanzó una media de 
722.000 barriles diarios. Recordar que el actual plan estratégico de REP para el periodo 2018-2020, que va a ser revisado, 
prevé un incremento anualizado de la producción del 2,6%, para pasar de 695.000 barriles equivalentes de petróleo al día 
en 2017 a 750.000 en 2020.  
 
Por último, señalar que por regiones la producción en 2019 subió un 1,2% en el área de Europa, África y Brasil, y un 4% en 
Norteamérica, y descendió un 2,7% en Latinoamérica y Caribe, y un 8,8% en el área de Asia y Rusia. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 
“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”. 
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