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Comentario de Mercado (aproximadamente 6 minutos de lectura) 
 

 
. Los índices de renta variable europeos cerraron la sesión de AYER mayoritariamente al alza , 
impulsados por los datos macroeconómicos y por los resultados trimestrales presentados por las diversas 
compañías. Como ya indicamos en nuestro Comentario Diario anterior, la apertura en Europa fue al alza 
apoyada en la evolución positiva de las bolsas asiáticas, de los bancos europeos por el resultado positivo de 
los test de estrés emitidos el pasado viernes a cierre de mercado por la Autoridad Bancaria Europea (EBA) y 
por las mejoras de los índices de gestores de compra del sector manufacturas, PMI manufacturero de julio, 
principalmente el de la Zona Euro y el de Alemania, que mostraron una aceleración de la expansión de su 
actividad fabril, a pesar del entorno de escasez de suministro de materiales y de las presiones inflacionistas de 
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las materias primas.  
 
Además, destacaron los resultados trimestrales positivos de empresas que son referencias en sus sectores, 
como Heineken, AXA y HSBC, que batieron las expectativas del consenso, aunque sus gestores advirtieron de 
los riesgos futuros de los costes. Como se ha visto recientemente, el obtener buenos resultados interanuales y 
en comparación con los trimestres anteriores no garantizan que sean recompensados por los inversores con 
subidas en sus cotizaciones, sino que esperan que los directivos de las compañías mantengan o incluso 
incrementen sus previsiones de resultados futuras, para “premiar” con subidas las acciones cotizadas. Eso 
pasó ayer con HSBC, cuyas acciones cayeron un 0,33% a pesar de los buenos resultados, mientras que 
Heineken (+0,61%) y, sobre todo, AXA (+4,23%) sí que obtuvieron el favor de los inversores. En el terreno 
negativo, las acciones de Allianz sufrieron un fuerte castigo (-7,76%), por la investigación en EEUU del 
Departamento de Justicia en una de sus filiales. 
 
En España, los valores con un mejor comportamiento fueron el bancario y el de ocio y turismo, y el de 
telecomunicaciones, mientras que las caídas las protagonizaron valores que han registrado fuertes 
revalorizaciones, como los del sector del acero. Así, el índice selectivo Ibex-35 consiguió recuperar al cierre 
parte de lo perdido a finales de la semana pasada. 
 
En lo que respecta a los índices de Wall Street, la sesión de AYER fue diferente, yendo de más a menos. 
Tanto el DowJones como el S&P 500 registraron al cierre ligeras pérdidas tras una apertura claramente alcista, 
mientras que el Nasdaq Composite cerró ligeramente al alza. Los índices se vieron afectados negativamente 
por la caída de las rentabilidades de los bonos (el bono a 10 años cerró a 1,17%), y también del precio del 
petróleo, lo que ofrece señales de que los inversores están preocupados porque consideran que el crecimiento 
económico en EEUU ha alcanzado su cima, a pesar de la fortaleza que están mostrando las compañías que 
han presentado hasta el momento sus resultados trimestrales. 
 
En lo que respecta a la sesión de HOY, la agenda macroeconómica es bastante más ligera que la de AYER, 
destacando la publicación del índice de precios a la producción (IPP) de junio de la Zona Euro, que se espera 
repunte tanto en términos mensuales como interanuales, y los pedidos de fábrica y de bienes duraderos de 
EEUU correspondientes al mismo mes, y que deberían refrendar los buenos datos de AYER del sector 
manufacturas, con expansión de la actividad respecto a la del mes precedente, pero cuyos índices mostraron 
divergencia, con el PMI incrementando su crecimiento, y el ISM no manufacturas desacelerando el suyo -ver 
sección Economía y Mercados.  
 
HOY esperamos que los índices europeos abran planos o ligeramente a la baja, influidos por los cierres a la 
baja de los principales índices de Wall Street y por los cierres mixtos de Asia esta madrugada. A pesar de que 
la agenda macroeconómica es ligera, como señalamos en los Eventos del Día, los inversores contarán con 
múltiples resultados empresariales trimestrales, a ambos lados del Atlántico, y que centrarán la atención de los 
inversores. Una vez más reiteramos que no solo es positivo que los resultados superen las estimaciones 
previstas por los analistas, sino que los inversores esperan que los gestores de las mismas emitan “mensajes 
positivos” sobre sus previsiones de negocios a futuro, estando condicionada por estos la acogida bursátil de las 
cifras trimestrales. 
 
 

Analista: Íñigo Isardo 
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Eventos Empresas del Día  
_________________________________________________________________________________________ 
 
 
Bolsas Europeas: publican resultados trimestrales y datos operativos, entre otras compañías: 
 

• Bayerische Motoren Werke (BMW-DE): resultados 2T2021; 
• Fraport AG Frankfurt Airport Services Worldwide (FRA -DE): resultados 2T2021; 
• Infineon Technologies AG (IFX-DE): resultados 3T2021; 
• Assicurazioni Generali (G-IT): resultados 2T2021; 
• Buzzi Unicem SpA (BZU-IT): resultados 2T2021; 
• Standard Chartered (STAN-GB): resultados 2T2021; 
• BP Plc (BP-GB): resultados 2T2021; 
• Willis Towers Watson Plc (WLTW-US): resultados 2T2021; 

 
Wall Street:  publican resultados trimestrales, entre otras compañías: 
 

• Dupont de Nemours Inc. (DD-US): resultados 2T2021; 
• Discovery Inc. (DISCA-US) resultados 2T2021; 
• Leidos Holdings, Inc. (LDOS-US): resultados 2T2021; 
• Unysis Corp (UIS-US): resultados 2T2021; 
• Fidelity National Information (FIS-US): resultados 2T2021; 
• L3Harris Technologies Inc. (LHX-US): resultados 2T2021; 
• Marriott International, Inc. (MAR-US): resultados 2T2021; 
• Under Armour Inc. (UAA-US): resultados 2T2021; 
• Warner Music Group Corp (WMG-US): resultados 3T2021; 
• Eli Lilly & Co. (LLY-US): resultados 2T2021; 
• Ralph Lauren Corp. (RL-US): resultados 1T2022; 
• Cummins, Inc. (CMI-US):  resultados 2T2021; 
• Sunoco LP (SUN-US): resultados 2T2021; 
• ConocoPhillips (COP-US): resultados 2T2021; 
• Energy Transfer (ET-US): resultados 2T2021; 

 
 

Economía y Mercados  
_________________________________________________________________________________________ 
 

• ZONA EURO-UNIÓN EUROPEA  
 
. El índice de gestores de compra del sector manufactu ras de la Zona Euro, PMI manufacturas,  elaborado por la 
consultora IHS Markit se elevó en julio hasta los 62,8 puntos,  ligeramente por encima de su estimación preliminar de 62,6 
puntos, que era también la lectura esperada por el consenso, pero por debajo de la lectura récord de 63,4 puntos del mes de 
junio. La lectura es la menor registrada desde el mes de marzo. Recordamos que una lectura por encima de 50 puntos 
indica expansión de la actividad con respecto a la del mes precedente, mientras que una lectura por debajo de ese nivel, 
indica contracción de la misma.  
 
El índice ha registrado expansión sucesiva de la actividad desde junio de 2020. La producción repuntó al menor nivel desde 
el mes de febrero, mientras que la tasa de crecimiento de los nuevos negocios se mantuvo cercana al récord de marzo y los 
nuevos pedidos de exportación continuaron expandiéndose a un fuerte ritmo. Adicionalmente, los niveles de empleo 
aumentaron a su mayor nivel desde que comenzaron a recopilarse los datos hace 24 años, en un entorno de un aumento 
considerable de los pedidos pendientes.   
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Los manufactureros continúan afrontando importantes retos sustanciales de suministro, con los plazos de entrega 
estirándose hasta extremos nunca vistos en la recopilación. En el terreno de los precios, los costes de los inputs y los cargos 
de los outputs repuntaron también a niveles récord. En lo que respecta a las previsiones a futuro, señalar que la confianza 
empresarial cayó a mínimos de los últimos siete meses, a pesar de mantenerse fuerte en líneas generales. 
 
Desglosando por países, el PMI manufacturas de Alemania de julio se revisó ligeramente al alza, hasta cerrar el mes 
en los 65,9 puntos , desde los 65,6 puntos de su lectura preliminar y los 65,1 puntos de la lectura de junio. La lectura apunta 
al mayor crecimiento de la actividad fabril desde el mes de abril y la tercera mayor de la historia. Los nuevos pedidos 
aumentaron también a su tercera lectura histórica, llevando a los tiempos de entrega a un aumento cercano su récord, a 
pesar de un repunte sin precedentes del empleo.  
 
El crecimiento de la producción fue elevado, en términos generales, pero inferior al de junio, restringido por la escasez actual 
de suministros. Los datos de julio también mostraron las mayores subidas históricas de inflación de costes de los inputs y de 
los outputs. Mientras las expectativas de producción se mantuvieron positivas, pero el sentimiento se moderó hasta el menor 
del ejercicio 2021. 
 
Además, el PMI manufacturas de Francia elaborado por IHS Mark it cayó hasta los 58,0 puntos en julio , frente a la 
lectura de 59 puntos de junio y ligeramente por debajo de su lectura preliminar de 58,1 puntos, que era la lectura esperada 
por el consenso de analistas. Recordamos que una lectura por encima de 50 puntos indica expansión de la actividad con 
respecto a la del mes precedente, mientras que una lectura por debajo de ese nivel, indica contracción de la misma. A pesar 
de ralentizar su crecimiento por segundo mes consecutivo, y que éste sea el menor desde el mes de febrero, el índice sigue 
mostrando una expansión saludable.  
 
La producción, los nuevos pedidos y el empleo continuaron creciendo, aunque a menores tasas de crecimiento. Mientras, se 
mantuvieron las presiones sobre la cadena de suministros en un entorno de fuerte demanda de inputs y de escasez de 
materiales. Ello se plasmó en unos mayores tiempos de entrega y en unos mayores costes de los inputs. En lo que respecta 
a las perspectivas futuras, el nivel de sentimiento positivo cayó a mínimos de los últimos seis meses. 
 
Asimismo, el PMI manufacturas de Italia, elaborado por IHS Mark it, cayó en julio hasta los 60,3 puntos en su lectu ra 
final , desde la lectura de 62,2 puntos del mes anterior, y por debajo de la lectura preliminar de 61,5 puntos, que era la 
esperada por el consenso, mientras las presiones sobre la capacidad y las restricciones de la oferta lastraron el desempeño 
del sector. Recordamos que una lectura por encima de 50 puntos indica expansión de la actividad con respecto a la del mes 
precedente, mientras que una lectura por debajo de ese nivel, indica contracción de la misma. Sin embargo, la última lectura 
fue la cuarta mayor histórica y apuntó a una mejora rápida y saludable del sector manufacturas. Las tasas de crecimiento 
tanto de la producción fabril general, como los volúmenes de pedidos fueron claves para el crecimiento global de julio.  
 
Asimismo, la tasa de creación de empleo también fue la cuarta histórica más rápida, a pesar de la ralentización del 
crecimiento mensual. Los precios de los inputs aumentaron a la segunda tasa más elevada de su historia y las compañías 
aumentaron sus cargas medias a la tasa histórica más elevada. En relación al futuro, el nivel del sentimiento se moderó 
hasta mínimos de 15 meses en un entorno de rebrote de casos de Covid-19 y las medidas potenciales de contención de la 
enfermedad.  
 
. Las ventas minoristas de Alemania aumentaron un 4,2 % en términos mensuales en junio , tras la revisión al alza de la 
lectura de mayo hasta el 4,6%, superando holgadamente las previsiones del consenso, que se cifraban en un aumento del 
2,3%, debido a la caída continua de la incidencia del coronavirus de origen chino en toda Alemania y, consecuentemente, de 
la relajación de las restricciones. Los mayores incrementos se registraron en las ventas no alimenticias, principalmente 
textiles, de confección y zapatillas deportivas (+70,5%), mientras que las ventas de comida, bebidas y tabaco cayeron (-
3,9%). En comparación con febrero de 2020, mes previo al comienzo de la crisis de la pandemia, las ventas aumentaron un 
9,1%. En términos interanuales, las ventas minoristas alemanas aumentaron un 6,20% en junio. 
 
 

• REINO UNIDO 
 
. El índice de gestores de compra del sector manufactu rero, PMI manufacturas, elaborado por IHS Markit/CIPS c ayó 
en Reino Unido hasta los 60,4 puntos en julio , desde la lectura de 63,9 puntos del mes anterior. No obstante, recordamos 
que una lectura por encima de 50 puntos indica expansión de la actividad con respecto a la del mes precedente, mientras 
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que una lectura por debajo de ese nivel, indica contracción de la misma. Así, el sector manufacturero británico continuó 
mostrando una fuerte expansión de la actividad. Las tasas de crecimiento tanto de la producción como del nuevo trabajo 
también se desaceleraron hasta los menores aumentos en cuatro meses, pero se mantienen cerca de sus recientes lecturas 
récord, apoyadas por la reapertura de la economía del país y por una mayor demanda, tanto doméstica como extranjera. 
 
Además, los niveles de empleo continuaron incrementándose a un ritmo sólido, en un entorno de aumentos de la carga de 
trabajo. Los retrasos logísticos fueron causados por las restricciones de las cadenas de suministro internacionales, lo que 
conllevaron un alargamiento de los plazos de entrega durante julio. La escasez de materias primas, el trastorno motivado 
por el coronavirus y el Brexit, y los problemas de capacidad de la red de distribución también contribuyeron a los retrasos en 
las entregas. En el terreno de los precios, los costes de los inputs y las cargas de los outputs aumentaron a niveles cercanos 
a los récords históricos. Finalmente, las perspectivas del sector manufacturero se mantuvieron optimistas en el mes de julio. 
 
 

• EEUU 

. El índice de gestores de compra del sector manufactu rero, PMI manufacturas, elaborado por la consultora IHS 
Markit, se revisó al alza en julio, hasta los 63,4 puntos , desde la lectura preliminar de 63,1 puntos, alcanzando un nuevo 
récord. Recordamos que una lectura por encima de 50 puntos indica expansión de la actividad con respecto a la del mes 
precedente, mientras que una lectura por debajo de ese nivel, indica contracción de la misma. El crecimiento generalizado 
se sustentó en la fortaleza de las expansiones de la producción y de los nuevos pedidos, con estos últimos aumentando a su 
segundo mayor ritmo histórico mensual. La escasez de suministros sin precedentes y los retrasos continuaron ejerciendo 
una presión creciente sobre los costes de los inputs y bloquearon la capacidad de las compañías de procesar el trabajo 
entrante. Como resultado, las cargas de los costes aumentaron a un ritmo récord y la acumulación de reservas se aceleró. 
Sin embargo, las expectativas de producción se mantienen al alza, en un entorno de esperanza de que la demanda de 
clientes repunte el próximo año.  
 
Por su parte, el mismo índice, pero elaborado por el Institute of Supply Management (ISM), ISM manufacturas, cayó 
en julio en EEUU hasta los 59,5 puntos , la menor lectura de los últimos seis meses, frente a los 60,6 puntos de junio, y por 
debajo de las estimaciones del consenso de 60,9 puntos. Recordamos que una lectura por encima de 50 puntos indica 
expansión de la actividad con respecto a la del mes precedente, mientras que una lectura por debajo de ese nivel, indica 
contracción de la misma. La lectura supone la segunda mensual consecutiva de ralentización del crecimiento de actividad 
fabril, con los nuevos pedidos (64,9 puntos vs 66,0 puntos en junio), producción (58,4 puntos vs 60,8 puntos junio) y 
entregas de proveedores (72,5 puntos vs 75,1 puntos junio) expandiéndose menos, mientras que los inventarios se 
contrajeron (48,9 puntos vs 51,1 puntos junio).  
 
Por el contrario, el empleo rebotó (52,9 puntos vs 49,9 puntos; junio) y la presión en precios disminuyó (85,7 puntos vs 92,1 
puntos; junio). Las compañías “panelistas” y sus cadenas de suministros continuaron sufriendo para responder a la fuerte 
demanda, debido a las dificultades en la contratación y en la retención de la mano de obra directa. Los comentarios 
indicaron que las ligeras mejoras en mano de obra y en entregas de proveedores fueron más que compensadas por los 
problemas del sector del transporte. Los retos de la mano de obra en toda la cadena de valor y las ineficiencias son los 
mayores obstáculos para aumentar el crecimiento económico, indicó el presidente de ISM, Timothy Fiore.  
 
. La agencia Bloomberg informó que se prevé que la emisión de bonos del Tesoro de EEUU disminuya en los próximos 
meses, lo que supondría el primer retroceso en cinc o años . Así, no se espera que el Departamento del Tesoro cambie 
el tamaño de $ 126.000 millones de los recientes reembolsos, aunque fija el escenario para una posible reducción tan pronto 
como en noviembre. Ese calendario estaría en paralelo con la reducción de la compra de bonos por parte de la Reserva 
Federal, lo que podría disminuir aun más la preocupación de una retirada de estímulos como la acontecida en 2013. 
JPMorgan prevé que la emisión neta total de deuda se sitúe en $ 1,46 billones en 2022, lo que supone una caída de $ 
860.000 millones en comparación con este año, cona una menor emisión de letras y bonos de $ 1 billón el próximo año.  
 
Además, también predijo que la Fed adquirirá $ 316.000 millones en bonos del Tesoro el próximo año, como parte de su 
política monetaria cuantitativa, lo que supone una reducción de $ 960.000 millones con respecto a este año. No obstante, 
Bloomberg también destacó que algunos estrategas contemplan un desequilibrio cuando la Fed comience a disminuir su 
compra de activos, ya que el mercado tiene que asumir todo lo que la Fed ha ido adquiriendo, lo que podría suponer un 
catalizador en la subida de tipos. Se espera que las emisiones del Departamento del Tesoro disminuyan a pesar de que el 
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Congreso está negociando nuevo gasto en programas sociales y de infraestructuras, con medidas nuevas de ingresos para 
financiar todas esas iniciativas multianuales. 
 

 
Noticias destacadas de Empresas  
_________________________________________________________________________________________ 
 
. En relación al acuerdo alcanzado entre Telxius Telecom, S.A. (sociedad de TELEFÓNICA (TEF)  participada 
minoritariamente, directa o indirectamente, por KKR y Pontegadea), y American Tower International, Inc. (ATC) para la venta 
de la división de torres de telecomunicaciones de Telxius, TEF comunica que ayer cerró la venta a ATC de 4.080 
emplazamientos que Telxius acordó adquirir de Telefónica Germany GmbH & Co. OHG, en ejecución de la segunda fase del 
acuerdo suscrito entre ambas partes el 8 de junio de 2020, que recogía un precio total de compra de EUR 600 millones. 
Mediante la ejecución de este acuerdo, y junto a la de las ventas de las divisiones de torres de telecomunicaciones de 
Europa y Latinoamérica anunciadas en el mes de junio, se cierra el mencionado proceso de venta acordado entre Telxius y 
ATC. 
 
. De conformidad con lo previsto en el anuncio previo de la Oferta Pública voluntaria parcial de Adquisición (OPA)de 
acciones de NATURGY (NTGY) publicado por Global InfraCo O (2) S.à r.l. el 26 de enero de 2021 y la solicitud de 
autorización de la Oferta presentada el 5 de febrero de 2021, que fue admitida a trámite por la CNMV el 18 de febrero de 
2021, teniendo en cuenta el dividendo a cuenta de EUR 0,30 brutos por acción que NTGY abonará a sus accionistas el 4 de 
agosto de 2021 (siendo hoy la fecha ex - dividendo correspondiente), el precio de la OPA se ajusta a la baja en dicho 
importe.  
 
En consecuencia, al descontar del precio original de la Oferta (EUR 23 por acción) tanto el dividendo de EUR 0,63 brutos 
por acción abonado por NTGY el 17 de marzo de 2021 como este último dividendo de EUR 0,30 brutos por acción, el precio 
de la OPA pasa a ser de EUR 22,07 brutos por cada acción de NTGY.  
 
Asimismo, IFM informa de que, conforme a los términos de la OPA, si NTGY realizase o declarase cualquier otra distribución 
de dividendos o reservas, devolución de capital o cualquier otro tipo de distribución a sus accionistas, ya sea ordinaria, 
extraordinaria, a cuenta o complementaria, el precio de la OPA se reducirá en una cantidad equivalente al importe bruto por 
acción de la distribución, siempre que la fecha de publicación del resultado de la OPA en los boletines de cotización coincida 
o sea posterior a la fecha ex-dividendo. 
 
. Amadeus Capital Markets, SAU, sociedad íntegramente participada por AMADEUS (AMS) , ha acordado, al amparo de los 
términos y condiciones de la emisión, la cancelación anticipada de los Bonos emitidos el 17 de noviembre de 2015 bajo el 
Programa Euro Medium Term Note –EMTN- por un importe de EUR 500 millones y con vencimiento el 17 de noviembre de 
2021. La fecha prevista de cancelación es el 17 de agosto de 2021. 
 
. Según informó el diario elEconomista.es de acuerdo a diversas fuentes del mercado conocedoras del proceso, 
FERROVIAL (FER)  está negociando la venta del negocio de infraestructuras de su división de Servicios con el fondo 
español Portobello. La operación abarca actividades variadas como la gestión de torres de control aeroportuarias, la 
conservación de carreteras, puertos y hospitales, facility management, alumbrados públicos, gimnasios y bicicletas 
compartidas, entre otras, y en el mercado estiman un valor en el entorno de los EUR 200 millones. 
 
. Según informó el diario elEconomista.es, IBERDROLA (IBE)  acelera el crecimiento de Neoenergia en Brasil, un país que 
no para de dar alegrías a la compañía, ya que acaba de lograr el mejor resultado semestral de su historia y ha puesto en 
operación la primera parte de la que será su 'joya de la corona' brasileña: el complejo de Chafariz y Oitis, que en conjunto 
suponen más de 1.000 MW y que serán los mayores parques eólicos de América del Sur. La eléctrica ha arrancado la 
operación de los primeros 34,65 MW de Chafariz y avanza para llegar al objetivo de 471,25 MW repartido entre sus 15 
parques eólicos antes de acabar el año. El complejo eólico se ubica en el interior de Paraíba, en una de las zonas rurales y 
con necesidad de empleo del país, que ha sido beneficiada con cerca de 2.000 puestos de trabajo. 
 
. Con fecha de ayer, GRENERGY (GRE) comunica que está procediendo a iniciar un Programa de Recompra en los 
términos que se indican a continuación:  
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1. Objetivo . El Programa de Recompra se realiza con la única finalidad de mantener las acciones en autocartera para 
remunerar al personal clave de la compañía con bajo planes de opciones sobre acciones.  

 
2. Número máximo de acciones e inversión máxima . El número máximo de acciones a adquirir en el marco del 

Programa de Recompra (NMAA) será de 100.000 acciones propias que representan aproximadamente el 0,36% del 
capital social de GRE a la fecha de este anuncio. Por su parte, la inversión neta máxima del Programa de 
Recompra asciende a EUR 4.000.000. A efectos de calcular el importe de la Inversión Máxima, sólo se tendrá en 
cuenta el precio de adquisición de las acciones. Por lo tanto, no se tendrán en cuenta los gastos, comisiones o 
corretajes que se puedan cobrar en las operaciones de adquisición. 

 
3. Condiciones de precio y volumen . La adquisición de las acciones se realizará a precio de mercado. 

 
4. Plazo de Duración . El Programa de Recompra comenzará el 3 de agosto de 2021 y permanecerá en vigor hasta el 

31 de agosto de 2021. No obstante, GRE se reserva el derecho a dar por terminado el Programa de Recompra si, 
antes de su fecha de vencimiento (es decir, el 3 de agosto de 2021), se ha cumplido su finalidad y, en particular, si 
GRE ha adquirido al amparo del Programa las NMAA, o acciones por un precio de adquisición que alcance el 
importe de la Inversión Máxima, o si cualquier otra circunstancia así lo aconseja o requiere 

 
. En referencia al programa de recompra de acciones propias de PROSEGUR CASH (CASH)  aprobado por el Consejo de 
Administración de la Sociedad el día 23 de febrero de 2021, cuyo objetivo era cumplir con los compromisos y obligaciones 
derivados de los planes de remuneración en acciones destinados a los consejeros ejecutivos y empleados de la Sociedad, 
CASH anuncia que, tras la última adquisición, ha adquirido un total de 14.000.000 de acciones, representativas 
aproximadamente del 0,92% de su capital social, alcanzando los objetivos del Programa y, por lo tanto, produciéndose la 
finalización del Programa con anterioridad a la fecha límite de vigencia fijada 
 
 
 
 

 

 
“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)” 


