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Comentario de Mercado (aproximadamente 6 minutos de lectura) 
 

 
Tras cuatro sesiones consecutivas en las que han su frido fuertes descensos, AYER los 
principales índices bursátiles europeos fueron capa ces de cerrar al alza, aunque muy lejos de 
sus niveles más altos del día . El Ibex-35, que llegó a alcanzar alzas muy significativas en 
momentos puntuales de la jornada, cerró plano, desmarcándose de ese modo “para mal” del resto de 
los principales índices de la Eurozona. Como ya advertimos AYER, estos intentos de rebotes se van 
a producir puntualmente, aunque pueden verse limitados por el hecho de que muchos inversores, 
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dado el pesimismo reinante actualmente en los mercados y la falta de visibilidad en lo que hace 
referencia al escenario macroeconómico a medio plazo, aprovecharán los mismos para reducir su 
exposición a la renta variable.  
 
Señalar, además, que AYER también ayudó al buen comportamiento de las acciones el fuerte rebote 
que experimentaron los precios de los bonos, otros activos que han sido muy castigados en el último 
mes y medio, repunte que permitió que sus rendimientos bajasen de forma muy significativa. 
 
El precio del crudo siguió AYER a la baja, lastrado por tres factores principalmente: i) los 
confinamientos en China, que sin duda afectarán a la demanda de petróleo del país asiático; ii) los 
temores a que la alta inflación y la retirada acelerada de estímulos por parte de los bancos centrales 
debilite el crecimiento económico y, por ello, la demanda de crudo mundial; y iii) la incapacidad que 
está mostrando la Unión Europea (UE) para alcanzar un acuerdo para prohibir la compra de petróleo 
ruso -para un mayor detalle sobre esta última cuestión, ver sección de Economía y Mercados-. 
 
La jornada bursátil en Wall Street también fue de más a menos, con los principales índices de este 
mercado cerrando de forma mixta, con el Dow Jones en negativo, encadenando de este modo cuatro 
sesiones consecutivas a la baja, mientras que tanto el S&P 500 y el Nasdaq Composite eran 
capaces de romper esa racha, al cerrar la sesión con ganancias, ganancias que fueron mayores en 
el caso del Nasdaq Composite, que se vio favorecido por el buen comportamiento de los valores de 
crecimiento, en especial de los tecnológicos, que AYER se beneficiaron por el repunte de los precios 
de los bonos del Tesoro y por el consiguiente descenso de sus rentabilidades. 
 
Cabe destacar, como ya hemos señalado, el positivo comportamiento AYER de los bonos tanto en 
las principales plazas europeas como en EEUU. Si bien, al igual que ocurre con muchas acciones, el 
nivel de sobreventa que presentan los precios de estos activos es muy elevado, lo que suele 
propiciar este tipo de rebotes, creemos que AYER fue la posibilidad de que HOY los datos del IPC 
estadounidense de abril confirmen que esta variable ha tocado techo en marzo, lo que propició esta 
reacción de los bonos, anticipándose de esta manera los inversores a “la noticia”. 
 
Así, HOY será el IPC estadounidense el que centre toda la atención de los inversores. Si bien 
durante la sesión también se dará a conocer la lectura final del IPC alemán, esta suele diferir muy 
poco de su preliminar, que se publicó hace ya dos semanas. Los inversores, como hemos señalado 
antes, esperan que la inflación haya alcanzado en EEUU su nivel más elevado del actual ciclo 
económico en marzo y que en abril, aunque siga siendo muy elevada, se haya desacelerado 
sensiblemente. En este sentido, el consenso de analistas de FactSet espera que la tasa de 
crecimiento interanual del IPC estadounidense baje hasta el 8,1% en abril desde el 8,5% de marzo, 
mientras que la de su subyacente, variable que excluye para su cálculo los componentes más 
volátiles del IPC como son los precios de los alimentos no procesados y de la energía, se desacelere 
hasta el 6,0% desde el 6,5% del mes precedente. En ambos casos, de cumplirse las proyecciones 
de los analistas, supondría alejarse de sus recientes máximos multi décadas alcanzados en marzo. 
Esperamos que, si las lecturas reales coinciden o mejoran las estimaciones de los analistas, los 
bonos y las acciones lo van a “celebrar” con alzas. No obstante, el mayor riesgo para estos 
mercados es que la inflación estadounidense se haya comportado peor de lo esperado en abril, lo 
que podría provocar nuevas tensiones en ambos mercados. Decir, por último, que esta madrugada 
se han conocido las lecturas de abril del IPC y del índice de precios de la producción (IPP) de China, 
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lecturas que en ambos casos han superado lo esperado por los analistas. No obstante, la inflación 
sigue mucho más contenida en China, al menos según las cifras oficiales dadas a conocer, que en 
las principales economías desarrolladas. 
 
Para empezar, esperamos que HOY las bolsas europeas abran al alza, en línea con el 
comportamiento mostrado por la mayoría de las principales bolsas asiáticas esta madrugada y por 
los futuros de los índices de Wall Street, que vienen todos ellos al alza. El precio del crudo, por su 
parte, está rebotando con cierta intensidad, tras dos días de fuertes descensos. Posteriormente, y ya 
por la tarde, será la publicación del IPC estadounidense del mes de abril la que determine la 
tendencia que adoptan las bolsas europeas al cierre de la jornada. 
 

Analista: Juan J. Fdez-Figares 
 

 
Eventos Empresas del Día  
_________________________________________________________________________________________ 
 
Bolsa Española: 
 

• Ence (ENC): paga dividendo ordinario a cuenta de 2022 por importe bruto por acción de EUR 0,054; 
• Vocento (VOC): paga dividendo ordinario a cuenta de 2021 por importe bruto por acción de EUR 0,045; 
• Grupo Catalana Occidente (GCO): paga dividendo ordinario a cuenta de 2021 por importe bruto por acción de 

EUR 0,4463; 
• Ferrovial (FER): descuenta derecho de suscripción preferente correspondiente al dividendo flexible por importe de 

EUR 0,278 por acción; fecha de pago el 26 de mayo de 2022; 
• Acerinox (ACX): resultados 1T2022; conferencia con analistas a las 10:00 horas (CET); 
• Mediaset España (TL5): resultados 1T2022; conferencia con analistas a las 18:30 horas (CET); 
• Neinor Homes (HOME): conferencia con analistas para tratar los resultados del 1T2022 a las 13:00 horas (CET); 
• Rovi (ROVI): resultados 1T2022; 

 
Bolsas Europeas: publican resultados trimestrales y datos operativos, entre otras compañías: 
 

• Alstom (ALO-FR): resultados 4T2022; 
• Ubisoft Entertainment (UBI-FR): resultados 4T2022; 
• Bilfinger (GBF-DE): resultados 1T2022; 
• Brenntag (BNR-DE): resultados 1T2022; 
• Continental (CON-DE): resultados 1T2022; 
• E.ON (EOAN-DE): resultados 1T2022; 
• HeidelbergCement (HEI-DE): resultados 1T2022; 
• K+S (SDF-DE): resultados 1T2022; 
• LEG Immobilien (LEG-DE): resultados 1T2022; 
• LEONI (LEO-DE): resultados 1T2022; 
• METRO AG (B4B-DE): resultados 2T2022; 
• Siemens Energy (ENR-DE): resultados 2T2022; 
• Telefonica Deutschland (O2D-DE): resultados 1T2022; 
• Thyssenkrupp (TKA-DE): resultados 2T2022; 
• TUI (TUI-GB): resultados 2T2022; 
• Mediobanca (MB-IT): resultados 3T2022; 
• TERNA (TRN-IT): resultados 1T2022; 
• Royal Ahold Delhaize (AD-NL): resultados 1T2022; 
• Swiss Life Holding (SLHN-CH): resultados 1T2022; 
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Wall Street:  publican resultados trimestrales, entre otras compañías: 
 

• Beyond Meat (BYND-US): 1T2022; 
• Walt Disney (DIS-US): 2T2022; 
• Wendy's (WEN-US): 1T2022; 

 

Economía y Mercados  
_________________________________________________________________________________________ 
 

• ZONA EURO-UNIÓN EUROPEA  
 
. Continúan los intentos de los líderes de la Unión Eu ropea (UE) para reducir su dependencia de las import aciones 
de energía de Rusia , con los mercados atentos a las negociaciones sobre las propuestas de sanciones a las importaciones 
de petróleo y a si Rusia tomará represalias con los suministros de gas. Así, las conversaciones entre el primer ministro de 
Hungría Viktor Orban, y la presidenta de la Comisión Europea, Ursula Von der Leyen, en torno a la imposición de sanciones 
sobre importaciones de petróleo ruso hicieron ayer progresos, pero fracasaron a la hora de que Hungría se adhiera a dichas 
sanciones. Hay que recordar que Orban, que está bloqueando las sanciones de la UE, indicando como argumento la 
dependencia de Hungría de la energía rusa, dijo que necesita garantías de que su país sea capaz de obtener suficiente 
energía mediante fuentes alternativas, que sean acordes con sus necesidades. 
 
Alemania también está redoblando sus esfuerzos para  diversificar sus fuentes de suministro de gas, y n o depender 
tanto del proveniente de Rusia . No obstante, las negociaciones con Qatar se encontraron con dificultades sobre los 
acuerdos del suministro de gas natural licuado, al existir diferencias sustanciales sobre condiciones clave, incluyendo la 
duración de los contratos. Alemania se mostró reticente a comprometerse con las condiciones de Qatar de firmar los 
acuerdos para, al menos, 20 años. 
 
. Según una encuesta entre traders de divisas realizad a por Bloomberg , la mayoría de los 400 encuestados espera 
que el euro alcance la paridad con el dólar a medida que la guerra de Ucrania y los problemas en las cadenas de 
suministros aumentan el riesgo de estanflación en la Eurozona. Así, el 60% de los encuestados apuestan por la paridad, 
mientras que un pequeño grupo lo hace porque el euro vuelva a cambiarse a 1,15 dólares.  
 
Los factores que juega en contra del euro, según es tos traders, son la proximidad de la Eurozona a Ucra nia, la 
dependencia energética de la región a Rusia y los d iferenciales en los tipos de interés , mucho más elevados en EEUU 
que en la Eurozona. 
 
Valoración: como siempre señalamos, hacer predicciones con la marcha de las divisas es garantía de equivocarse. De 
hecho, esta es una de las pocas variables que la Reserva Federal (Fed) no proyecta. No obstante, los argumentos en los 
que basan los traders sus proyecciones son sólidos, al menos desde nuestro punto de vista. 
 
. Según dio a conocer ayer el Centro de Investigación Económica Europea (ZEW), su índice que mide el sentimiento que 
sobre el devenir de la economía de Alemania tienen los inversores institucionales y los analistas subi ó en el mes de 
mayo hasta los -34,3 puntos desde los -41,0 puntos del mes de abril , cuando había marcado su nivel más bajo en 2 
años. La lectura quedó igualmente por encima de los -42,8 puntos que esperaban los analistas del consenso de FactSet. Es 
decir, las expectativas sobre el comportamiento futuro de la economía de Alemania mejoraron ligeramente para los 
inversores y analistas. 
 
Por su parte, el índice que mide la percepción que sobre el estad o actual de la economía alemana tienen estos 
colectivos bajó en mayo hasta los -36,5 puntos , su nivel más bajo en un año, desde los -30,8 puntos de abril . La 
lectura quedó también por debajo de los -35,0 puntos que esperaban los analistas.  
 
La mayoría de los inversores y analistas que participaron en la encuesta dijeron que las restricciones impuestas en China 
para combatir la última ola de la pandemia pesarán mucho en el crecimiento económico futuro en Alemani a. 
Además, esperan un aumento en las tasas de interés a corto plazo por parte del BCE en los próximos seis meses mientras 
la inflación cae desde los niveles muy altos actuales. 
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Por su parte, Achim Wambach, presidente del instituto ZEW, afirmó tras la publicación de los índices que las 
expectativas y evaluaciones de la situación económi ca continúan apuntando a un deterioro de la economí a alemana 
durante los próximos seis meses . La encuesta también mostró que la gran mayoría de los encuestados esperan un 
aumento de las tasas del BCE durante los próximos se is meses  y, posteriormente, una disminución de las tasas de 
inflación desde su muy alto nivel actual. 
 

• EEUU 

. Con casi el 90% de las empresas del S&P 500 habiendo reportado sus cifras correspondientes al pasado tri mestre 
cabe destacar que en las conferencias con analistas  e inversores los principales temas que han comenta do las 
empresas han sido : i) la todavía solida demanda apoyada en la fortaleza de la economía; ii) la persistente inflación; iii) los 
problemas en las cadenas de distribución; iv) la capacidad de las compañías para trasladar las alzas de los costes a sus 
precios; v) el impacto de los confinamientos en China; vi) las incertidumbres geopolíticas, con la guerra de Ucrania a la 
cabeza; y vii) el comportamiento de las divisas. 
 
En este mismo sentido, y según un estudio realizado por los analistas de Bank of America, el número de veces que se 
mencionó el concepto de “demanda débil” en las menc ionadas conferencias con analistas se elevó hasta s u nivel 
más alto desde el 2T2020 . Estos analistas destacan igualmente que la ratio de revisión de estimaciones de beneficios y el 
sentimiento de las empresas bajó también el pasado trimestre a su más bajo desde el 2T2020. 
 
. El índice que mide el optimismo de las pequeñas empr esas, que elabora the National Federation of Independent 
Business (NFIB) , se mantuvo sin cambios en el mes de abril con rel ación a marzo, en los 93,2 puntos, su nivel más 
bajo en 2 años . Según la encuesta, más dueños de empresas pequeñas esperan que las condiciones de negocio empeoren 
en los próximos seis meses de los que esperan que mejoren. No obstante, el porcentaje de pequeños negocios que tienen 
intención de incrementar sus precios bajó ligeramente desde los niveles máximos alcanzados en marzo. Además, en abril 
más empresas esperan que las ventas aumenten en el corto plazo de las que lo hacían en marzo. 
 
Cabe recordar que el Índice de Optimismo de Pequeñas Empresas de NFIB está integrado por diez componentes ajustados 
estacionalmente calculados en base a las respuestas de alrededor de 620 miembros de NFIB. Estas preguntas incluyen: 
planes para aumentar el empleo, planes para hacer desembolsos de capital, planes para aumentar los inventarios, si 
esperan que la economía mejore, si esperan ventas reales más altas, el nivel de inventarios actual, las ofertas de trabajo 
actuales, las condiciones crediticias esperadas, si ahora es un buen momento para expandirse y la tendencia de los 
beneficios. 
 

• CHINA 
 
. El índice de precios a la producción (IPP) de China au mentó un 8,0% interanual en abril , superando el aumento 
estimado por el consenso de analistas del 7,7%, y tras haber registrado un aumento del 8,3% interanual el pasado mes. La 
lectura extiende la tendencia a la disminución desde los máximos alcanzados en octubre del pasado año. No obstante, el 
aumento del IPP se mantiene impulsado al alza por factores de aguas arriba, en particular, por el aumento de precios de los 
combustibles fósiles. La Oficina Nacional de Estadísticas china avaló las políticas para asegurar los suministros y estabilizar 
los precios en una cierta moderación, aunque los efectos técnicos de base aún supusieron 5,9 puntos porcentuales de la 
cifra global. Por su parte, los precios de aguas abajo también crecieron de forma marginal, un 1,0%, lo que más que igualó 
su reciente máximo de diciembre. Los principales factores de esta subida fueron los precios de los productos de primera 
necesidad y de los alimentos, que fueron consistentes con los informes puntuales de los medios de comunicación. 
 
Asimismo, el índice de precios al consumo (IPC) se aceleró en abril, al aumentar un 2,1%  frente al aumento esperado 
del 1,8% por parte del consenso de analistas y frente a la subida del 1,5% del pasado mes de marzo, en lo que supone su 
lectura más elevada desde el aumento del 2,3% del pasado noviembre. La inflación subyacente se mantuvo relativamente 
moderada, en el 0,9%. Los precios de los alimentos se mantuvieron elevados, a pesar del lastre del precio del cerdo, que 
cayó un 33,3%, descenso más que compensado por las subidas de precios de los vegetales y de otros productos frescos. 
Sobresalió el incremento de precios de las gasolinas, que fue del 28,4%. Los electrodomésticos y los servicios al consumo 
también subieron por encima de la inflación subyacente.  
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Análisis Resultados 1T2022 Empresas Cotizadas – Bol sa Española 
_________________________________________________________________________________________ 
 
. GLOBAL DOMINION (DOM)  presentó ayer sus resultados correspondientes al primer trimestre del ejercicio (1T2022), de 
los que destacamos los siguientes aspectos: 
 
RESULTADOS DOMINION 1T2022 vs 1T2021 
 

EUR millones 1T2022 1T2021 Var 22/21 (%)

Cifra de negocio ajustada (*) 263,3 253,1 4,0%

EBITDA 27,1 24,8 9,3%

Margen EBITDA s/ vtas 10,3% 9,8%

EBITA 16,1 14,7 9,5%

Margen EBITA s/ vtas 6,1% 5,8%

EBIT 15,0 13,8 8,7%

Margen EBIT s/ vtas 5,7% 5,5%

Beneficio neto atribuible comparable 11,1 9,0 23,3%

Beneficio neto atribuible 9,3 9,0 3,3%  
Fuente: Estados financieros de la compañía. 
(*) La cifra de negocios de DOM elimina las ventas de dispositivos. 
 

• DOM elevó su cifra de negocio ajustada (eliminando las ventas de dispositivos) un 4,0% interanual entre enero y 
marzo, hasta los EUR 263,3 millones. El crecimiento orgánico de las ventas fue un 3,4% interanual a moneda 
constante respecto a 1T2021. El efecto inorgánico es prácticamente nulo (-0,2%) y el de divisa (FOREX) aportó un 
0,8%. 
 

• Desglosando la cifra de ventas por segmento de negocio, EUR 137,1 millones (+5,0% interanual) correspondieron a 
B2B Servicios, mientras que EUR 80,7 millones (+2,0% interanual) correspondieron a B2B Proyectos 360, y 
finalmente EUR 45,4 millones (+4,0% interanual) los aportó B2C. 
 

• Desglosando las ventas por campo de actividad, los EUR 217,8 millones de B2B se componen de Industria (42%), 
T&T (37%) y Energía (21%). 
 

• Por su parte, el cash flow de explotación (EBITDA)  ascendió hasta los EUR 27,1 millones, un importe superior en 
un 9,3% al del mismo trimestre de hace un año. En términos sobre ventas ajustadas, el margen EBITDA fue del 
10,3% (vs 9,8%; 1T2021). 
 

• El beneficio neto de explotación (EBIT)  alcanzó los EUR 15,0 millones, una mejora del 8,7% interanual. En 
términos sobre ventas ajustadas, el margen EBIT se situó en el 5,7%, frente al 5,5% del 1T2021.  
 

• Asimismo, DOM obtuvo un beneficio neto atribuible  de EUR 9,3 millones (+3,3% interanual) No obstante, en 
términos comparables, DOM cerró el 1T2022 con un beneficio neto récord de EUR 11,1 millones, un 23,3% 
interanual más. Este beneficio no contabiliza la aportación realizada por Incus, su nuevo socio en el negocio 
renovable y que entró en esta división con el 23,4% de su accionariado y a través de una ampliación de capital de 
EUR 75 millones, en la que aportó EUR 50 millones. 
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• Cartera : En su división B2B de proyectos tiene una cartera de pedidos de EUR 600 millones. Entre ellos la dotación 

tecnológica del hospital Buin Paine en Chile. En el negocio renovable tiene proyectos en ejecución en España y 
República Dominicana. 
 

• Previsiones : DOM mantiene su plan de duplicar beneficios en 2023 sobre los resultados de 2018, y ganar EUR 64 
millones. 

 

Noticias destacadas de Empresas  
_________________________________________________________________________________________ 
 
. Según informó ayer Europa Press, ENDESA (ELE)  ha descartado impactos en su suministro de gas natural por la guerra 
en Ucrania, ya que no tiene formalizados contratos con Rusia, con lo que tiene asegurado el suministro, aunque sí que, a 
través de la Empresa Nacional del Uranio (Enusa), está ya buscando proveedores de uranio para las centrales nucleares, 
alternativos a Rusia en el medio plazo. 
 
Asimismo, el diario Expansión destaca en su edición de hoy que ELE se ha blindado ante la volatilidad de los precios del 
mercado, y ante la posibilidad de sufrir un recorte de ingresos por parte del Gobierno. ELE ya ha vendido, a un precio 
determinado, el 100% de la energía de sus centrales nucleares, hidráulicas y renovables para este año y más de un 80% 
para 2023. ELE confirmó ayer su objetivo para 2022 de lograr un cash flow de explotación (EBITDA) de EUR 4.100 millones 
y un beneficio neto de EUR 1.800 millones.  
 
Por otro lado, y según indica ELE en su informe de resultados del 1T2022 remitido a la CNMV, considerando el escenario 
tras el estallido del conflicto en Ucrania el pasado 24 de febrero, y en cumplimiento de las recientes recomendaciones del 
European Securities and Markets Authority (ESMA), la compañía monitorea el estado y evolución de la situación actual 
generada por la crisis al objeto de gestionar los riesgos potenciales, con el fin de evaluar los impactos en su actividad 
empresarial, en la situación financiera o en su desempeño económico. Así, la energética señaló que, en este contexto, no 
tiene contrapartes eventualmente afectadas por las sanciones, ni tiene formalizados contratos de suministro de gas con 
Rusia, de manera que el suministro de gas de ELE está asegurado. 
 
Por otra parte, el Consejo de Administración de ELE celebrado ayer acordó llevar a cabo un Programa Temporal de 
Recompra de Acciones, de conformidad con la autorización conferida por la Junta General de Accionistas celebrada el 5 de 
mayo de 2020 y de conformidad con la aprobación del Consejo de Administración del 22 de marzo de 2022 del plan de 
entrega de acciones para empleados. El propósito del Programa Temporal es la adquisición de acciones para cumplir con 
las obligaciones del Plan de Retribución Flexible en Acciones para empleados en activo de ELE en España que opten en el 
año 2022 porque parte de su sueldo se les abone en acciones de ELE, dentro del marco de la política general de 
retribuciones del Grupo.  
 
El Programa de Recompra afectará al volumen de acciones necesario para cubrir el importe monetario solicitado por los 
empleados, que, conforme a la cotización del último mes, se estima una contratación entre 498.000 y 524.000 acciones.  
 
Límite de contratación : El límite máximo a contratar no podrá superar en ningún caso 725.000 acciones, equivalente a 
aproximadamente el 0,07% del total de acciones de ELE en la fecha del presente anuncio. Las acciones se comprarán a 
precio de mercado, por un importe máximo de EUR 10.087.223, importe a que asciende el total de las peticiones realizadas 
por los empleados en el marco del Programa de Retribución Flexible en Acciones para el año 2022.  
 
La sociedad no comprará en cualquier día de negociación más del 25% del volumen diario medio de las acciones en el 
centro de negociación donde se efectúe la compra en las 20 sesiones bursátiles anteriores a la fecha de adquisición, límite 
que aplicará a la totalidad del Programa de Recompra.  
 
Duración del Programa : Del 11 de mayo de 2022 hasta el 20 de mayo de 2022, o una vez adquirida la totalidad de las 
acciones objeto de este Programa de Recompra 
 



 

Mesa Contratación 
Iñigo Isardo 

Enrique Zamácola 
Enrique Ramos 

Tel Directo: 915 733 027 
Fax: 915 044 046 

 
 
Miércoles, 11 de mayo 2022 
________________________________________________________________________________________________________________ 
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. Según informó ayer CapitalBolsa.com, NH HOTEL GROUP (NHH) y ACCIONA ENERGÍA (ANE)  han firmado un acuerdo 
para el suministro de energía 100% renovable a hoteles de NH en Portugal y España. El contrato tiene una duración de dos 
años. ANE suministrará más de 100gwh/año de electricidad renovable para cubrir las necesidades energéticas de la cadena 
hotelera NHH en la península ibérica. 
 
. GENERAL DE ALQUILER DE MAQUNARIA (GALQ)  ha registrado un programa de bonos en el Mercado Alternativo de 
Renta Fija (MARF) con un saldo vivo máximo de EUR 80 millones, según informó este lunes a través de un comunicado 
remitido a la CNMV. 
 
. El Consejo de Administración de IBERDROLA (IBE)  acordado llevar a cabo un programa de recompra de acciones propias 
de conformidad con la autorización conferida por la Junta General de Accionistas celebrada el 13 de abril de 2018. El 
Programa de Recompra afectará a un máximo de 15 millones de acciones, representativas del 0,233%, aproximadamente, 
del capital social de IBE a la fecha de esta comunicación, y su importe monetario máximo asciende a EUR 195 millones. El 
Programa de Recompra será llevado a cabo en los siguientes términos:  
 

(a) Las acciones se comprarán a precio de mercado. En particular, en lo que se refiere al precio, IBE no comprará 
acciones a un precio superior al más elevado de los importes siguientes: (i) el precio de la última operación 
independiente; o (ii) el correspondiente a la oferta independiente más alta de ese momento en los centros de 
negociación donde se efectúe la compra. En cuanto al volumen, IBE no comprará en cualquier día de negociación 
más del 25% del volumen diario medio de las acciones en el centro de negociación donde se efectúe la compra, el 
cual se basará en el volumen diario medio negociado durante el mes que precede al de la publicación de esta 
comunicación.  

 
(b) El Programa de Recompra comenzará el 11 de mayo de 2022 y permanecerá vigente hasta el 10 de junio de 2022. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 
“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)” 


