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Comentario de Mercado (aproximadamente 7 minutos de lectura) 
 

 
Los principales índices bursátiles europeos cerraro n AYER con fuertes alzas, muy cerca de 
sus niveles más altos del día , en una sesión en la que, como anticipamos que sucedería, el BCE 
fue el principal protagonista. Finalmente, de los dos escenarios que contemplábamos en nuestro 
comentario de AYER se cumplió el primero, el que pensábamos que tenía una mayor probabilidad. 
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Así, el BCE volvió a subir sus tasas de interés de referencia por décima vez de forma consecutiva, 
en esta ocasión en 25 puntos básicos, situando los mismos a su nivel más elevado en 22 años -ver 
sección de Economía y Mercado para un mayor detalle-. No obstante, en su comunicado el BCE vino 
a confirmar que este era, con casi toda probabilidad, su último movimiento en este sentido, dando 
por tanto por terminado el proceso de alzas. Además, dejó claro que los tipos de interés se 
mantendrán a niveles restrictivos el tiempo que sea necesario para que la inflación retorne a su 
objetivo del 2%, algo en lo que luego insistió en rueda de prensa la presidenta del organismo, la 
francesa Christine Lagarde. La reacción de los mercados de bonos y acciones al comunicado del 
BCE fue muy positiva, mientras que el euro perdió terreno frente al dólar. 
 
Entendemos que lo que más valoran los inversores es la certidumbre, mientras que detestan la 
incertidumbre. El comunicado del BCE deja claro que sus miembros, que no votaron el alza de tipos 
de forma unánime, pero sí por una mayoría amplia, consideran que la de AYER puede ser la tasa 
terminal de este ciclo para los tipos oficiales, ya que creen que, manteniendo los mismos a estos 
niveles restrictivos serán capaces de lograr llevar la inflación al mencionado objetivo del 2%. Los 
inversores, por tanto, ya tienen claro el escenario de tipos al que se van a enfrentar, al menos 
durante lo que resta de ejercicio y, probablemente, durante la primera mitad del año 2024. Esta 
certeza es lo que AYER “celebraron” con alzas los mercados, y ello a pesar de que el nuevo cuadro 
macroeconómico dado a conocer AYER por los economistas del BCE, en el que se revisó a la baja el 
crecimiento económico y al alza la inflación, apunta claramente hacia la estanflación en la Eurozona. 
 
En Wall Street la sesión de AYER fue también positiva para los mercados de acciones, con todos 
sus índices cerrando con importantes alzas, ligeramente por debajo de sus niveles más altos del día. 
Sin embargo, y a diferencia de lo que ocurrió en Europa, los bonos volvieron a ceder terreno, 
incrementándose sus rendimientos. Detrás de esta caída estuvo la publicación de una batería de 
cifras macroeconómicas que no terminaron de gustar a los inversores en estos mercados. Así, el 
índice general de precios de la producción (IPP) de agosto superó lo esperado por los analistas, 
impulsado en el mes por el fuerte repunte de los precios de los combustibles, aunque su subyacente 
sí se comportó como esperaba el consenso de analistas. Además, las peticiones iniciales de 
subsidios de desempleo, que son una buena aproximación a la evolución del paro semanal en el 
país, volvieron a bajar, situándose muy cerca de su nivel más bajo en meses, lo que indica que las 
tensiones en el mercado laboral estadounidense continúan, lo que es un factor claramente 
inflacionista. Sin embargo, y esto también creemos que es importante destacar, estas cifras no 
modificaron en nada la probabilidad que da el mercado a que la semana que viene, en la reunión de 
su Comité Federal de Mercado Abierto (FOMC), la Reserva Federal (Fed) mantenga sin cambios sus 
tasas oficiales, probabilidad que se mantuvo muy cerca del 100% -la probabilidad de que tampoco 
suba sus tasas en la reunión del FOMC de principios de noviembre también se mantuvo por encima 
del 60%-. No obstante, seguimos pensando que será el comportamiento de la inflación, 
especialmente de su componente subyacente, el que determine si la Fed da por finalizado su 
proceso de alzas de tipos, como parece que ha hecho el BCE, o sube los mismos una vez más. 
 
HOY esperamos que a la apertura de las bolsas europeas continúe el buen tono de AYER, con los 
inversores “más relajados” al tener ya claro el escenario de tipos al que se enfrentan. Además, esta 
madrugada se ha publicado en China una batería de cifras macroeconómicas, correspondientes al 
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mes de agosto, cifras que, por primera vez en meses, han sorprendido positivamente, con el 
crecimiento de la producción industrial y de las ventas minoristas superando lo esperado por los 
analistas. Ello entendemos que será bien recibido en las bolsas europeas, donde muchos valores 
con elevada exposición al mercado chino han sido muy penalizados en los últimos meses, 
especialmente los de lujo y los del sector del automóvil. 
 
Comentar, además, que en la agenda macroeconómica del día de HOY destaca la publicación de las 
lecturas finales de agosto del IPC de Francia e Italia, lecturas que no creemos que aporten nada 
nuevo, ya que suelen coincidir con sus preliminares, mientras que por la tarde y en EEUU se 
publicarán los datos de la producción industrial de agosto, que se espera que haya crecido 
ligeramente; el índice manufacturero de Nueva York, que los analistas proyectan seguirá indicando 
contracción mensual de la actividad en septiembre; y de la lectura preliminar de septiembre del 
índice de sentimiento de los consumidores, que elabora con periodicidad la Universidad de Michigan. 
 
Por último, destacar que HOY al ser tercer viernes del mes y ser septiembre el final del trimestre 
asistiremos en los mercados al vencimiento de los contratos de derivados sobre acciones e índices, 
lo que se conoce como cuádruple vencimiento, la famosa “hora bruja”. Normalmente este 
acontecimiento incrementa la volatilidad en los mercados de contado, distorsionando su 
comportamiento, por lo que suele ser un mal día para sacar conclusiones sobre el estado real por el 
que atraviesan las bolsas. 
 
 

Juan J. Fdez-Figares 
Director de Gestión IICs 

 

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

• H&M Hennes & Mauritz (HM.B-SE): ventas e ingresos 3T2023; 
 

Economía y Mercados  
_________________________________________________________________________________________ 
 

• ZONA EURO-UNIÓN EUROPEA  
 
. El Banco Central Europeo (BCE) elevó ayer sus tipos de  interés de referencia en 25 puntos básicos (p.b.) en la 
reunión que celebró su Consejo de Gobierno . La de ayer es la décima subida consecutiva de estas tasas. En ese 
sentido, el BCE dijo en su comunicado que todavía espera que la inflación se mantenga “demasiado alta durante demasiado 
tiempo”. Tras la medida, el tipo de interés de referencia se situó en el 4,5%, su nivel más elevado en 22 años; el de depósito 
en el 4,0%, lo que representa un nuevo récord; y el marginal de crédito en el 4,75%. 
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No obstante, lo más relevante de todo fue lo que indicó el BCE en su comunicado. Así, la institución dijo que, basándose en 
evaluación de la situación actual, el Consejo de Gobierno considera que los tipos de i nterés oficiales del BCE han 
alcanzado niveles que, mantenidos durante un períod o suficientemente largo, contribuirán sustancialmen te al 
retorno oportuno de la inflación al objetivo . 
 
En su nuevo cuadro macroeconómico, los analistas del BCE contemplan una inflación prome dio en la Eurozona del 
5,6% en el año 2023, y del 3,2% en 2024, en ambos c asos por encima de las estimaciones anteriores , reflejando de 
esta forma una trayectoria más alta para los precios de la energía. En sentido contrario, estos analistas han revisado 
ligeramente a la baja la trayectoria proyectada para la inflación subyacente, excluyendo energía y alimentos, hasta una tasa 
promedio de 5,1% en 2023, del 2,9% en 2024 y del 2,2% en 2025. En lo que hace referencia a la evolución de la 
economía de la región, los analistas del BCE revisar on a la baja sus expectativas de crecimiento del PIB  hasta el 
0,7% en 2023, hasta el 1,0% en 2024 y hasta el 1,5%  en 2025. 
 
Valoración: de los dos escenarios que contemplábamos en nuestro comentario de ayer se cumplió el primero, el que 
pensábamos que tenía una mayor probabilidad: el BCE volvió a subir sus tasas de interés de referencia, dando por 
terminado el proceso de alzas. Además, dejó claro que los tipos de interés se mantendrán a niveles restrictivos el tiempo 
que sea necesario para que la inflación retorne a su objetivo, algo en lo que luego insistió en rueda de prensa la presidenta 
del organismo, la francesa Christine Lagarde. Los mercados de bonos y acciones reaccionaron de forma positiva a la noticia, 
mientras que el euro perdió terreno frente al dólar. 
 
. El Gobierno de China criticó ayer con dureza el lanz amiento de una investigación por parte de la Comisi ón 
Europea (CE) sobre los subsidios a los vehículos eléc tricos (EV) de China , calificando la medida, según informó la 
agencia Reuters, como de proteccionista y advirtió que dañaría las relaciones económicas y comerciales. 
 
Cabe recordar que la presidenta de la CE, Ursula von der Leyen, anunció el miércoles el lanza miento de una 
investigación, tras acusar a China de inundar los m ercados mundiales con coches eléctricos que tenían precios 
artificialmente bajos debido a enormes subsidios es tatales . La investigación, que podría resultar en nuevos aranceles a 
la importación de estos vehículos, ha provocado advertencias de analistas sobre medidas de represalia por parte de China, 
así como la reacción de los ejecutivos de la industria china que dicen que la ventaja competitiva del sector no se debe a los 
subsidios. 
 
En ese sentido, el Ministerio de Comercio de China dijo en un comun icado que la investigación "es un acto 
proteccionista manifiesto que perturbará y distorsi onará gravemente la industria automotriz mundial y la cadena de 
suministro , incluida la UE, y tendrá un impacto negativo en las relaciones económicas y comerciales entre China y la UE. 
Además, el Ministerio señaló que China prestará mucha atención a las tendencias proteccionistas de la UE y a las acciones 
de seguimiento, y salvaguardará firmemente los derechos e intereses legítimos de las empresas chinas. 
 
Valoración: de imponer la CE nuevos aranceles a la importación de vehículos eléctricos procedentes desde China, algo que 
no va a pasar de un día a otro -estos procesos tardan más de un año-, y tomar el Gobierno chino represalias, habrá 
ganadores y perdedores en el sector del automóvil europeo, con empresas como Renault  y Stellantis beneficiados al 
competir los automóviles chinos directamente con los suyos en el mercado europeo, mientras que las compañías como 
Mercedes o BMW, cuyos vehículos de alta gama tienen en China uno de sus principales mercados, saldrían penalizadas. 
 
. Según explicaron ayer los analistas de StreetAccount, la primera ministra de Italia, Meloni, dijo que seg uirá adelante 
con la implantación del impuesto extraordinario a l a banca a pesar de la opinión legal en contra formu lada por el 
BCE. Meloni espera que el valor de los ingresos sea de poco menos de EUR 3.000 millones. La patronal bancaria italiana, la 
ABI, dijo que los bancos deberían poder deducir este impuesto de la factura fiscal general, y que este tipo de impuesto corre 
el riesgo de violar los principios establecidos por la Constitución de Italia. 
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• EEUU 

. El Departamento de Comercio publicó ayer que las ventas minoristas repuntaron el 0,6% en EEUU en e l mes de 
agosto con relación a julio, crecimiento muy superi or al del 0,1% que esperaba el consenso de analista s de FactSet . 
En agosto las ventas en las gasolineras registraron el mayor aumento (+5,2% vs julio), ya que los precios de la gasolina se 
dispararon alrededor del 10% en el mes. Cabe recordar que las ventas minoristas no se ajustan a la inflación. 
 
También se observaron otros aumentos en las ventas en tiendas de ropa (+0,9%), en las ventas de electrónica y 
electrodomésticos (+0,7%), en las ventas de salud y cuidado personal (+0,5%), en las ventas de alimentos y bebidas 
(+0,4%), en las de servicios de alimentos y lugares para beber (+0,3%), en las ventas en tiendas de mercancías generales 
(+0,3%), en las ventas de concesionarios de vehículos de motor y repuestos (+0,3%) y en las de material de construcción y 
equipamiento de jardinería (+0,1%). Por su parte, las ventas online se mantuvieron estables y descendieron en las tiendas 
de artículos deportivos, pasatiempos, instrumentos musicales y librerías (-1,6%), en las tiendas de productos diversos (-
1,3%) y en las tiendas de muebles (-1%). 
 
Excluyendo las ventas de automóviles, las ventas min oristas repuntaron el 0,6% en agosto  con relación a julio, 
superando de esta forma el aumento del 0,4% que esperaban los analistas. Si además de las ventas de automóviles se 
excluyen las ventas de gasolina, materiales de cons trucción y servicios alimentarios, las ventas minor istas 
aumentaron un 0,1% en agosto . Este último concepto de ventas se llama grupo de control y ofrece una mejor visión del 
comportamiento subyacente de las ventas minoristas. 
 
Valoración: a primera vista las cifras de ventas minoristas de EEUU, que no se ajustan por la inflación (el IPC subió el 0,6% 
en agosto con relación a julio), apoyan la hipótesis de que el consumo privado sigue resistiendo a pesar de las subidas de 
precios y de los incrementos de los costes financieros. No obstante, las ventas del grupo de control, que mide el 
comportamiento subyacente de esta variable, subieron sólo el 0,1% en el mes tras haberlo hecho el 0,7% en el mes de julio, 
lo que, si se ajusta por la inflación, modifica sensiblemente la imagen cuadro, mostrando una menos positiva. 
 
. Según dio a conocer ayer el Departamento de Trabajo, las peticiones iniciales de subsidios de desempleo aumentaron 
en 3.000 peticiones en la semana del 9 de septiembr e, hasta una cifra ajustada estacionalmente de 220. 000 
peticiones , quedando la lectura por debajo de las 226.000 peticiones que esperaba el consenso de analistas de FactSet. La 
lectura continuó muy cerca de su nivel más bajo en 7 meses. A su vez, la media móvil de esta variable de las cuatro últimas 
semanas, que elimina la volatilidad semanal, descendió a su vez en 5.000 peticiones, hasta las 224.500 peticiones. 
 
Por su parte, las peticiones continuadas de subsidios de desemple o aumentaron en la semana del 2 de septiembre 
en 4.000 peticiones, hasta los 1,688 millones , manteniéndose de esta forma muy cerca del mínimo del último mes desde 
finales de agosto.  
 
. Según dio a conocer ayer el Departamento de Trabajo, el índice de precios de la producción (IPP) repuntó e n EEUU el 
0,7% en agosto con relación a julio, superando de e sta forma el aumento del 0,4% que esperaba el conse nso de 
analistas . En el mes los precios de los bienes aumentaron un 2,0%, impulsados por un aumento del 10,5% en los precios 
de la energía. Por su parte, los precios de los servicios aumentaron un 0,2%, debido principalmente al aumento de los 
precios del transporte y del almacenamiento (1,4%). En tasa interanual el IPP subió en agosto el 1,6% (0,8 % en julio), 
sensiblemente más que el 1,2% que esperaban los ana listas . 
 
El subyacente del IPP , que excluye los precios de los alimentos y de la energía para su cálculo, subió el 0,2% en agosto 
con relación a julio , lectura que estuvo en línea con lo esperado por el consenso. En tasa interanual el subyacente del 
IPP repuntó el 2,2% en agosto (2,2% en julio), quedan do de esta forma por debajo del 2,3% que esperaban los 
analistas . 
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• CHINA 
 
. El Banco Popular de China (PBoC) anunció ayer una red ucción de 25 puntos básicos (p.b.) en el coeficient e de 
reservas obligatorias (RRR) para todos los bancos , excluyendo aquellos que ya cumplen con un coeficiente de reservas 
del 5%, medida que será efectiva a partir del 15 de septiembre. Este es el segundo recorte del RRR este año, lo que ha 
situado el coeficiente de los grandes bancos en el 10,5% y el coeficiente de reservas obligatorias promedio ponderado para 
las instituciones financieras al 7,4%.  
 
Con estas medidas el PBoC busca estimular la demanda general de crédito y ayudar al sector inmobiliario. Igualmente el 
PBoC ha afirmado su compromiso de mantener la estabilidad del tipo de cambio del yuan, enfatizando que su política 
monetaria prudente será precisa y contundente. 
 
. Esta mañana se han publicado unos datos macroeconómicos de China del mes de agosto: 
 
La producción industrial de China aumentó un 4,5% e n tasa interanual en agosto , superando la previsión del consenso 
de analistas de un aumento del 3,9%, y tras el incremento del 3,7% del mes anterior, en lo que supone su mayor lectura 
desde abril. La Oficina Nacional de Estadísticas (NBS) de China destacó la aceleración de la producción de productos 
tecnológicos. También aumentó la producción de paneles solares y de robots de servicios, así como en los circuitos 
integrados. Asimismo, la producción de automóviles también creció, aunque la de los vehículos eléctricos lo hizo a doble 
dígito. La producción de smartphones creció de forma marginal, mientras que la de ordenadores disminuyó.  
 
Por su parte, las ventas minoristas también repuntaron un 4,6% en  tasa interanual en agosto , frente al aumento 
esperado por los analistas del 3,0%, y el 2,5% que crecieron el mes anterior. La hostelería fue el principal respaldo de la 
mejora, aunque la mayoría de las categorías registraron subidas, incluyendo automóviles y equipos de comunicación. 
 
El único aspecto negativo provino de la inversión en  activo fijo, que aumentó un 3,2% en tasa interanua l, por debajo 
del aumento esperado del 3,3% por el consenso, y del 3,4% del mes anterior. La inversión en infraestructuras aumentó un 
6,4%, ralentizándose desde el incremento del 6,8% del periodo enero-julio. Las caídas en el sector promotor se 
profundizaron hasta un 8,8%, desde el 8,5% anterior, reflejando el deterioro moderado en las ventas de viviendas 
comerciales. Los inicios de nueva construcción se mantuvieron en una profunda contracción. 
 
Por su parte, señalar que la tasa de desempleo cayó de forma inesperada en ag osto hasta el 5,2% y desde el 5,3% de 
julio . 
 
Por otro lado, la NBS informó que la actividad del sector servicios  se aceleró en un p.p. hasta una mejora del 6,8% 
interanual . 
 

Noticias destacadas de Empresas  
_________________________________________________________________________________________ 
 
. El diario Cinco Días resumió ayer que los fondos ISQ y TDR, a través de su sociedad conjunta Amber EquityCo, S.L.U., comunicaron a la 
CNMV su intención de lanzar una Oferta Pública de Adquisición (OPA) competidora por la firma de ITV APPLUS (APPS) , después de 
que Apollo se adelantara en junio a otros interesados y planteara una OPA a EUR 9,5 por acción, lo que valoraba la compañía española en 
EUR 1.226 millones. Ahora, Amber ofrece un precio de EUR 9,75 por título, un 2,6% más que la oferta de Apollo. APPS cerró ayer a EUR 
9,87, un 1,2% por encima del precio de la contraoferta. El precio ofertado por Amber valora la empresa en EUR 1.258 millones. 
 
La OPA está condicionada a alcanzar el 75% del capital y Amber tiene la intención de excluir de negociación las acciones de APPS de las 
Bolsas de Valores. No obstante, si no alcanza el 75% de los derechos de voto de APPS, Amber considerará renunciar a la condición de 
aceptación mínima y promover seguidamente la exclusión de negociación de las acciones de APPS, lo que requeriría una oferta de 
exclusión posterior. En su comunicación a la CNMV, Amber señala que la oferta se pagará en efectivo en su totalidad y que dispone de los 
compromisos de deuda y capital necesarios para atender la contraprestación ofrecida a los accionistas de APPS. 
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En relación a este mismo asunto, señalar que la OPA de Amber EquityCo también está condicionada a la autorización del Consejo de 
Ministros, por el mecanismo de control de inversiones extranjeras en activos estratégicos. Apollo todavía no ha conseguido este permiso, 
sin el cual la CNMV no aprobará la OPA. 
 
. SQUIRREL MEDIA (SQRL)  emitió un Hecho Relevante comunicando que, en el día de ayer, recibió resolución de la CNMV referente a la 
ampliación de capital con cargo a aportaciones no dinerarias consistentes en acciones de Mondo TV Studios, S.A., en el que se acordó la 
admisión a cotización de las acciones. Consecuentemente, las acciones han sido admitidas a cotización en el día de ayer con efectos de 
ayer. 
 
. INDRA (IDR) anunció en un Hecho Relevante los resultados finales de su invitación a los titulares de sus bonos convertibles en circulación 
correspondientes a la emisión por importe de EUR 250.000.000 al 1,25% con vencimiento en 2023, con código ISIN XS1500463358, 
admitidos a negociación en el mercado abierto (Freiverkehr) de la Bolsa de Frankfurt a formular ofertas de venta de Bonos al Oferente 
mediante un proceso de colocación interna (reverse bookbuilding). La Invitación se ha dirigido a todos aquellos Bonistas que se encuentran 
fuera de EEUU o no son una U.S. Person y a quienes la Invitación puede hacerse legalmente  
 
La Invitación fue realizada en los términos y con sujeción a las condiciones establecidas en el invitation term sheet que el Oferente preparó 
en relación con la Invitación, el cual se ha puesto a disposición de los Bonistas Elegibles, a su solicitud, por HSBC Continental Europe 
(Dealer Manager), que ha intervenido como dealer manager en relación con la Invitación.  
 
El Oferente anuncia que ha recibido ofertas de venta de Bonistas Elegibles por un importe nominal agregado de EUR 212.100.000, lo que 
representa el 86,3% del nominal de los Bonos en circulación y el Oferente ha decidido aceptar recomprar el 100% de las ofertas recibidas 
bajo la Invitación. La liquidación de las recompras resultantes de la Invitación está previsto que tenga lugar el o alrededor del 19 de 
septiembre de 2023. Los Bonos que recompre el Oferente en el marco de la Invitación se cancelarán de conformidad con sus propios 
términos y condiciones. 
 
. El diario Expansión informa en su edición de hoy que SACYR (SCYR), a través de la filial SIS (49% del consorcio) y en alianza con su 
socio local italiano Fininc (51% del consorcio), ha ganado un contrato de construcción ferroviaria en Catania (Sicilia) valorado en unos EUR 
650 millones. El proyecto, de Metropolitana Circumetnea, prevé el diseño y ejecución de un trazado de 10,6 kilómetros entre la estación de 
Misterbianco y el túnel de Ardizzone, con una inversión cercana a los EUR 532 millones.  
 
Dentro del contrato marco, existe un segundo contrato por el que se ejecutará un tramo adicional de 900 metros desde el túnel de Ardizzone 
hasta la estación de Paternó, incluido un depósito de trenes, que elevaría la inversión en otros EUR 113 millones. 
 
. Expansión informa hoy de que TELEFÓNICA (TEF)  ha reasignado a 260 trabajadores de su propia plantilla de sus centros de llamadas 
(del 1004), de forma que, en vez de atender las comunicaciones de los clientes residenciales pasarán a trabajar para el mercado de pymes, 
que requiere un mayor conocimiento.  
 
. Según Expansión, el fabricante alemán de aerogeneradores NORDEX (NDX1-DE), participado por ACCIONA (ANA) , se ha adjudicado un 
pedido de Baywa S.E. para la instalación, en el parque eólico Rueda Sur, cerca de Zaragoza, de 24 turbinas, con una potencia individual de 
5,9 MW. Las turbinas estarán operativas desde 2025. 
 
. El diario Cinco Día informó ayer que la compañía ENCE (ENC) presentó ayer Magnon Servicios Energéticos, la tercera filial que se 
dedicará a proporcionar energía térmica renovable a la industria a través de la biomasa. Esta filial diseñará, desarrollará y 
ejecutará soluciones integrales para la descarbonización del consumo energético de sus clientes, fundamentalmente firmas del sector de 
alimentación, bebida y química, y se apoyará en la amplia experiencia del grupo y de su filial de renovables Magnon Green Energy en la 
gestión de biomasa sostenible y certificada. En un comunicado, ENC concreta que ofrecerá un servicio integral que comprende toda la 
cadena de valor de la energía: asesora, diseña, construye y financia las plantas de producción de energía renovable de sus clientes para, 
posteriormente, operarlas, mantenerlas y garantizar el suministro del recurso biomásico renovable. 
 

 

 
“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)” 


