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Comentario de Mercado (aproximadamente 6 minutos de lectura) 
 

 
En la semana que HOY comienza en los mercados de va lores europeos y estadounidenses 
serán las reuniones de política monetaria de varios  de los principales bancos centrales 
occidentales las que monopolizarán la atención de l os inversores . Así, en los próximos días 
celebrarán sus reuniones los comités del Banco de Japón (BoJ; lunes y martes); de la Reserva 
Federal (Fed; martes y miércoles) y de los bancos centrales de Suiza y de Inglaterra (BoE, jueves). 
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Más importantes que las decisiones que adopten en materia de política monetaria, de las que ahora 
hablaremos, será lo que digan sobre lo que pretenden hacer en un futuro próximo. En principio sólo 
se espera que “mueva ficha”, y no es seguro que lo haga, el Banco de Japón (BoJ), ya que se 
especula con que en esta reunión dé por finalizada su política de tipos de interés negativos dado el 
nivel alcanzado por la inflación y el comportamiento reciente de los salarios en el país. 
 
Pero la reunión que realmente esperan los mercados, y que puede condicionar su comportamiento, 
es la del Comité Federal de Política Monetaria de la Fed, el FOMC, que se inicia MAÑANA y termina 
el miércoles. En ella los analistas del banco central estadounidense darán a conocer su nuevo 
cuadro macroeconómico, además de publicarse el diagrama de puntos en el que los miembros del 
FOMC dibujan sus expectativas para los tipos de interés oficiales. Si bien se da por hecho que en 
esta reunión la Fed no bajará sus tasas, ya que el mercado espera que lo comience a hacer en la de 
junio, el hecho de que la inflación en el país se haya mostrado en enero y febrero más resistente de 
lo anticipado, ha puesto en alerta a muchos inversores que, incluso comienzan a dudar de que sea 
junio cuando se inicie el mencionado proceso. Además, el mercado, y en este punto ya coincide con 
la Fed, sólo espera ahora 3 recortes de tipos en 2024 -a principios de año esperaba 6-, por lo que 
habrá que estar muy atentos a lo que indiquen los miembros del comité en el mencionado diagrama 
de puntos. Si no mantienen las tres rebajas de tipos, los mercados de bonos y acciones podrían 
reaccionar muy negativamente. 
 
En lo que hace referencia al Banco de Inglaterra (BoE), decir que tampoco se espera que actúe en 
materia de tipos de interés en la reunión de su Comité de Política Monetaria del jueves, aunque hay 
ciertas esperanzas en que suavice su discurso, dado el mejor comportamiento reciente del esperado 
en el país tanto de la inflación como de los salarios. Además y a pesar de que la economía británica 
parece que está comenzando a salir de la recesión técnica en la que entró a finales de 2023, sigue 
débil, por lo que el comité podría comenzar a plantearse comenzar a bajar sus tasas antes de lo 
esperado por los inversores (agosto). 
 
Por lo demás, comentar que en las últimas semanas han ocurrido en los mercados algunas cosas 
que conviene destacar: i) en las últimas dos semanas los principales índices estadunidenses han 
cerrado a la baja mientras que los europeos, desmarcándose de los primeros, y este es un tema 
importante, lo han hecho al alza; ii) en este periodo de tiempo se ha iniciado una rotación sectorial en 
los mercados, con muchos inversores optando por vender los valores tecnológicos y los de 
“crecimiento”, que son los que más han subido en los últimos meses, y empezando a comprar otros 
de corte más cíclico e industrial, los que suelen catalogarse como de “valor”; no está claro que esta 
tendencia se consolide pero, de ser así, sería positivo para las bolsas, ya que le podría permitir 
seguir subiendo, apoyándose en nuevos valores; y iii) los inversores parece que han dejado atrás de 
cierta manera su dependencia de los tipos de interés, comenzando a centrarse nuevamente en los 
fundamentales de las compañías, algo que nos gustaría que continuara. 
 
Para empezar la semana, decir que esperamos que las bolsas europeas abran HOY ligeramente al 
alza, animadas por las buenas cifras macroeconómicas publicadas esta madrugada en China, 
correspondientes a los dos primeros meses del año, que han estado por encima de lo esperado, 
sobre todo en lo que hace referencia a la inversión en capital fijo. No obstante, tanto el 
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comportamiento de la producción industrial como el de las ventas minoristas también ha superado lo 
esperado por los analistas -ver sección de Economía y Empresas-. La reacción de las bolsas 
asiáticas a la publicación de esta batería de cifras en China ha sido, en general, positiva. En este 
sentido, señalar que esperamos que en las bolsas europeas sean los sectores más expuestos al 
mercado chino, como los industriales o el de lujo, los que mejor reaccionen a la publicación de las 
mencionadas cifras. Por lo demás, comentar que en la agenda macroeconómica del día destaca la 
publicación en la Eurozona de la lectura final del IPC de febrero, lectura que suele coincidir con su 
preliminar, por lo que no esperamos sorpresas. Para finalizar, señalar que el dólar se muestra 
estable esta madrugada tras el repunte que experimentó la semana pasada, que los precios de los 
bonos vienen sin muchos cambios y que el precio del crudo sigue subiendo, superando de este 
modo cotas no alcanzadas desde hace meses. 
 

Juan J. Fdez-Figares 
Director de Gestión IICs 

 

 
Eventos Empresas del Día  
_________________________________________________________________________________________ 
 
Bolsa Española: 
 

• Oryzon Genomics (ORY): participa en BioEurope Spring Conference; 
 
Bolsas Europeas: publican resultados trimestrales y datos operativos, entre otras compañías: 
 

• Aeroports de Paris (ADP-FR): ventas, ingresos y estadísticas de tráfico de febrero 2024; 
• Parrot (PARRO-FR): resultados 4T2023; 

 

Economía y Mercados  
_________________________________________________________________________________________ 
 

• ESPAÑA  
 
. Según datos del Banco de España (BdE), la deuda del conjunto del Estado ascendía en enero a  EUR 1.422.968 
millones, lo que representa un incremento interanua l del 7,9% . Por su parte, las CCAA aumentaron su deuda un 2,7%, 
hasta los EUR 324.146 millones. A su vez, las corporaciones locales incrementaron su endeudamiento el 1,6% en tasa 
interanual en enero, hasta los EUR 23.212 millones, mientras que la deuda de la Seguridad Social subió el 9,4%, hasta los 
EUR 116.172 millones. Por último, señalar que la deuda de otras unidades de la administración central bajó en enero en 
tasa interanual el 8,7%, hasta los EUR 39.997 millones. 
 
Valoración: el incremento continuado de la deuda pública española supondrá una losa para el crecimiento futuro de esta 
economía. Para evitar que así sea, España debería comenzar a reducir su déficit a un ritmo superior al proyectado. 
 

• ZONA EURO-UNIÓN EUROPEA  
 
. El Instituto Nacional de Estadística francés, el INSEE, publicó el viernes que, según la lectura final del dato, el índice de 
precios de consumo (IPC) de Francia subió el 0,8% en  el mes de febrero con relación a enero , lectura que estuvo en 
línea con su preliminar y con lo esperado por los analistas del consenso de FactSet. El repunte del IPC en febrero fue 
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consecuencia, principalmente, de la fuerte aceleración en el mes que experimentaron los precios de la energía, 
principalmente los precios de la electricidad y de los productos petrolíferos. 
 
En tasa interanual el IPC de Francia repuntó el 3,0% en febrero (3,1% en enero), algo más que el 2,9% es timado 
inicialmente y que era lo proyectado por los analis tas . Aun así, la inflación se situó en febrero a su nivel más bajo desde 
la del mes de enero de 2022. 
 
En febrero la tasa de crecimiento de los precios de los alimentos continuó desacelerándose (3,6% vs 5,7% en enero), 
particularmente la de los precios de los productos frescos (0,4% vs 7,9% en enero), mientras que los precios también se 
desaceleraron para los productos manufacturados (0,4% vs 0,7% en enero) y para los servicios (3,1% vs 3,2% en enero). 
Por el contrario, el crecimiento de los precios se aceleró en el caso de la energía (4,3% vs 1,9% en enero) y del tabaco 
(18,7% vs 16,8% en enero). En términos mensuales, los precios al consumo avanzaron un 0,8%, el mayor crecimiento 
desde agosto de 2023 y revirtiendo una caída del 0,2% en enero, Considerando el índice armonizado con la UE, el IPC 
aumentó un 3,2% interanual y un 0,9% mensual. 
 
La inflación subyacente , que excluye para su cálculo los precios de los alimentos no elaborados y de la energía, bajó en 
febrero hasta el 2,7% desde el 3,0% del mes de ener o. 
 
Por su parte, y también según la lectura final del dato, el IPC armonizado (IPCA) de Francia subió el 0,9% en  el mes de 
febrero con relación a enero , en línea con su primera estimación y con lo esperado por los analistas, mientras que en tasa 
interanual lo hizo el 3,2% (3,4% en enero) , tasa que quedó finalmente algo por encima del 3,1% que se había estimado 
inicialmente y que era lo esperado por los analistas.  
 

• EEUU 

. El índice que mide el sentimiento del consumidor de los EEUU , que elabora mensualmente la Universidad de 
Michigan,  bajó en su lectura preliminar de marzo hasta los 76 ,5 puntos desde los 76,9 puntos de enero , situándose a 
su nivel más bajo en tres meses. El consenso de analistas de FactSet esperaba una lectura superior, de 77,4 puntos.  
 
En el mes de marzo las pequeñas mejoras en las finanzas personales fueron compensadas por modestas caídas en las 
expectativas sobre las condiciones comerciales. Sin embargo, los consumidores percibieron pocas señales de que l a 
economía esté mejorando o deteriorándose actualment e y muchos se abstienen de emitir juicios sobre la 
trayectoria de la economía , particularmente a largo plazo, a la espera de los resultados de las elecciones de noviembre de 
este año.  
 
En marzo, y según la lectura preliminar, el subíndice que mide las expectativas de los consu midores bajó hasta los 
74,6 puntos desde los 75,2 puntos del mes anterior , mientras que el subíndice de condiciones actuales se mantuvo 
estable en los 79,4 puntos . 
 
Por último, las expectativas de inflación para los próximos 12 meses se mantuvieron estables en marzo en el 3,0% , al 
igual que las expectativas de inflación a 5 años, que continuaron en el 2,9%. 
 
. La Reserva Federal (Fed) publicó el viernes que la producción industrial creció en EEUU el 0,1% en fe brero con 
relación a enero , recuperándose de este modo de dos meses consecutivos de caída. El consenso de analistas de FactSet 
esperaba que esta variable se hubiera mantenido sin cambios en el citado mes (0,0%).  
 
Por su parte, la producción manufacturera , que representa el 78% de la producción industrial total, experimentó un 
aumento en febrero del 0,8% , superando en su caso el incremento del 0,3% que esperaban los analistas. En el mes de 
febrero la producción minera también experimentó una mejora significativa, del 2,2%, favorecida por un clima más benigno. 
En sentido contrario, la producción de servicios públicos (utilidades) disminuyó un 7,5% debido al aumento de las 
temperaturas. 
 
Por último, cabe destacar que la capacidad de producción utilizada en el sector i ndustrial se mantuvo estable en 
febrero en el 78,3% . En este caso, los analistas esperaban un ligero repunte, hasta el 78,4%. 
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. El índice manufacturero de Nueva York, the Empire State  que elabora la Reserva Federal de Nueva York, bajó en su 
lectura de marzo hasta los -20,9 puntos desde los - 2,4 puntos de febrero , situándose muy por debajo de los -8,0 puntos 
que esperaba el consenso de analistas de FactSet. Cualquier lectura por encima de cero indica que la actividad en el sector 
se expandió con relación al mes precedente y, por debajo de ese nivel, que se contrajo. 
 
La lectura de marzo mostró que la actividad manufac turera continuó disminuyendo en el estado de Nueva York, con 
una demanda debilitándose a medida que los nuevos p edidos disminuyeron significativamente  y los envíos fueron 
menores. Además, los pedidos sin completar continuaron reduciéndose y los tiempos de entrega apenas cambiaron. Los 
inventarios disminuyeron. Mientras tanto, los indicadores del mercado laboral se debilitaron, ya que tanto el empleo como las 
horas trabajadas disminuyeron. El ritmo de aumento de los precios de los insumos se  moderó algo, mientras que el 
ritmo de los aumentos de los precios de venta se ma ntuvo estable . No obstante, cabe señalar que las empresas 
esperan que las condiciones mejoren en los próximos seis meses, aunque el optimismo se mantuvo moderado. 
 
. El Departamento de Trabajo publicó el viernes que los precios de exportación en EEUU repuntaron en febr ero el 0,8% 
con relación a enero , superando de este modo el incremento del 0,1% que esperaban los analistas del consenso de 
FactSet. En febrero los precios de las exportaciones no agrícolas aumentaron un 0,8%, al igual que los de las exportaciones 
agrícolas aumentaron un 0,8%. En términos interanuales los precios de exportación disminuyeron en febrero un 1,8% (-2,4% 
en enero). 
 
Por su parte, los precios de las importaciones de EEUU aumentaron un 0,3% en febrero con relación a enero, 
también algo por encima del 0,2% que esperaban los analistas . De este modo febrero se convierte en el segundo mes 
en el que de forma consecutiva aumentan de los precios de las importaciones en el país, en su caso impulsados por un 
aumento del 1,8% en los precios de los combustibles. En el mes los precios del petróleo importado aumentaron un 1,7% y 
los precios del gas natural se recuperaron bruscamente un 6,8%. Además, el índice de precios de las importaciones distintas 
de los combustibles avanzó un 0,2% en febrero, ya que los mayores precios de los bienes de consumo, alimentos, piensos y 
bebidas, bienes de capital y vehículos automotores compensaron con creces los precios más bajos. para suministros y 
materiales industriales no combustibles. En términos interanuales los precios de las importaciones disminuyeron un 0,8% (-
1,3%), marcando el decimotercer mes consecutivo de descenso. 
 

• CHINA 
 
. Esta madrugada se han publicado una serie de datos macroeconómicos  en China : 
 
Así, la producción industrial  aumentó un 7,0% interanual en el periodo enero-febrero, superando el aumento esperado por 
los analistas del consenso, que era del 5,2%, y tras la mejora del 6,8% del mes de diciembre. Los generadores de energía, 
los smartphones, los nuevos vehículos eléctricos y los circuitos integrados incrementaron su producción a doble dígito, 
aunque el crecimiento de la producción de vehículos de pasajeros fue negativo. La mayoría de las industrias primarias, 
incluyendo las de acero y de petróleo, también se mantuvieron sólidas a principios del ejercicio. 
 
Por su lado, las ventas minoristas  aumentaron un 5,5%, frente al repunte esperado del 5,0% por el mercado, aunque 
ralentizaron su incremento con respecto al 7,4% experimentado en el mes de diciembre. En términos generales, incluyendo 
las ventas online de bienes, aumentaron un 14,4%. Casi todas las categorías registraron crecimiento positivo, destacando 
los de catering, alcohol y tabaco, bienes de ocio y equipos de comunicación. Las ventas de automóviles aumentaron un 
8,7%. 
 
La principal sorpresa la constituyó el crecimiento del 4,2% de la inversión en activos fijos , una mejora muy superior a la 
del 3,2% esperada por el consenso, y tras el aumento del 3,0% del ejercicio 2023. La inversión en infraestructuras  creció 
un 6,3%, tras finalizar 2023 en un aumento del 5,9%. La caída de la inversión inmobiliaria  se redujo hasta el 9,0%, desde 
el 9,6% anterior. No obstante, ello contrastó con un deterioro sustancial de sus principales componentes: las ventas de 
edificios nuevos cayeron un 20,5%, frente a la caída anterior del 8,5%, los nuevos inicios de construcción se contrajeron un 
29,7%, y la financiación inmobiliaria se desplomó un 24,1%, frente a una caída previa del 13,6%. 
 
Por su parte, la tasa de desempleo urbana  aumentó ligeramente hasta el 5,3%, desde el 5,2% anterior. 
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Noticias destacadas de Empresas  
_________________________________________________________________________________________ 
 
. Según informó el portal financiero Bolsamania.com, la promotora inmobiliaria NEINOR HOMES (HOME) propondrá a su Junta General de 
Accionistas, que se celebrará el próximo 17 de abril, dos reducciones del capital social y el reparto de EUR 75 millones en concepto de 
dividendos, según consta en la convocatoria. 
 
En concreto, se tratarán dos reducciones del capital social en la cantidad de EUR 37.484.375,50 cada una, con la finalidad de devolver 
aportaciones a los accionistas mediante la disminución del valor nominal de las acciones en EUR 0,50. Además, la compañía pedirá la 
aprobación del reparto del primer tramo del dividendo que corresponde para el año 2024 que en total asciende a EUR 200 millones, y que 
sería de EUR 75 millones aproximadamente. 
 
. La compañía industria, española CAF anunció el vienes que ha conseguido un nuevo proyecto en los Países Bajos. Así, el operador 
público de transporte Qbuzz, perteneciente a FS Group, ha elegido a CAF para el suministro de 10 trenes de cercanías, así como sus 
piezas de parque correspondiente, cuya entrega está prevista a partir del año 2028. Qbuzz es una empresa de transporte público de los 
Países Bajos que da servicio en la región de Groningen-Drenthe, la ciudad de Utrecht el área situada entre Utrecht y Rotterdam. Fundada 
en 2008, opera líneas de autobús, tranvías y trenes, transportando cada día cerca de 350.000 pasajeros.   
 
Los trenes elegidos por Qbuzz pertenecen a la plataforma Civity y estarán equipados con sistema de señalización ETCS (Sistema de 
Control Ferroviario Europeo) de CAF. Serán unidades energéticamente eficientes y diseñadas para circular a una velocidad de 160 km/h. 
Cada tren estará formado por 3 coches y tendrá una capacidad de alrededor de 350 pasajeros a lo largo de sus casi 60 metros de longitud, 
disponiendo además de espacios para personas de movilidad reducida y zonas destinadas al transporte de bicicletas. Esta inversión se 
incluye dentro de los planes que está llevando a cabo la provincia de Holanda Meridional para operar líneas con sistema de señalización 
ERTMS, mejorar el transporte público y hacerlo más sostenible.   
 
Las nuevas unidades estarán destinadas a dar servicio en la línea que une las ciudades de Dordrecht y Geldermalsen (the "MerwedeLinge 
line"), cuya concesión fue otorgada por la Autoridad Provincial de Holanda Meridional al operador Qbuzz en el año 2018. El objetivo de 
Qbuzz con la adquisición de esta nueva flota es la de sustituir a las unidades que actualmente cubren el servicio de la línea y que no 
disponen del avanzado sistema de señalización ERTMS, cuya implantación en parte de la línea está prevista para el año 2027. 
 
. En declaraciones ante la Junta General de Accionistas del banco, recogidas por Bolsamania.com, el presidente del BBVA , Carlos Torres 
Vila, dijo que confía en que 2024 sea "aún mejor" para el banco que 2023, un año que ha calificado de "histórico", con sus "mejores 
resultados hasta la fecha". 
 
Según dijo, en 2023, BBVA incorporó más de 11 millones de nuevos clientes e incrementó su cartera de préstamos un 7,6%. Además, y en 
el ámbito financiero, BBVA ha obtenido su mayor beneficio hasta la fecha, EUR 8.019 millones. El resultado atribuido se incrementó un 26% 
y el beneficio por acción creció en mayor proporción, “un impresionante 32%, impulsado por las recompras de acciones realizadas durante 
el año”. En ese sentido, afirmó que estos resultados han permitido a BBVA reinvertir en su negocio para seguir creando valor y aumentar la 
remuneración a sus accionistas. 
 
En concreto, Torres indicó que el Consejo del banco propone a la Junta la distribución de más de EUR 4.000 millones, el 50% del beneficio 
atribuido del año. Así, el BBVA retribuirá a sus accionistas mediante el pago de un dividendo en efectivo de EUR 0,39 por acción que, junto 
con los EUR 0,16 por acción pagados en octubre, suman un dividendo total bruto por acción de EUR 0,55 (+30% con relación al año 
precedente). Además, el BBVA implementará un nuevo programa de recompra de acciones de EUR 781 millones, que está ya en curso y 
que se suma a las recompras realizadas en 2023 por importe de EUR 1.422 millones. Según Torres, estos programas contribuirán al 
crecimiento del dividendo por acción a futuro. 
 
En total, el BBVA habrá distribuido aproximadamente EUR 13.200 millones entre dividendos y recompras de acciones en los últimos tres 
años. Asimismo, incluyendo el programa de recompra recientemente iniciado, BBVA habrá reducido en torno al 14% de sus acciones, con el 
consiguiente impacto positivo para los casi 800.000 accionistas del banco. 
 
Para concluir, Torres adelantó que en 2024 continuaran creciendo rentablemente y teniendo un mayor impacto positivo en la sociedad, 
creando oportunidades para todos. 
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. El Consejo de Administración de AEDAS HOMES (HOME) , en su sesión celebrada el 17 de marzo de 2024, acordó distribuir un dividendo 
a cuenta de los beneficios del actual ejercicio fiscal 2023-24, por un importe bruto de EUR 2,25 por cada acción que no tenga la condición 
de autocartera en la fecha en que se determinen los titulares inscritos con derecho a percibir el dividendo. AEDAS distribuirá el Dividendo a 
Cuenta con arreglo al calendario que se indica a continuación:  
 

• Fecha límite de negociación de las acciones de la Sociedad con derecho a percibir el dividendo (Last trading date) 21 marzo 2024  
• Fecha a partir de la cual las acciones de la Sociedad se negociarán sin derecho a percibir el dividendo (Ex dividend date) 22 

marzo 2024  
• Fecha de registro (Record date) 25 marzo 2024  
• Fecha de pago del dividendo (Payment date) 26 marzo 2024 

 
. El Consejo de Administración de NATURHOUSE (NTH), ha acordado en la reunión celebrada el 15 de marzo de 2024, distribuir un 
dividendo a cuenta por un importe total de EUR 3.000.000 brutos con cargo a resultados generados en el ejercicio 2023, lo que supone un 
importe global de EUR 0,05 brutos por acción, para ser abonado el próximo día 22 de abril de 2024. La fecha límite para contratar acciones 
de NTH que den derecho a percibir el dividendo (last trading - date) será el próximo día 17 de abril de 2024, siendo el día 18 de abril de 
2024 el ex - date, es decir, la fecha a partir de la cual las acciones de NTH se negociarán sin derecho a percibir dividendo y por tanto será el 
viernes 19 de abril de 2024, la fecha de corte o record–date. 
 
. UNICAJA (UNI)  informó el viernes a la CNMV que se fijaron los términos económicos de una emisión de obligaciones subordinadas (Fixed 
Rate Reset Subordinated Notes), denominadas en euros, dirigidas a clientes profesionales y contrapartes elegibles y que se emitirán bajo el 
programa EMTN de Unicaja denominado EUR 3,500,000,000 Euro Medium Term Note and European Covered Bond (Premium) 
Programme, con las siguientes características:  
 

• Importe de la emisión: EUR 300.000.000.  
• Fecha prevista de desembolso: el desembolso y cierre de esta emisión está previsto que se efectúe el 22 de marzo de 2024, 

sujeto a la firma del contrato de suscripción y al cumplimiento de las condiciones establecidas en el mismo.  
• Vencimiento: 22 de junio de 2034, con la posibilidad de amortización anticipada a opción de UNI en cualquier momento entre el 22 

de marzo de 2029 (incluido) y el 22 de junio de 2029 (incluido).  
• Cupón: desde la fecha de emisión (inclusive) hasta el 22 de junio de 2029 (excluido), los Bonos devengarán un interés del 5,50 % 

anual y, a partir de dicha fecha (inclusive), los Bonos devengarán un interés anual equivalente al mid swap a 5 años (5-year Mid-
Swap Rate) más un margen del 2,80 % y sujeto a un tipo de interés mínimo del 0%. Los intereses son pagaderos por periodos de 
intereses vencidos el 22 de junio de cada año.  

• ISIN: ES0280907041  
• Calificación crediticia esperada: “BB” (Fitch).  
• Cotización: está previsto que los Bonos coticen en el mercado español de renta fija AIAF.  

 
El importe unitario de los Bonos será de EUR 100.000 y se emitirán a un precio de EUR 99.672. UNI solicitará el cómputo de los Bonos 
como capital de nivel 2 conforme a los criterios del Reglamento Comunitario (UE) 575/2013, de 26 de junio, del Parlamento Europeo y del 
Consejo. Asimismo, UNI espera que los Bonos sean elegibles para los requerimientos de MREL (Minimum Requirement for own funds and 
Eligible Liabilities). 
 
 
 
 
 
 
 

 

 
“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)” 


