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Comentario de Mercado (aproximadamente 5 minutos de lectura) 
 

 
Tras una semana muy intensa en actividad, debido principalmente a las reuniones de los bancos 
centrales y a los numerosos datos macroeconómicos publicados, comenzamos la semana de las 
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festividades navideñas, una semana que será corta p ara los inversores , ya que los mercados 
europeos cerrarán por las fiestas el miércoles y el jueves, y el martes las bolsas que abren (entre las 
economías más relevantes abren Francia, España y Reino Unido; mientras que Alemania e Italia no 
lo hacen) solo lo harán media jornada, hasta las 14:00. Asimismo, las bolsas estadounidenses 
cerrarán el miércoles por Navidad, y tendrán media jornada el martes 24, al igual que el mercado de 
bonos.   
 
Por ello, esperamos que el volumen de actividad sea reducido, propio de estas fechas, ya que 
muchos operadores han dado el ejercicio por cerrado y no estarán operativos.  
 
En todo caso, esperamos una semana de i) “digestión” de la intensidad de los datos 
macroeconómicos de la semana pasada, que reiteraron el escenario de divergencia de la velocidad 
de crecimiento entre las economías europeas, más lenta, en relación con la economía 
estadounidense, más rápida, y que podría aumentar si el presidente de EEUU, Donald Trump, 
cumple con su amenaza de imposición de tarifas comerciales a los productos europeos y chinos; ii) 
de “asimilación” de la diferencia del ritmo de las políticas monetarias de los bancos centrales en su 
proceso de bajadas de tipos de interés (Eurozona, Reino Unido y EEUU) o de subidas de tipos 
(Japón), con menos bajadas en EEUU que en Europa; y, como consecuencia de todo ello, iii) un 
ajuste de las posiciones y carteras de los inversores para adaptarse al escenario indicado, lo que 
provocará en muchas de ellas tomas de beneficios y rotaciones de las mismas hacia sectores que 
sean más beneficiados en 2025 en función de lo comentado.  
 
Destacar también que el viernes a última hora se solucionó una de las incertidumbres que pendían 
sobre los mercados financieros occidentales, al alcanzarse un acuerdo bipartidista en EEUU para 
prorrogar hasta el 14 de marzo los presupuestos federales, evitando el cierre de la financiación de 
parte del Gobierno federal. El presidente saliente de EEUU, Joe Biden, sancionó la ley el sábado 
tras el acuerdo de aprobación de madrugada en el Senado. 
 
Además, tenemos que indicar que la agenda macroeconómica de la semana no es especialmente 
intensa, aunque contará con algunas publicaciones de importancia, como HOY la del índice de 
confianza de los consumidores de EEUU, de The Conference Board, del mes de diciembre, que se 
espera haya repuntado hasta los 114 puntos (según consenso FactSet), frente a los 111,7 puntos de 
noviembre, o MAÑANA la publicación de la lectura preliminar de noviembre de los pedidos de bienes 
duraderos, que se espera se haya reducido un 0,4% en el mes. 
 
Asimismo, HOY también se publican las lecturas finales de los PIB de Reino Unido y España, 
correspondientes al 3T2024, que se espera hayan mejorado las lecturas anteriores y en EEUU el 
índice de actividad de Chicago de noviembre, mientras que el martes se publicarán también en EEUU 
la lectura final de los permisos de construcción de noviembre, las ventas de nuevas viviendas del 
mismo mes y el índice de manufacturas de Richmond, de diciembre. El jueves se publicará el IPP de 
España de noviembre y las siempre relevantes cifras de las peticiones semanales de desempleo en 
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EEUU. Por último, el viernes se emitirán las ventas minoristas de España, correspondientes a 
noviembre. 
 
Esperamos que los índices europeos de renta variable abran HOY planos o ligeramente al alza, 
intentando recuperar parte de lo cedido la semana anterior (ver cuadro adjunto), siguiendo la estela 
del cierre positivo de Wall Street del viernes, y que también se ha visto reflejado en las bolsas 
asiáticas esta madrugada. No obstante, los movimientos de ajuste que hemos señalado de los 
operadores e inversores que estén operativos podrían elevar la volatilidad de la sesión. Por lo demás, 
indicar que hoy el dólar se muestra estable con respecto a la libra y el euro, y fuerte con respecto al 
yen y el yuan, que el precio del petróleo viene al alza, mientras que el precio del oro y del resto de 
metales preciosos cotiza de forma mixta. 
 
 

Íñigo Isardo Rey 
Director de Gestión Cuentas Minoristas 

 

 
Eventos Empresas del Día  
_________________________________________________________________________________________ 
 
Bolsa Española: 
 

• Aedas Homes (AEDAS): paga prima de emisión por importe bruto de EUR 0,90 por acción; 
• Prim (PRM): paga dividendo ordinario a cuenta de 2024 por importe bruto de EUR 0,11 por acción;  
• Metrovacesa (MVC): descuenta prima de emisión por importe bruto de EUR 0,33 por acción; paga el día 27 de 

diciembre; 
 

Economía y Mercados  
_________________________________________________________________________________________ 
 

• ZONA EURO-UNIÓN EUROPEA  
 
. Según datos de la Comisión Europea, la lectura adelantada del índice de confianza de lo s consumidores de la Eurozona 
disminuyó en diciembre hasta los -14,50 puntos , desde los -13,70 del mes de noviembre, situándose también por debajo 
de su media histórica de -10,55 puntos. 
 
. La Oficina Federal de Estadística alemana, Destatis, publicó el viernes que el índice de precios de la producción (IPP) 
subió en noviembre en Alemania el 0,5% con relación  a octubre , lo que representa su mayor repunte en un mes desde 
abril de 2023. El consenso de analistas de FactSet esperaba un aumento algo inferior del IPP en el mes analizado, del 0,3%. 
 
En tasa interanual, el IPP de Alemania subió el 0,1% ( -1,1% en octubre) , superando las expectativas del consenso de 
analistas, que esperaba una caída del 0,3%. El de noviembre es el primer aumento del IPP en términos interanuales en un 
mes desde junio de 2023. 
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En noviembre y en tasa interanual aumentaron los precios de los bienes de capital (1,9%), liderados por el incremento de los 
precios de la maquinaria (2,0%) y de los vehículos de motor y repuestos (1,4%). Los precios también aumentaron para los 
bienes de consumo (0,9%), bienes de consumo no duraderos (2,4%) y bienes intermedios (0,4%). Al mismo tiempo, los precios 
de la energía cayeron mucho menos que en octubre (-2,4% vs -5,6%). 
 
Excluyendo la energía, el IPP de Alemania subió el 1, 3% en tasa interanual en el mes de noviembre . 
 
. El Instituto Nacional de Estadística francés, el INSEE, publicó el viernes que el índice de precios de la producción (IPP) 
de Francia subió el 3,2% en el mes de noviembre con  relación a octubre , lo que supone su mayor incremento en un mes 
desde marzo de 2022. En noviembre los precios de la minería y las canteras aumentaron (+12%), impulsados por el altísimo 
aumento de los precios de la electricidad. Mientras tanto, los precios se estancaron en la industria manufacturera (0,0%), 
atribuidos principalmente a equipos eléctricos y electrónicos, computadoras y maquinaria y equipos de transporte. 
 
En tasa interanual el IPP de Francia bajó el 5,2%  frente al descenso del 6,0% que había experimentado en el mes de 
octubre (cifra revisada a la baja desde una estimación de caída inicial del -5,7%). 
 

• REINO UNIDO 
 
. La Oficina Nacional de Estadística británica, la ONS, publicó el viernes que las ventas minoristas aumentaron en el Reino 
Unido el 0,2% en noviembre con relación a octubre , sensiblemente menos que el incremento del 0,5% que esperaban los 
analistas del consenso de FactSet. En el mes el aumento de las ventas en las tiendas de alimentación (0,5%), principalmente 
supermercados y otras tiendas no alimentarias (0,2%) se vio parcialmente compensado por una caída en las tiendas minoristas 
de ropa (-2,6%), que llevó los volúmenes a su nivel más bajo desde enero de 2022. 
 
Los minoristas informaron de que los factores económicos estaban afectando a las ventas. El Black Friday, que se celebró 
oficialmente el 29 de noviembre, quedó fuera del período de informe de la ONS, lo que significa que su impacto significativo 
solo se reflejará en el informe de diciembre. Sin embargo, algunos minoristas informaron de que las ventas del Black Friday 
comenzaron mucho antes del día oficial.  
 
En términos interanuales, las ventas minoristas aume ntaron un 0,5% en el Reino Unido en el mes de novie mbre (+2,0% 
en octubre) , también menos que el 1,5% que esperaban los analistas. 
 
Excluyendo las ventas de combustibles para automóviles, las ventas minoristas crecieron en noviembre el 0,3% con respecto 
a octubre, menos que el 0,5% esperado por el consenso, mientras que en tasa interanual lo hicieron el 0,1% (1,6% en octubre), 
sensiblemente por debajo de las expectativas de los analistas, que eran de un incremento del 0,9%. 
 

• EEUU 

. El diario Financial Times informó que el Congreso de los EEUU consiguió evitar un cierre pa rcial del Gobierno federal, 
al aprobar el Senado, con 85 votos a favor y 11 en c ontra, en las primeras horas del sábado una medida de financiación  
que había sido aprobada previamente por la Casa de Representantes. La ley fue sancionada por el presidente Biden con 
posterioridad. La ley no incluyó cambios en el techo de deuda, a pesar del llamamiento del recientemente elegido presidente 
Donald Trump a los legisladores para elevarlo.  
 
. El Departamento de Comercio publicó el viernes que los ingresos personales aumentaron en EEUU el 0,3% en  el mes 
de noviembre con relación a octubre , algo por debajo del incremento del 0,4% que esperaban los analistas del consenso 
de FactSet. La evolución reflejó principalmente un aumento en las remuneraciones (0,6%), con subidas tanto de los sueldos 
y salarios (0,6%) como de los suplementos (0,5%), que compensaron en parte las disminuciones en los ingresos por rentas 
personales sobre activos (-0,1%) y de los ingresos por transferencias corrientes personales (-0,1%). 
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Por su parte, los gastos personales aumentaron en noviembre el 0, 4% con relación a octubre , también algo menos que 
el 0,5% que proyectaba el consenso. En noviembre el gasto de consumo en bienes repuntó con fuerza (0,8%) gracias a un 
mayor gasto en bienes duraderos (1,8%) y a un repunte en el gasto en bienes no duraderos (0,2%). A su vez, el gasto en 
servicios desaceleró su crecimiento frente al de octubre (0,2% vs 0,6% en octubre). 
 
El índice de precios del consumo personal, el PCE, que  es la variable de precios más seguida por la Reser va Federal 
(Fed), subió en noviembre en EEUU el 0,1% con relació n a octubre , por debajo del 0,2% en cada uno de los dos meses 
anteriores y que era lo esperado por los analistas del consenso de FactSet. En noviembre los precios de los bienes aumentaron 
menos del 0,1% y los precios de los servicios subieron un 0,2%. A su vez, los precios de los alimentos aumentaron un 0,2% 
y los precios de la energía también subieron un 0,2%. 
 
En tasa interanual el PCE repuntó en noviembre el 2,4% , algo por encima del 2,3% que lo había hecho en oc tubre , 
pero por debajo del 2,5% que esperaban los analistas. 
 
A su vez, el subyacente del PCE , que excluye para su cálculo los precios de los alimentos no procesados y de la energía, 
también aumentó un 0,1% en noviembre con relación a  octubre , su menor avance en seis meses y tras haber aumentado 
el 0,3% en octubre y septiembre. En este caso los analistas también esperaban un repunte del 0,2%.  
 
En tasa interanual el PCE subyacente repuntó en noviem bre el 2,8% , en línea con lo que lo había hecho en octubre y algo 
menor que el aumento del 2,9% que esperaba el consenso. 
 
. El índice de confianza de los consumidores de EEUU, el aborado por la Universidad de Michigan, aumentó en su 
lectura final de diciembre hasta los 74,0 puntos , desde los 71,8 puntos del mes de noviembre, en línea con su lectura 
preliminar. No obstante, la media histórica del índice se sitúa en los 85,23 puntos. 
 
Por su parte, el subíndice de condiciones económicas aumentó hasta los 75,1 puntos en diciembre, desde los 63,9 puntos de 
noviembre, aunque fue inferior con respecto a los 77,7 puntos que esperaba el consenso de mercado. Asimismo, el subíndice 
de expectativas disminuyó hasta los 73,30 puntos en diciembre, desde los 76,9 puntos de noviembre, pero superó la 
estimación de 71,6 puntos del consenso. 
 
En términos de expectativas de inflación para el año  que viene, el subíndice se revisó ligeramente a la  baja en su 
lectura final, hasta el 2,8% en diciembre  (vs 2,9%; lectura preliminar) pero por encima de la lectura del 2,6% de noviembre, 
que había estado cerca de su menor aumento en cuatro años. Adicionalmente, las expectativas a cinco años en EEUU según 
la Universidad de Michigan se revisaron a la baja en su lectura final de diciembre, hasta el 3,0%, desde el 3,1% de su lectura 
preliminar, e inferior también al 3,2% que se estimó el mes anterior. 
 
. La presidenta del Banco de la Reserva Federal de San Francisco, Mary Daly , confirmó el giro del banco central en una 
entrevista concedida a Bloomberg. Durante la misma explicó que "mi proyección ahora es que se necesitarán 
muchos  menos recortes de tipos el próximo año de lo que pensábamos". Eso sí, ha querido remarcar que en todo 
momento esto dependerá de los datos macroeconómicos que vayan llegando. "Ahora creo que hemos dejado atrás esa fase 
de recalibración y estamos en la siguiente”, dijo. "La siguiente fase consiste realmente en analizar l a información 
entrante".  Esto lleva a Daly a considerarse "muy cómoda" en las nuevas previsiones de solo dos recortes de tipos de interés 
para todo el año. "Ya tenemos una inflación por encima del 2%, por lo que tenemos que trabajar duro para bajar la inflación al 
2% y eso es una economía un poco más vulnerable de lo que sería si tuviéramos una inflación del 2%. 
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Noticias destacadas de Empresas  
_________________________________________________________________________________________ 
 
. ENAGÁS (ENG)  comunica a la CNMV que el pasado viernes el Centro Internacional de Arreglo de Diferencias relativas a 
Inversiones (CIADI) notificó a ENG el laudo dictado en el procedimiento arbitral relativo a su inversión en GSP (Caso CIADI 
No. ARB/18/26). El laudo notificado el viernes estima que la República del Perú ha incumplido sus obligaciones bajo los 
artículos 4.1 y 5 del APPRI Perú-España, y condena en consecuencia a Perú a pagar a ENG un importe de $ 176 millones, 
más un interés anual del 1,44% calculado de forma simple desde el 24 de enero de 2018 hasta la fecha de hoy y capitalizable 
semestralmente desde esta fecha hasta el pago de la indemnización, lo que supone un total $ 194 millones a día de hoy, así 
como el 75% de las costas procesales.   
 
Además, en relación a la restricción para repatriar los dividendos de TGP, el Tribunal ha declarado “que la inclusión de Enagás 
Internacional en la categoría 2 de la Ley N.º 30737, así como cualquier medida de constricción patrimonial (i.e., constitución 
del Fideicomiso de Garantía) y restricción de derechos de transferencia de recursos al exterior derivada de esta categorización 
bajo la Ley N.º 30737 y su Reglamento, constituye también una violación del Artículo 4.1. del APPRI”. Este laudo implicaría 
una minusvalía contable en la cuenta de resultados por la diferencia entre la cantidad reconocida en el laudo ($ 194 millones) 
y la cuenta a cobrar ($ 505 millones) relativa a la inversión en GSP registrada en el balance. El impacto lo incluirá ENG en las 
cuentas anuales del 2024 una vez haya realizado un análisis detallado del laudo. 
 
. VIDRALA (VID)  hace público que el Consejo de Administración ha acordado, en su reunión celebrada el 19 de diciembre de 
2024, el desembolso de un dividendo en efectivo a cuenta de los resultados del ejercicio 2024 de EUR 1,1198 brutos por 
acción, cifra de la que se deducirá la retención a cuenta que resulte aplicable.  
 

• Last trading date: 11 de febrero de 2025  
• Ex-date: 12 de febrero de 2025  
• Record date: 13 de febrero de 2025  
• Fecha de desembolso: 14 de febrero de 2025  
• Importe bruto unitario: EUR 1,1198  

 
. NEINOR HOMES (HOME) comunicó a la CNMV que, en ejecución del acuerdo adoptado por su Junta General Extraordinaria 
de Accionistas el 18 de diciembre de 2024, relativo a la reducción del capital social en la cantidad de EUR 62.224.063,33 con 
la finalidad de devolver aportaciones a los accionistas, mediante la disminución en 0,83 euros del valor nominal de las 
acciones, la sociedad llevará a cabo la distribución. Las fechas relevantes de la distribución referida son las siguientes:  
 

• Último día de negociación de las acciones de HOME con derecho a recibir el importe objeto de devolución (last trading 
date): 21 de enero de 2025  

• Fecha desde la que las acciones se negociarán sin derecho a recibir el importe objeto de devolución (ex-date): 22 de 
enero de 2025  

• Fecha en la que se determinan los accionistas inscritos que tienen derecho a recibir el importe objeto de devolución 
(record date): 23 de enero de 2025  

• Fecha de abono (payment date): 24 de enero de 2025 
 
. El Consejo de Administración de GRENERGY (GRE) ha tomado razón y aceptado la dimisión presentada por D. Pablo Otín 
Pintado como miembro del Consejo de Administración de la sociedad y, por tanto, como consejero delegado de GRE. Esta 
dimisión, se produce como consecuencia de haber sido cesado en el puesto ejecutivo de la sociedad al que estaba asociado 
su nombramiento como consejero, y la terminación de su relación profesional con la compañía, por considerarse que en la 
actualidad, se requiere de un liderazgo diferente en GRE para avanzar en la consecución de los objetivos fijados para los 
próximos años. El actual presidente ejecutivo, David Ruiz de Andrés, asumirá también la posición de consejero delegado. 
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. IBERDROLA (IBE) comunicó a la CNMV que, tras haber recibido la autorización de la Comisión Federal de la Regulación 
de la Energía de EEUU y de la Comisión de Utilities Públicas del Estado de Maine y habiéndose publicado la autorización de 
la Comisión de Servicio Público del Estado de Nueva York, que se prevé que, la consumación de la fusión de Avangrid, Inc. 
(Avangrid) y Arizona Merger Sub, Inc. (Merger Sub), deviniendo IBE titular del 100% del capital social de Avangrid, tenga lugar 
el 23 de diciembre de 2024.  En el marco del cierre de la fusión, IBE y Avangrid resolverán el acuerdo con el accionista 
(shareholder agreement) suscrito entre ambas sociedades con fecha 16 de diciembre de 2015 y Avangrid instruirá al New 
York Stock Exchange para que inicie el proceso de exclusión de sus acciones de cotización en el New York Stock Exchange. 
La operación se enmarca en la estrategia de IBE de ampliar su presencia e inversión en mercados con una robusta calificación 
crediticia y con alto potencial para las inversiones en el negocio de redes. 
 
Por otro lado, El portal digital Bolsamania.com informó el viernes que el Banco Europeo de Inversiones (BEI) e IBE, con la 
garantía Archimede de SACE, han firmado un acuerdo de préstamo verde por EUR 100 millones para financiar la construcción 
de una nueva planta fotovoltaica en Italia. Este acuerdo marca un paso crucial para aumentar la producción de energía 
renovable en el país y avanzar hacia los objetivos climáticos de la Unión Europea, ha señalado Iberdrola en un comunicado. 
Además, representa la primera operación del BEI con IBE cubierta por SACE. 
 
En concreto, la nueva planta fotovoltaica, que se ubicará en las provincias de Enna y Catania (Sicilia) y estará operativa en 
2025, tendrá una capacidad de generación de energía renovable de 242,78 megavatios (MWp), suficiente para satisfacer las 
necesidades anuales de unos 154.000 hogares italianos. Así, la financiación del BEI estará cubierta en un 70% por la garantía 
Archimede de SACE, un instrumento de garantías concedidas en condiciones de mercado para financiaciones y bonos con 
una duración de hasta 25 años cuyo objetivo es mejorar la competitividad del sistema nacional. 
 
. La CNMV comunica que la Oferta Pública de Adquisición (OPA) formulada por Helios RE, S.A., sobre el 100% del capital de 
LAR ESPAÑA REAL ESTATE Socimi (LRE) , exceptuando las acciones inmovilizadas que representan un 10,15% de dicho 
capital, ha sido aceptada por un número de 68.648.515 acciones que representan un 91,29% de las acciones a las que se 
dirigió la oferta de forma efectiva y el 82,02% del capital social de la afectada. 
 
En consecuencia, la OPA ha tenido resultado positivo, al haber sido el número de acciones comprendidas en las declaraciones 
de aceptación superior al límite mínimo fijado por el oferente para su efectividad (límite mínimo = 37.598.462 acciones) y 
haberse cumplido las demás condiciones impuestas. Dicho resultado será publicado en los boletines de cotización de las 
bolsas de valores correspondientes a la sesión del 23 de diciembre de 2024. 
 
. El operador francés SNCF Voyageurs ha vuelto a confiar en CAF para el suministro de 22 trenes Intercités, denominados 
Oxygène, que darán servicio en la línea Burdeos-Marsella, y que se suman a los 28 trenes contratados en el año 2019 
destinados a las líneas ParísLimoges-Toulouse y París-Clermont-Ferrand. El contrato inicial de trenes Oxygène contemplaba 
la opción de ampliar el suministro hasta en 75 trenes adicionales. El nuevo acuerdo firmado de 22 trenes más supone un 
importe superior a los EUR 400 millones. La compra de nuevo material rodante de Intercités está financiada por el Estado 
como autoridad que gestiona la red TET (Trains d’Équilibre du Territoire), trenes de media y larga distancia que dan servicio 
entre las principales ciudades francesas no conectadas por alta velocidad 
 
. El diario Expansión informó el viernes que el Gobierno español acaba de cerrar un nuevo acuerdo con el grupo de 
Defensa AIRBUS (AIR)  en relación con un nuevo pedido de aviones Eurofighter, que se destinará a renovar la anticuada flota 
de cazas F-18 que opera en la actualidad el Ejército del Aire y del Espacio. Así, el viernes se firmó un contrato entre 
el Ministerio de Defensa y la Agencia de Gestión de Eurofighter y Tornado de la OTAN, denominada Netma, para la compra 
por parte del Gobierno español de 25 unidades del Eurofighter por unos EUR 4.000 millones. La previsión es que las unidades 
de este pedido, conocido como Halcón II, se empiecen a entregar en 2030. Este encargo recoge 21 aviones monoplaza y 
cuatro de características biplaza y se suma al firmado entre AIR y el Ejecutivo español para la entrega de un lote de 20 cazas. 
 
. El diario Expansión informó el pasado viernes que la Comisión Nacional de los Mercados y la Competencia (CNMC) ha 
propuesto desregular los mercados mayoristas de banda ancha en España, entre otras cuestiones, debido a la reducción de 
la cuota de mercado de TELEFÓNICA (TEF)  y al surgimiento de nuevos actores en el sector como MasOrange o la toma del 
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control de Vodafone España por parte de Zegona. La propuesta de la CNMC está plasmada en una consulta pública, en la 
que aboga por la "desregulación total" de los servicios NEBA local y NEBA fibra gracias al despliegue masivo de redes de 
fibra óptica (FTTH), la entrada y consolidación de nuevos actores y modelos de negocio y a las ayudas públicas.  
 
En ese sentido, la CNMC ha explicado que la anterior revisión de estos mercados se aprobó en 2021, cuando se estableció 
una regulación diferenciada para la zona 1 (o competitiva) y la 2 (no competitiva). 
 
. AMPER (AMP)  comunicó a la CNMV que ha registrado en el «Mercado Alternativo de Renta Fija» (MARF) una ampliación 
(tap) a la primera emisión de bonos realizada al amparo del «Programa de Bonos AMPER 2024» bajo la denominación «Tap 
Primera Emisión de Bonos bajo el Programa de Bonos AMPER 2024» por un importe nominal total de EUR 12.000.000 y con 
fecha de vencimiento el 23 de julio de 2029. Los Bonos fueron desembolsados y admitidos a negociación el viernes. La 
financiación recibida por AMP en virtud de los bonos emitidos en la primera emisión y en el Tap de la Primera Emisión, junto 
con la financiación a medio plazo obtenida por importe de EUR 20 millones mediante pagarés emitidos al amparo del Programa 
de Pagarés Amper vigente en 2024 suscritos por un inversor institucional, ha permitido a la sociedad obtener en los últimos 
meses financiación (a largo y a medio plazo) por EUR 62,7 millones. 
 
. PROSEGUR (PSG) informó a la CNMV de la novación modificativa y refundición por parte de todos los socios de Gubel, S.L. 
(sociedad titular del 65,09% del capital social de PSG que, a su vez, es titular del 81,45% del capital social de la sociedad 
cotizada PROSEGUR CASH (CASH) ) del pacto de sindicación de dicha sociedad.  En virtud del pacto de sindicación, doña 
Helena Revoredo Delvecchio, a pesar de ostentar una participación inferior al 50% del capital social de Gubel, ostentará, sin 
solución de continuidad, el control exclusivo de dicha sociedad en el sentido del artículo 42 del Código de Comercio, al poder 
ejercitar, en virtud del Pacto de Sindicación refundido, la mayoría de los derechos de voto de Gubel. En su virtud, igualmente 
sin solución de continuidad, doña Helena Revoredo Delvecchio continuará ejerciendo el control sobre PSG (y también sobre 
CASH) de acuerdo con el artículo 4 de la Ley 6/2023 de los Mercados de Valores y Servicios de Inversión y el artículo 42 del 
Código de Comercio. 
 
.  
 

 
“Link Securities SV, S.A. no asume ninguna responsabilidad por posibles errores de hecho u opinión contenidos en este documento, el cual está basado en 
información obtenida de fuentes fidedignas. Este documento no representa una oferta de compra o venta de valores. Los clientes de Link Securities SV, S.A. y 
sus empleados pueden tener una posición o haber realizado transacciones sobre cualquiera de los valores a los que se hace referencia en este documento”. 
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