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Comentario de Mercado (aproximadamente 6 minutos de lectura) 
 

 
Las bolsas europeas fueron capaces de mantener AYER  el buen tono mostrado la sesión 
precedente, lo que permitió a los principales índic es de estos mercados cerrar en su mayoría 
con avances , aunque lejos de sus niveles más elevados del día. En esto último tuvo mucho que ver 
la negativa apertura de Wall Street. Cabe destacar, además, que, como sucedió el día precedente, 
algunos de los sectores más castigados durante el ejercicio 2024, tales como el del lujo o el del 
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petróleo, fueron AYER los que mejor se comportaron, con el primero de ellos, dado el elevado peso 
relativo que mantiene en los principales índices de la Eurozona, concretamente en los Eurostoxx y 
en el CAC 40 francés, ejerciendo de principal soporte de los mismos. 
 
En este sentido, creemos relevante señalar que los inversores, tanto en los mercados de bonos como 
de acciones, no reaccionaron demasiado negativamente a la confirmación de que la inflación había 
vuelto a repuntar en la Eurozona en el mes de diciembre, quizás porque las lecturas estuvieron en 
línea con lo estimado por los analistas, quizás por el hecho de que tanto en Italia como en Francia 
en el mencionado mes la inflación se mantuvo a los mismos niveles que en noviembre, 
comportándose ligeramente mejor de lo proyectado. De momento, el mercado sigue apostando por 
una nueva rebaja de los tipos de interés de referencia del BCE cuando esta institución reúna a su 
Consejo de Gobierno a finales de este mes. Además, los inversores siguen descontando que la 
máxima autoridad monetaria de la Eurozona rebajará al menos en un punto porcentual sus tasas 
oficiales este año. En nuestra opinión, siendo este el escenario más probable, todo dependerá de 
cómo evolucione la inflación en los próximos meses, ya que el control de las expectativas de los 
precios es el principal y único mandato del BCE, algo que no se debe olvidar. 
 
En Wall Street la sesión de AYER estuvo muy condicionada, para mal, por el negativo 
comportamiento de los precios de los bonos, lo que conllevó un nuevo y significativo repunte de los 
rendimientos de estos activos a lo largo de toda la curva de tipos. La publicación de dos indicadores 
macroeconómicos, los empleos ofertados (JOLTS) del mes de diciembre y el índice de gestores de 
compra del sector servicios del mismo mes, el ISM servicios, que superaron lo esperado por los 
analistas, sirvió para confirmar que, tanto el mercado laboral como la economía estadounidense, 
cerraron el año 2024 con gran solidez. Este hecho, que en principio podría ser considerado positivo, 
fue muy negativamente recibido por los inversores, más aun teniendo en cuenta que el informe del 
ISM apuntaba a un importante repunte de las presiones inflacionistas en el sector de los servicios en 
el mes analizado. Todo ello aleja de momento la posibilidad de que la Reserva Federal (Fed) continúe 
su proceso de reducción de tipos de interés, al menos en el corto plazo. La reacción en los distintos 
mercados financieros no se hizo esperar: el dólar se giró al alza; los precios de los bonos a la baja y 
sus rendimientos al alza, y las bolsas, lastradas por los valores de crecimiento, especialmente los 
tecnológicos, precisamente los que habían liderado las alzas el día precedente, profundizaron en sus 
descensos, lo que llevó a todos los principales índices de este mercado a cerrar el día con 
importantes caídas, las más pronunciadas desde la sesión del pasado 18 de diciembre. En este 
sentido, cabe recordar lo que señalamos AYER: que, si los rendimientos de los bonos siguen 
subiendo, ello va a suponer un importante lastre para el comportamiento de las bolsas, 
especialmente para los valores que, como muchos de los tecnológicos, presentan valoraciones muy 
exigentes. 
 
La próxima “gran cita” macroeconómica de los mercados, antes de que comience de forma oficiosa 
la temporada de presentaciones de resultados trimestrales la semana que viene en Wall Street, será 
la publicación el viernes del informe de empleo no agrícola de diciembre en EEUU, informe que debe 
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servir para que los inversores se hagan una idea más precisa de cómo de fuerte ha acabado el año 
el mercado laboral estadounidense. Antes, HOY tendremos un anticipo de ello, ya que la procesadora 
de nóminas ADP publica las cifras de creación de empleo privado en diciembre en EEUU. Además, 
y como consecuencia de que MAÑANA se celebra en el país el funeral de Estado por la muerte del 
expresidente Jimmy Carter, hecho por el que no abrirán las bolsas ese día, HOY el Departamento 
de Trabajo estadounidense adelanta la publicación de las cifras de nuevas peticiones de subsidios 
de desempleo semanales, cifras que son una buena aproximación a la evolución del paro semanal 
en el país, que normalmente se dan a conocer los jueves. 
 
A la espera de la publicación de ambas variables esta tarde, HOY esperamos que las bolsas 
europeas abran a la baja, con el sector tecnológico liderando los descensos, siguiendo de esta forma 
el comportamiento de AYER de Wall Street y de esta madrugada de las bolsas asiáticas, que han 
cerrado en su mayoría con pérdidas, aunque por encima de sus niveles más bajos del día.  
 
Decir, además, que ya con las bolsas europeas cerradas, se darán a conocer en EEUU las actas de 
la reunión que celebró en diciembre el Comité Federal de Mercado Abierto (FOMC) de la Fed, actas 
que servirán a los inversores para conocer de primera mano la opinión de los miembros del comité 
sobre la futura evolución de los tipos de interés oficiales en el país. 
 
Por lo demás, señalar que esta madrugada el dólar viene cediendo ligeramente algo de lo ganado 
AYER con relación a las principales divisas europeas; que el precio del crudo viene al alza y que el 
del oro se muestra estable. 
 

Juan J. Fdez-Figares 
Director de Gestión IICs 

 

 
Eventos Empresas del Día  
_________________________________________________________________________________________ 
 
Bolsa Española: 
 

• Redeia (RED): paga dividendo ordinario a cuenta de 2024 por importe bruto de EUR 0,2 por acción;  
 
Wall Street:  publican resultados trimestrales, entre otras compañías: 
 

• Jefferies Financial Group (JEF-US): 4T2024; 
• UniFirst Corp. (UNF-US): 1T2025; 
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Economía y Mercados  
_________________________________________________________________________________________ 
 

• ZONA EURO-UNIÓN EUROPEA  
 
. El Banco Central Europeo (BCE) publicó ayer que las expectativas medianas de inflación de los consu midores de la 
Eurozona para los próximos 12 meses aumentaron hasta  el 2,6% en noviembre desde el 2,5% de octubre . Las 
expectativas medianas de inflación a tres años también aumentaron al 2,4%, un nivel registrado por última vez en julio de 
2024, desde el 2,1% en octubre, que fue el nivel más bajo desde febrero de 2022. A su vez, la incertidumbre sobre las 
expectativas de inflación para los próximos 12 mese s se mantuvo sin cambios en su nivel más bajo desde  febrero de 
2022.  
 
Por otra parte, las expectativas que manejan los consumidores sobre  el crecimiento de sus ingresos para los próximos 
12 meses se mantuvieron sin cambios en el 1,1% , mientras que las expectativas de crecimiento del gasto aumentaron 
hasta el 3,5%, el nivel más alto desde abril de 2024. 
 
Por último, el BCE señala que las expectativas de crecimiento económico en la Euro zona para los próximos 12 meses 
se volvieron más negativas, para situarse en el -1, 3%, en comparación con el -1,1% en octubre , mientras que las 
expectativas para la tasa de desempleo a 12 meses aumentaron al 10,6%, desde el 10,4% en octubre. 
 
. Según la estimación preliminar del dato, dada a conocer por Eurostat, el índice de precios de consumo (IPC) de la 
Eurozona repuntó el 0,4% en el mes de diciembre con relación a noviembre , más del 0,2% esperado por el consenso de 
analistas de FactSet.  
 
En tasa interanual el IPC de la Eurozona repuntó en di ciembre el 2,4% desde el 2,2% de noviembre . En este caso la 
lectura sí estuvo en línea con lo esperado por el consenso de analistas. Por componentes, cabe destacar que el crecimiento 
de los precios de los servicios se aceleró en diciembre (4,0% vs 3,9% de noviembre). Por su parte, el crecimiento de los 
precios de los alimentos, alcohol y tabaco se mantuvo estable (2,7%), mientras que el de los precios de los bienes industriales 
no energéticos se desaceleró ligeramente (0,5% vs 0,6% de noviembre). A su vez, los precios de la energía volvieron a crecer 
en diciembre (0,1% vs -2,0% de noviembre). 
 
A su vez, el IPC subyacente , que excluye los precios de los alimentos, alcohol y el tabaco y los precios de la energía, subió 
el 0,5% en el mes de diciembre con relación a novie mbre, mientras que en tasa interanual subió el 2,7% , misma tasa 
que en el mes precedente y en línea con lo esperado por el consenso. 
 
Valoración: de igual manera que ha ocurrido en España y Alemania, la inflación general repuntó en el mes de diciembre en 
la Eurozona, aunque en su caso el repunte estuvo en línea con lo esperado, moderado por el “mejor” comportamiento que 
tuvo esta variable en otros países de la región, como fue el caso de Francia e Italia, donde parece que se ha estabilizado. No 
obstante, este repunte, en gran medida producto de los efectos base que, de forma negativa, vienen afectando a los precios 
de la energía en los últimos meses, creemos que, si bien no se puede decir que sea el final del proceso desinflacionista en la 
región, sí supone un alto en el mismo. El repunte de la tasa interanual de crecimiento de los precios de los servicios, por su 
parte, no creemos que haya gustado mucho a los miembros del Consejo de Gobierno del BCE, los cuales deberán decidir si 
a finales de mes optan nuevamente por rebajar las tasas de interés de referencia del banco central, algo que el comportamiento 
reciente de los precios de los bonos parece poner en entredicho. 
 
. Eurostat publicó ayer que la tasa de desempleo ajustada estacionalmente en la  Eurozona se situó en el 6,3% en el mes 
de noviembre , sin cambios con relación a octubre y en línea con lo esperado por el consenso de analistas de FactSet. En 
noviembre de 2023 esta tasa era del 6,5%. Las tasas de desempleo más elevadas entre los países de la Eurozona siguieron 
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siendo en noviembre las de España, con una del 11,2% (11,2% en octubre) y la de Grecia, con una del 9,6% (9,8% en octubre). 
En sentido contrario, las tasas de desempleo más bajas eran la de Malta (3,0%) y la de Alemania (3,4%). 
 
Eurostat estima que 10,819 millones de personas esta ban oficialmente desempleadas en la Eurozona en el m es de 
noviembre , 39.000 menos que en octubre. En comparación con noviembre de 2023, el desempleo disminuyó en 333.000 
personas en la Eurozona. 
 
. El índice de gestores de compra del sector de la con strucción de la Eurozona, el PMI construcción que ela bora S&P 
Global, repuntó en el mes de diciembre hasta los 42 ,9 puntos desde los 42,7 puntos de noviembre , pero se mantuvo 
en territorio negativo. Cualquier lectura por encima de los 50 puntos sugiere expansión de la actividad con relación al mes 
precedente y, por debajo de ese nivel, contracción de la misma.  
 
El mes de diciembre representa el trigésimo segundo mes en el que de forma consecutiva se contrae en términos mensuales 
la actividad de la construcción en la Eurozona. En esta ocasión la contracción de la misma estuvo im pulsada por fuertes 
caídas en los nuevos pedidos, el empleo y las compr as. La construcción de viviendas fue el segmento más débil, mientras 
que las presiones sobre los precios aumentaron a su nivel más elevado en diez meses, aunque todavía por debajo de la media 
histórica. Los retrasos en la cadena de suministro empeoraron por segundo mes, y las empresas se mantuvieron pesimistas 
sobre el año que viene . 
 
En las principales economías de la región, el PMI construcción de Alemania  bajó en diciembre hasta los 37,8 puntos desde 
los 38,0 puntos de noviembre, situándose a su nivel más bajo en 8 meses, mientras que el PMI construcción de Francia  lo 
hacía hasta los 42,6 puntos desde los 43,7 puntos del mes precedente. Por su parte, el PMI construcción de Italia  subía en 
diciembre hasta los 51,2 puntos desde los 48,5 puntos del mes de noviembre señalando expansión del sector por primera vez 
en 9 meses. 
 
. El Instituto Nacional de Estadística francés, el INSEE, publicó ayer que, según su estimación preliminar del dato, el índice 
de precios de consumo (IPC) subió en el mes de dici embre el 0,2% con relación a noviembre , lectura que estuvo en 
línea con lo esperado por el consenso de analistas de FactSet. El repunte fue consecuencia principalmente del aumento de 
los precios de los servicios, en particular en el transporte. 
 
En tasa interanual el IPC de Francia subió en el mes de diciembre el 1,3% (1,3% en noviembre) , algo menos que el 1,4% 
que esperaban los analistas. En el mes y en tasa interanual el crecimiento de los precios de la energía se aceleró (1,2% vs -
0,7% en noviembre), pero esto se vio compensado por la desaceleración del crecimiento de los precios de los alimentos (0% 
vs 0,2% en noviembre), que se estancó. Además, el crecimiento se mantuvo estable para los precios del tabaco (8,7%) y para 
los precios de los servicios (2,3%). Por su parte, los precios de productos manufacturados siguieron cayendo (-0,4% vs -0,3% 
en noviembre). 
 
Por su parte, la inflación subyacente , que excluye en su cálculo los precios de los alimentos no procesados y de la energía, 
subió en diciembre hasta el 1,5% desde el 1,4% del mes precedente . 
 
Por último, y también según la lectura preliminar dada a conocer por el INSEE, el IPC armonizado de Francia repuntó el 
0,2% en el mes de diciembre con relación a noviembr e, mientras que en tasa interanual lo hizo el 1,8% (1,7% en 
noviembre) . Ambas lecturas estuvieron en línea con lo esperado por el consenso de analistas. 
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• EEUU 

. El Departamento de Comercio de EEUU publicó ayer que el déficit comercial del país se elevó a los $ 78.2 00 millones 
en el mes de noviembre, cifra superior a los $ 73.6 00 millones alcanzados en el mes de octubre  y algo superior a los $ 
78.000 millones que esperaban los analistas del consenso de FactSet. 
 
En noviembre las exportaciones estadounidenses aumen taron un 2,7% con relación a octubre, hasta un máxi mo 
histórico de $ 273.400 millones ($ 273.200 millones  esperados) , lideradas por las ventas de otros productos derivados del 
petróleo, automóviles de pasajeros, preparaciones farmacéuticas, petróleo crudo, materiales plásticos, camiones, autobuses 
y vehículos especiales y motores de aeronaves civiles.  
 
Por su parte, las importaciones estadounidenses aumentaron en nov iembre el 3,4%, hasta los $ 351.600 millones ($ 
351.700 millones esperados) , lideradas por las compras de alimentos, piensos y bebidas, semiconductores, automóviles de 
pasajeros, aeronaves civiles, oro no monetario y petróleo crudo. 
 
El déficit comercial de EEUU se mantuvo prácticamente sin cambios con China ($ -25.400 millones vs $ -25. 500 
millones en octubre)  y México ($ -15.400 millones), pero se amplió con la Unión Europea ($ -20.500 millones vs $ -17.100 
millones). 
 
. El Departamento de Trabajo publicó ayer que el número de puestos vacantes ( informe the Job Openings and Labor 
Turnover Survey; JOLTS ) aumentó en 259.000 empleos en el mes de noviembre  con relación a octubre , hasta los 8,098 
millones de empleos ofertados. La lectura superó los 7,70 millones de empleos ofertados que esperaban los analistas del 
consenso de FactSet. En noviembre el número de puestos de trabajos vacantes aumentó en los servicios profesionales y 
empresariales (+273.000), en las finanzas y los seguros (+105.000) y en los servicios educativos privados (+38.000), pero 
disminuyó en el sector de la información (-89.000).  
 
Por su parte, el número de contrataciones y despidos totales vari ó poco en diciembre, hasta situarse en los 5,3 
millones y 5,1 millones, respectivamente . Dentro de las separaciones, el número de renuncias voluntarias disminuyó en 
noviembre en 218.000 hasta los 3,065 millones, su nivel más bajo desde agosto de 2020, mientras que el número de despidos 
se mantuvo estable alrededor de los 1,8 millones. Por su parte, la tasa de abandono, una métrica que mide el abandono 
voluntario del trabajo como proporción del empleo total, cayó al 1,9% desde el 2,1% del mes anterior. 
 
. El índice de gestores de compra del sector servicios  de EEUU, que elabora the Institute for Supply Management 
(ISM), el ISM servicios, subió en diciembre hasta los 54 ,1 puntos desde los 52,1 puntos de noviembre , superando de 
este modo los 53,0 puntos que esperaban los analistas del consenso de FactSet. Cualquier lectura por encima de los 50 
puntos indica expansión de la actividad con relación al mes precedente y, por debajo de ese nivel, contracción de la misma. 
 
La mayoría de los subíndices de servicios mejoraron en diciembre, incluida la producción y los nuevos pedidos, mientras que 
el empleo retrocedió. Los precios de los insumos aumentaron marcadamente en el sector servicios, lo que indica que persisten 
las presiones inflacionarias que podrían preocupar a las autoridades. 
 

• JAPÓN  
 
. Según datos oficiales, el índice de confianza de los consumidores disminuy ó en Japón hasta los 36,2 puntos en 
diciembre , desde los 36,4 puntos del mes anterior, y se quedó corto también con respecto a la previsión de 36,6 puntos que 
manejaban los analistas. El sentimiento acerca de la compra de bienes duraderos se debilitó (29,4 puntos vs 29,9 puntos; 
noviembre) y las opiniones sobre los medios de vida en general se suavizaron ligeramente (34,1 puntos vs 34,3 puntos; 
noviembre). Al mismo tiempo, la confianza en el crecimiento de los ingresos se mantuvo estable (en los 40,2 puntos), mientras 
que el optimismo sobre el empleo cayó de forma marginal (41,0 puntos vs 41,2 puntos; noviembre).  
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Noticias destacadas de Empresas  
_________________________________________________________________________________________ 
 
. SQUIRREL (SQRL)  anunció a la CNMV el lanzamiento en España de un nuevo canal de televisión en abierto, que operará bajo la marca 
Squirrel. Este canal nacional (en TDT) estará disponible y tendrá cobertura en toda España desde el 7 de enero de 2025. Todos los hogares 
españoles podrán disfrutar de manera totalmente gratuita de este nuevo canal de entretenimiento, que ofrecerá más de diez películas 
diferentes cada día. El canal también estará disponible en las principales plataformas de este país. La llegada de este nuevo canal nacional 
de SQRL que operará bajo la marca Squirrel, mejorará y ampliará la actual oferta televisiva del panorama español, proporcionando acceso 
gratuito a una vasta selección de películas. 
 
. Según informó ayer el diario elEconomista.es, BANCO SANTANDER (SAN)  ha anunciado cuatro programas de recompra simultáneos de 
obligaciones que vencen entre marzo de este año y marzo del año que viene por un importe conjunto de $ 6.000 millones (unos EUR 5.760 
millones). El programa, que arrancó ayer y estará activo hasta el 14 de enero, pagará en efectivo las obligaciones, que SAN retirará del 
mercado de bonos. Las ofertas de venta serán de múltiplos de $ 200.000 (el valor nominal de cada título). 
 
. IAG anunció ayer sendas invitaciones separadas a los tenedores de sus (i) bonos por importe nominal agregado de EUR 500.000.000, 
emitidos al 1,50 por ciento y con vencimiento en 2027 (los Bonos 2027) y (ii) bonos por importe nominal agregado de EUR 700.000.000, 
emitidos al 3,75% y con vencimiento en 2029 (los Bonos 2029) ofreciendo la compra de los Bonos por IAG a cambio de un pago de efectivo 
hasta el Importe Máximo Total Aceptado y el Sublímite de los Bonos 2029.  
 
Las ofertas se realizan en los términos y con sujeción a las condiciones contenidas en el memorando de oferta de adquisición (tender offer 
memorandum) de fecha 7 de enero de 2025 elaborado por IAG, y están sujetas a las restricciones de oferta que se describen con más detalle 
en dicho memorando. 
 
. BBVA  comunicó a la CNMV que ha acordado la realización de una emisión de participaciones preferentes eventualmente convertibles 
(Contingent Convertible) en acciones ordinarias de BBVA de nueva emisión, con exclusión del derecho de suscripción preferente de los 
accionistas, por un importe nominal conjunto de $ 1.000.000.000. Una vez desembolsados, está previsto que los Valores computen como 
capital de nivel 1 adicional de BBVA y de su grupo de acuerdo con la normativa de solvencia aplicable.  
 
La remuneración de los Valores, cuyo pago es discrecional y está sujeta a ciertas condiciones, ha quedado fijada en un 7,75% anual desde 
el 14 de enero de 2025, incluido, y hasta el 14 de enero de 2032, excluido. A partir de entonces, se revisará de acuerdo con los términos y 
condiciones de la Emisión mediante la aplicación de un margen de 324,9 puntos básicos sobre el tipo UST a cinco años (5-year UST).  
 
La Emisión no está dirigida en ningún caso a inversores minoristas, todo ello sin perjuicio de las restricciones de venta adicionales previstas 
en los términos y condiciones de la Emisión. BBVA solicitará la admisión a negociación de los Valores en la Bolsa de Valores de Nueva York 
(NYSE). 
 
. Según destaca el diario Expansión en su edición de hoy, CAIXABANK (CABK)  prepara el lanzamiento de un portal inmobiliario para 
aprovechar el momento álgido de compraventas y de precios récord que vive el sector residencial en todas las provincias españolas. Se 
tratará de una web semejante a www.idealista.com para compra y alquiler de vivienda (nueva y usada) pero en la que solo podrán colgar 
anuncios las compañías inmobiliarias registradas en el portal, en ningún caso particulares, salvo que decidan contratar los servicios de alguna 
de estas agencias. El diario señaló que los potenciales usuarios serán inicialmente los 18,3 millones de clientes que tiene CABK en España. 
 
. REPSOL (REP) comunicó a la CNMV que su capital social resultante de la reducción de capital, que quedó inscrita en el Registro Mercantil 
de Madrid el pasado 23 de diciembre de 2024, asciende a EUR 1.157.396.053, representado por 1.157.396.053 acciones de EUR 1 de valor 
nominal cada una, las cuales confieren un total de 1.157.396.053 derechos de voto (uno por cada acción). 
 
. FAES FARMA (FAE)  comunicó a la CNMV que ha recibido la nueva autorización de laboratorio de la Unión Europea incluyendo la nueva 
planta de fabricación en Derio (Vizcaya), junto con su certificado GMP (Good Manufacturing Practices) de la Agencia Española del 
Medicamento y Productos Sanitarios (AEMPS). Este certificado permite la fabricación de medicamentos en esta nueva planta para las mismas 
formas farmacéuticas que en la planta actual de Lamiako (Leioa, Vizcaya) y adicionalmente para sticks de líquidos y cápsulas blandas.  
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Por tanto, ya es posible empezar de forma inmediata a presentar las variaciones de Registro por cada producto, primero en España/Europa 
y después en el resto de países, para el inicio de la comercialización de los medicamentos fabricados en la nueva planta de Derio. A medida 
que se vayan recibiendo las autorizaciones, la producción se irá trasladando de forma escalonada de una planta a la otra. La nueva planta 
está situada en el Parque Científico y Tecnológico de Vizcaya y con alrededor de 60.000 metros cuadrados de superficie construida, de los 
que el área de producción farmacéutica ocupa alrededor de 20.000 metros cuadrados. La nueva planta permitirá hasta duplicar la capacidad 
industrial actual de la planta de Lamiako (Leioa) y podrá llegar a producir más de 100 millones de unidades de medicamentos cada año, 
gracias a la incorporación de nuevas tecnologías de alto valor y a la excelencia operativa. 
 
. El Consejo de Administración de GRENERGY (GRE) ha acordado establecer un programa de recompra de acciones propias al amparo de 
la autorización conferida por la Junta General de Accionistas de la Sociedad celebrada el 29 de junio de 2021. El Programa de Recompra 
tendrá las siguientes características:  
 

1. Propósito : reducir el capital social de GRE mediante la amortización de acciones propias, con el objetivo de retribuir al accionista 
de GRE mediante el incremento del beneficio por acción, todo ello previo acuerdo de la Junta General de Accionistas y en los 
términos que ésta decida.  

 
2. Importe monetario máximo : el importe monetario máximo asignado al Programa de Recompra asciende a EUR 40.000.000.  

 
3. Número máximo de acciones : el número máximo de acciones a adquirir al amparo del Programa de Recompra dependerá del 

precio medio al que tengan lugar las compras, pero no excederá de 2.000.000 acciones, con el límite de que las acciones que se 
adquieran junto con la autocartera existente nunca exceda del máximo legal permitido en cada momento (10% del capital social, 
actualmente).  

 
4. Condiciones de precio y volumen : la adquisición de las acciones se realizará de conformidad con las condiciones de precio y 

volumen establecidas en la Ley. En particular, en lo que se refiere al precio, GRE no comprará acciones a un precio superior al más 
elevado de los siguientes: (i) el precio de la última operación independiente; y (ii) la oferta independiente más alta de ese momento 
en el centro de negociación donde se efectúe la compra. En lo que respecta al volumen de contratación, GRE no comprará más del 
25% del volumen medio diario de las acciones de GRE en el centro de negociación en que se lleve a cabo la compra. El volumen 
medio diario de las acciones de GRE a los efectos del cómputo anterior tendrá como base el volumen medio diario negociado en 
los 20 días hábiles anteriores a la fecha de cada compra.  

 
5. Duración : el Programa de Recompra comenzará el día 8 de enero de 2025 y permanecerá vigente hasta el 31 de diciembre de 

2025. No obstante, GRE se reserva el derecho a finalizar anticipadamente el Programa de Recompra si, con anterioridad a su fecha 
límite de vigencia, se hubiera cumplido su finalidad y, en particular, si GRE hubiera adquirido al amparo del mismo el número 
máximo de acciones o acciones por un precio de adquisición que alcanzara el importe monetario máximo, o si concurriera cualquier 
otra circunstancia que así lo aconsejara o exigiera. 

 
 
 
 
 
 
 

 

 
“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)” 


