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Comentario de Mercado (aproximadamente 6 minutos de lectura) 
 

 
Los principales índices bursátiles europeos y estad ounidenses cerraron AYER en su mayoría 
a la baja, muy cerca de sus niveles más bajos del d ía. La sesión, que fue en ambos mercados de 
más a menos, fue negativa para casi todos los sectores, con excepciones muy puntuales como la 
del tecnológico y el del automóvil en Europa y el tecnológico en Wall Street, único sector de los 11 
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que integran el S&P 500 que AYER fue capaz de cerrar en positivo -el 90% de los valores de este 
índice registraron pérdidas al término de la jornada-. El buen comportamiento de este sector en todas 
estas bolsas tuvo mucho que ver la noticia de que el Gobierno de EEUU había permitido a NVDIA 
(NVDA-US) volver a vender a China su chip H20, destinado para la Inteligencia Artificial (IA). Todo 
parece indicar que esta decisión forma parte del acuerdo de base alcanzado entre EEUU y China a 
nivel comercial, acuerdo que se sigue negociando y que debe cerrarse antes del 12 de agosto, 
aunque AYER el secretario del Tesoro estadounidense, Bessent, dijo que la fecha no era inamovible. 
La fortaleza mostrada AYER por las acciones de NVDIA (NVDA-US) y del resto del sector de los 
semiconductores permitió que el Nasdaq Composite volviera a cerrar el día marcando un nuevo 
máximo histórico. 
 
Así, AYER, tanto en las bolsas europeas como en las estadounidenses, se apreció cierto deterioro 
del sentimiento de los inversores, algo que entendemos puede estar directamente ligado a la 
incertidumbre que sigue planteando la postura errática de la Administración Trump en el ámbito 
comercial. Así, si finalmente Europa se ve obligada a afrontar unos aranceles generalizados del 30%, 
ello terminaría teniendo un fuerte impacto en el crecimiento económico de la región y en los 
resultados empresariales, especialmente de las compañías de los sectores que, como el del 
automóvil o el farmacéutico, mantienen una elevada exposición al mercado estadounidense. 
También, como ya se pudo comprobar AYER en los datos de la inflación estadounidense del mes de 
junio, los elevados aranceles que está imponiendo EEUU se están ya trasladando a los precios. Así, 
y a pesar de que el repunte de la inflación general y de su subyacente es hasta ahora moderado, si 
se analizan los distintos componentes de precios de los índices se puede observar cómo ya hay 
productos importados cuyos precios está subiendo con cierta intensidad. Lo que sí parece seguro es 
que con estos niveles de inflación la Reserva Federal (Fed) va a mantener su postura de “esperar y 
ver” y de momento no va a mover sus tasas de interés de referencia. Así parece que lo interpretaron 
los inversores en los mercados de bonos estadounidenses, mercados que, tras una primera reacción 
positiva a los datos, se giraron a la baja, lo que conllevó un significativo repunte de sus rendimientos. 
 
Por último, y en lo que hace referencia al inicio oficioso de la temporada de publicación de resultados 
trimestrales en Wall Street, inicio que estuvo AYER protagonizado por algunos de los mayores 
bancos estadounidenses, entre ellos Citigroup (C-US), JP Morgan (JPM-US) y Wells Fargo (WFC-
US), cabe señalar que tanto las cifras dadas a conocer por estas entidades como lo trasmitido al 
mercado sobre el comportamiento de sus negocios fue positivo. Así, tanto los ingresos por trading 
como del negocio de banca de inversión crecieron con fuerza en el trimestre, mientras se observó 
que, en lo que hace referencia al negocio tradicional, la demanda de crédito parece estar repuntando 
y la morosidad se mantiene contenida, algo que confirma que, de momento, la economía 
estadounidense se sigue mostrando resistente. 
 
HOY volverá a ser la inflación, en este caso la del Reino Unido, la que centre la atención de los 
inversores, en una jornada en la que también los resultados trimestrales serán protagonistas, tanto 
en las principales plazas europeas como en Wall Street. Centrándonos en la inflación británica, cabe 
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señalar que se espera que ésta se haya mantenido a niveles elevados en junio, lo que limita la 
capacidad del Banco de Inglaterra (BoE) de adoptar una política monetaria agresiva para impulsar 
el crecimiento económico del país. Ya por la tarde, y en EEUU, los inversores estarán muy atentos 
a la publicación del índice de precios de la producción (IPP) de junio, otro buen indicador de cómo 
están comportándose los precios en este país. 
 
Por otra parte, y en lo que hace referencia a los resultados trimestrales, cabe destacar que esta 
madrugada una de las compañías con más peso en los índices bursátiles europeos, la holandesa 
ASML Holding (ASML-NL), fabricante de equipos para la producción de chips, ha dado a conocer 
sus cifras correspondientes al pasado trimestre, cifras que han superado en general lo esperado por 
los analistas. No obstante, el hecho de que la compañía no se haya mostrado muy optimista sobre 
el devenir de sus negocios, consecuencia del incierto escenario geopolítico y económico al que se 
enfrenta, creemos que será negativamente recibido por los inversores. Por otro lado, destacar que 
en Wall Street HOY otros tres grandes bancos: Goldman Sachs (GS-US), Morgan Stanley (MS-US) 
y Bank of America (BAC-US), darán a conocer sus cifras trimestrales, que esperamos que sean en 
general positivas. 
 
Para empezar la jornada de HOY, esperamos que los principales índices las bolsas europeas abran 
a la baja, con los inversores mostrando cierta prudencia de cara al desenlace de las negociaciones 
comerciales de la región con EEUU. Por lo demás, comentar que esta madrugada los principales 
índices de las bolsas asiáticas han cerrado el día de forma mixta y sin grandes cambios; que el dólar 
se muestra estable con relación a la cesta de principales divisas, al igual que lo hacen los precios y 
los rendimientos de los bonos; que tanto el precio del crudo como el del oro vienen al alza; y que los 
precios de las principales criptomonedas no muestran cambios significativos tras las caídas que 
experimentaron AYER, caídas producto principalmente de las tomas de beneficios por parte de 
algunos inversores. 
 
 

Juan J. Fdez-Figares 
Director de Gestión IICs 

 

 
Eventos Empresas del Día  
_________________________________________________________________________________________ 
 
Bolsa Española: 
 

• Acerinox (ACX): descuenta dividendo ordinario a cuenta de 2024 por importe bruto por acción de EUR 0,31; paga 
el día 18 de julio; 

• Prim (PRM): descuenta dividendo ordinario a cuenta de 2024 por importe bruto por acción de EUR 0,229; paga el 
día 18 de julio; 

• Laboratorios Rovi (ROVI): paga dividendo ordinario único a cargo de 2024 por importe de EUR 0,9351 bruto por 
acción; 
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• Faes Farma (FAE): Junta General de Accionistas Extraordinaria; 
• Puig Brands (PUIG): ventas e ingresos 2T2025; 

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

• Finnair (FIA1S-FI): resultados 2T2025; 
• Aeroports de Paris (ADP-FR): ventas, ingresos y estadísticas de tráfico de junio de 2025; 
• ASML Holding (ASML-NL): resultados 2T2025; 
• Borregaard (BRG-NO): resultados 2T2025; 
• Compagnie Financiere Richemont (CFR-CH): ventas, ingresos y datos operativos 1T2026; 
• Antofagasta (ANTO-GB): ventas, ingresos y datos operativos 2T2025; 
• Rio Tinto (RIO-GB): ventas, ingresos y datos operativos 2T2025; 

 
Wall Street:  publican resultados trimestrales, entre otras compañías: 
 

• Alcoa (AA-US): 2T2025; 
• Bank of America (BAC-US): 2T2025; 
• Johnson & Johnson (JNJ-US): 2T2025; 
• Kinder Morgan (KMI-US): 2T2025; 
• Morgan Stanley (MS-US): 2T2025; 
• Goldman Sachs (GS-US): 2T2025; 
• United Airlines Holdings (UAL-US): 2T2025; 

 

Economía y Mercados  
_________________________________________________________________________________________ 
 

• ESPAÑA  
 
. Según la lectura final del dato, dada a conocer por el Instituto Nacional de Estadística (INE), el índice de precios de 
consumo (IPC) de España subió el 0,7% en junio con r elación a mayo, algo por encima del 0,6% estimado i nicialmente  
y que era lo esperado por el consenso de analistas de FactSet. En junio los grupos con mayor repercusión mensual positiva 
en la tasa mensual del IPC fueron el de i) ocio y cultura, con una variación del 2,2% a causa del aumento de los precios de 
los paquetes turísticos; el ii) de vivienda, cuya tasa mensual fue del 1,2%; esta evolución fue debida a la subida de los precios 
de la electricidad, y iii) transporte, con una tasa del 0,9%, debida al aumento de los precios del transporte aéreo de pasajeros 
y de los carburantes y lubricantes para vehículos personales. 
 
En tasa interanual el IPC de España repuntó el 2,3% en  junio (2,0% en mayo) , también algo más que el 2,2% de la primera 
estimación, que era lo proyectado por los analistas. Los grupos que más destacaron por su influencia en el aumento de la tasa 
anual fueron: i) transporte, cuya tasa anual aumentó 1,2 puntos, hasta el -0,8%; este comportamiento se debió a la subida de 
los precios de los carburantes y lubricantes para vehículos personales, frente al descenso en junio de 2024; ii) vivienda, cuya 
tasa anual subió cuatro décimas, hasta el 4,2%, debido a que los precios del gas y, en menor medida, de los combustibles 
líquidos aumentaron, frente a la bajada en junio del año anterior; y ii) alimentos y bebidas no alcohólicas, que situó su variación 
anual en el 2,8%, lo que supuso tres décimas por encima de la del mes pasado; este comportamiento se debió, principalmente, 
al descenso de los precios de las legumbres y hortalizas, menor que el del mismo mes de 2024, y al aumento de los precios 
de la carne y del pescado y marisco. 
 
Por su parte, la tasa de variación interanual del IPC subyacente , que excluye para su cálculo los precios de los alimentos 
no elaborados y de la energía, se situó en el 2,2%, sin cambios frente a la del me s anterior . 
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Por último, y también según la estimación final del dato, el IPC armonizado (IPCA) repuntó en junio el 0,7% con  relación 
a mayo y el 2,3% en tasa interanual (2,0% en mayo) . En ambos casos las lecturas se situaron una décima por encima de 
sus preliminares y de lo esperado por el consenso de analistas. 
 
. Según la Estadística de Transmisiones de Derechos de la Propiedad (ETDP), publicada ayer por el Instituto Nacional de 
Estadística (INE), las operaciones de compraventa de viviendas registr aron un incremento anual del 39,7% en el mes 
de mayo, hasta las 61.054 operaciones . 
 
En el mes el 93,6% de las viviendas transmitidas por  compraventa eran libres y el 6,4% protegidas . En términos 
interanuales, el número de viviendas libres transmitidas por compraventa aumentó un 41,8%, hasta las 57.172 unidades, y el 
de protegidas un 13,9%, hasta las 3.882 unidades. 
 
Además, el 20,9% de las viviendas transmitidas por comprave nta en mayo eran nuevas y el 79,1% usadas . El número 
de operaciones sobre viviendas nuevas aumentó un 42,1% respecto a mayo de 2024, hasta las 12.785 unidades y el de 
usadas un 39,0%, hasta las 48.269 unidades. 
 

• ZONA EURO-UNIÓN EUROPEA  
 
. La agencia estadística europea Eurostat publicó ayer que la producción industrial de la Eurozona, en cifras a justadas 
estacionalmente, creció el 1,7% en el mes de mayo c on relación a abril , sensiblemente más que el 0,5% que esperaban 
los analistas del consenso de FactSet. Con relación a abril la producción de bienes intermedios disminuyó el 1,7% y la de 
bienes de consumo duraderos el 1,9%. En sentido contrario, la producción aumentó el 3,7% para la energía; el 2,7% para los 
bienes de capital y el 8,5% para los bienes de consumo no duraderos. 
 
En tasa interanual la producción industrial de la Eur ozona creció el 3,7% (+0,2% en abril) , también muy por encima del 
0,9% que esperaban los analistas. En mayo y en tasa interanual la producción disminuyo el 1,8% para los bienes intermedios 
y el 0,1% para los bienes de consumo duraderos, mientras que aumentó el 2,6% para la energía, el 4,5% para los bienes de 
capital y el 11,6% para los bienes de consumo no duraderos. 
 
. El índice que mide el sentimiento que sobre el deven ir de la economía de Alemania tienen los grandes in versores y 
los analistas, que elabora el instituto alemán ZEW, subió en su lectura de julio hasta los 52,7 puntos  desde los 47,5 
puntos del mes de junio, superando holgadamente los 50,2 puntos que esperaba el consenso de analistas de FactSet. 
 
Por su parte, el índice ZEW que mide la percepción que tienen esto s colectivos sobre las condiciones actuales por las  
que atraviesa la economía de Alemania también subió  en julio, en su caso hasta los -59,5 puntos  desde los -72,0 puntos 
de junio. Igualmente, la lectura superó los -62,0 puntos esperados por los analistas. 
 
El presidente del ZEW, Achim Wambach, señaló al respecto que, a pesar de la incertidumbre persistente relacionada  con 
los conflictos comerciales globales, casi dos terci os de los expertos esperan una mejora en la economí a alemana . La 
esperanza de una rápida resolución de la disputa arancelaria entre EEUU y la UE y el posible estímulo económico del programa 
de inversión de emergencia planificado por el gobierno alemán parecen predominar. Según señaló, este mayor optimismo se 
refleja, en particular, en el marcado aumento de las expectativas para la ingeniería mecánica y la producción de metales, 
seguidas por el sector de la ingeniería eléctrica.  
 
A su vez, el índice de sentimiento económico que elabora el i nstituto ZEW para la Eurozona subió en julio hasta l os 
36,1 puntos desde los 35,3 puntos de junio , quedando por debajo de los 37,8 puntos que esperaban los analistas. 
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• REINO UNIDO 
 
. The British Retail Consortium (BBC) publicó ayer que las ventas minoristas en el Reino Unido crecieron u n 2,7% en tasa 
interanual en términos comparables en el mes de jun io (+0,6% en mayo) . El consenso de analistas esperaba un repunte 
de esta variable de sólo el 0,2%.  
 
El clima más cálido y los eventos deportivos de temp orada, como Wimbledon, impulsaron el tráfico peaton al en las 
calles principales, impulsando una fuerte demanda d e artículos como ventiladores y ropa deportiva . Las ventas de 
alimentos aumentaron un 4,1%, impulsadas en gran medida por los mayores precios, mientras que las ventas de productos 
no alimentarios subieron un 2,2%, gracias a la respuesta de los consumidores a las ofertas de verano. 
 
Según señalaron los analistas de la BBC, las ventas minoristas se intensificaron en junio, c on un buen desempeño tanto 
de los productos alimenticios como de los productos  no alimenticios . 
 

• EEUU 

. El Departamento de Trabajo publicó que el índice de precios de consumo (IPC) de EEUU subió e l 0,3% en el mes de 
junio con relación a mayo, lectura que estuvo en lí nea con la esperada por el consenso de analistas de  FactSet . En 
junio los precios de la ropa repuntaron el 0,4% (vs -0,4% en mayo) y los de los servicios de transporte un 0,2% (vs -0,2% en 
mayo), mientras que el crecimiento de los precios de los servicios de atención médica se aceleró (0,6% vs 0,2% en mayo). A 
su vez, se desaceleró el crecimiento de los precios de la vivienda (0,2% vs 0,3% en mayo) y los de los productos básicos de 
atención médica (0,1% vs 0,6% en mayo), mientras que los precios de los automóviles y camiones usados cayeron por cuarto 
mes consecutivo (-0,7% vs -0,5% en mayo). 
 
En tasa interanual el IPC de EEUU repuntó en junio el 2 ,7% (2,4% en mayo) , superando de esta forma la proyección de 
los analistas, que era de un incremento algo menor, del 2,6%. En junio y en tasa interanual los precios de la vivienda 
aumentaron el 3,8% (vs 3,9% en mayo). Otros precios con aumentos notables en el último año incluyen los de atención médica 
(+2,8%), los seguros de vehículos de motor (+6,1%), los de mobiliario y operaciones del hogar (+3,3%) y los de recreación 
(+2,1%). 
 
El subyacente del IPC , que excluye para su cálculo los precios de los alimentos no elaborados y los precios de la energía, 
subió en junio el 0,2% con relación a mayo , algo menos que el 0,3% que esperaban los analistas. En tasa interanual el 
subyacente del IPC repuntó en junio el 2,9% (2,8% en  mayo) , también algo menos que el 3,0% estimado por el consenso. 
 
Valoración: la evolución de la inflación general y de su subyacente en el mes de junio confirma que, por el momento, estas 
variables han hecho un alto en el proceso por el que venían reduciéndose en los últimos meses. Si bien no está muy claro el 
impacto de los nuevos aranceles y de la debilidad del dólar en la evolución de los precios estadounidenses en el mes, lo que 
sí es evidente es que, con estos niveles de inflación, la Reserva Federal (Fed) no va a “mover ficha” en la reunión que 
mantendrá su Comité Federal de Mercado Abierto (FOMC) a finales de julio, manteniendo su postura de “esperar y ver”, a la 
espera de conocer el alcance final de los acuerdos que está negociando EEUU con sus principales socios comerciales. 
 
A pesar de todo lo expuesto, en un principio los mercados de bonos y de acciones estadounidenses acogieron con alzas los 
datos, reaccionando de forma positiva al mejor comportamiento de lo esperado en junio de la inflación subyacente. 
Posteriormente, los precios de los bonos se giraron a la baja. En ese sentido, señalar que los futuros siguen dando una 
probabilidad superior al 60% de una rebaja de cuarto de punto porcentual en septiembre, además de seguir contemplando 
dos, incluida ésta, antes de finales de año. 
 
. El índice de manufacturas de Nueva York, the Empire State Index , subió en su lectura de julio hasta los 5,5 puntos  
desde los -16,0 puntos de junio , superando holgadamente la lectura de -11,5 puntos que esperaban los analistas del 
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consenso de FactSet. Cualquier lectura por encima de cero indica expansión de la actividad con relación al mes precedente 
y, por debajo de ese nivel, contracción de la misma. El repunte supone el regreso a la expansión de la actividad manufacturera 
en el estado de Nueva York después de varios meses de contracción.  
 
En julio el subíndice de nuevos pedidos subió ligeramente (2 ,0 puntos vs -14,2 puntos en junio) , así como el de envíos 
(11,5 puntos vs -7,2 puntos en junio). A su vez, el subíndice de plazos de entrega se aceleró (8,3 puntos vs 1,8 puntos en 
junio), mientras que el de que mide la disponibilidad de suministro continuó empeorando (-6,4 puntos vs a -8,3 puntos en 
junio). Al mismo tiempo, el subíndice de inventarios subió significativamente (15,6 puntos vs 0,9 puntos en junio). 
 
Por su parte, el subíndice de empleo aumentó sensiblemente (9,2 p untos vs 4,7 puntos en junio) , expandiéndose por 
segundo mes consecutivo, mientras que el que mide la semana laboral promedio también aumentó (4,2 puntos vs -1,5 puntos 
en junio).  
 
En lo que hace referencia a los precios, señalar que el subíndice que mide el comportamiento de los prec ios de los 
insumos se aceleró en julio (56,0 puntos vs 46,8 pu ntos en junio) , mientras que el que mide la evolución de los precios 
de venta se mantuvo estable (25,7 puntos vs 26,6 puntos en junio).  
 
Por último, destacar que las empresas se mostraron más optimistas a medida q ue el índice de condiciones comerciales 
futuras subió hasta los 24,1 puntos, lo que indica un crecimiento esperado de la actividad . 
 

Noticias destacadas de Empresas  
_________________________________________________________________________________________ 
 
. ACS comunicó ayer en relación a su sistema de dividendo opcional, lo siguiente:  
 

• El 14 de julio de 2025, finalizó el periodo de negociación de los derechos de asignación gratuita correspondientes a 
la primera ejecución.  

• El compromiso irrevocable de compra de derechos asumido por ACS ha sido aceptado por titulares del 40,23% de 
los derechos de asignación gratuita, lo que ha determinado la adquisición por ACS de 109.296.605 derechos por un 
importe bruto total de EUR 170.174.813,99.  

• Como es habitual en este tipo de operaciones, ACS ha renunciado a las acciones correspondientes a los derechos 
de asignación gratuita adquiridos en virtud del compromiso de compra. Asimismo, ACS ha renunciado a las acciones 
nuevas correspondientes a los restantes derechos de asignación gratuita de su titularidad.  

• El número definitivo de acciones ordinarias de EUR 0,50 de valor nominal unitario que se emitirán en la primera 
ejecución es de 4.179.033, siendo el importe nominal del aumento de capital correspondiente a esta primera 
ejecución de EUR 2.089.516,50.  

• En consecuencia, la reducción de capital por amortización de acciones propias aprobada en la misma Junta General 
del 9 de mayo de 2025 será también en un número de 4.179.033 acciones y por un importe nominal de EUR 
2.089.516,50.  

• La fecha prevista para que las nuevas acciones queden admitidas a negociación bursátil es el 22 de julio de 2025, 
de modo que su contratación comience el 23 de julio de 2025. 

 
. La agencia de calificación crediticia Moody´s anunció ayer la mejora del rating corporativo (CFR) de CIRSA y la calificación 
de las emisiones de bonos vigentes a “B1” con perspectiva “positiva”, desde “B2” con perspectiva “positiva”. 
 
. El portal digital Bolsamania.com informó ayer que BP (BP-GB) y DIA se unen para ampliar su oferta en estaciones de servicio 
y supermercados en España. El acuerdo arrancará con un programa piloto que dará comienzo en el mes de septiembre con 
la instalación progresiva de 10 tiendas DIA en estaciones de servicio de BP en la Comunidad de Madrid y Andalucía. 
Asimismo, ambas empresas pondrán en marcha una oferta cruzada de fidelización con múltiples beneficios, incluyendo 
descuentos en compras y carburantes.  
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Los establecimientos operarán bajo la marca DIA y con un concepto de tienda práctica y accesible, en la cual los clientes 
podrán realizar una compra rápida, cómoda y de máxima calidad a precios asequibles en las ubicaciones más convenientes. 
"Como en el resto de las tiendas DIA, en los supermercados ubicados en las estaciones de servicio los clientes podrán 
encontrar un surtido variado y equilibrado entre productos DIA y las principales marcas de fabricante", han avanzado las 
compañías. 
 
. INDITEX (ITX) informó ayer a la CNMV que su Junta General de Accionistas ratificó el reparto de un dividendo de EUR 1,68 
brutos por acción, en dos pagos de EUR 0,84 brutos, el primero ya abonado el pasado 2 de mayo de 2025 y un segundo que 
se producirá el 3 de noviembre de 2025. 
 
. El diario Expansión informa hoy de que FLUIDRA (FDR) , líder de equipos y productos para piscinas, está considerando la 
posibilidad de salir a cotizar en la Bolsa estadounidense, según declaró el consejero delegado de la empresa, Jaime Ramírez, 
en una entrevista a Bloomberg. Ramírez dijo que cotizar en EEUU es parte del proyecto a medio plazo de la compañía catalana 
y afirmó que no es un proceso sencillo cuando lo haces de forma orgánica. No obstante, fuentes de FDR indicaron a Europa 
Press que esta opción de cotizar en EEUU es hipotética y no está en los planes a corto plazo ni es una prioridad. 
 
. Expansión informa que el presidente de INDRA (IDR), Jaime Escribano, firmó ayer en la sede del Banco Europeo de 
Inversiones (BEI) en Luxemburgo un acuerdo para recibir EUR 385 millones en concepto de financiación que se destinará a 
impulsar su actividad de I+D. El objetivo es que el grupo español se centre en el desarrollo de tecnologías destinadas a los 
sectores de Defensa y Espacio. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 
“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)” 


