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INDICADORES FINANCIEROS DEL DIA 18/09/2025
Indices Bursatiles Futuros IBEX-35 Tipos de Cambio (MAD)

Indices anterior 17/09/2025 Var(ptos) Var% Vio altimo  Dif. Base $/Euro 1.181
IGBM 1.504.85 1.501,02 -3,83 -0,25% Septiembre 2025 15.157.0 29.80 Yen/$ 147,14
IBEX_35 15.163.3 15.127,2 36,1 -0,24% Octubre 2025 15.47T.0 49,80 Euro/£ 1,153
LATIBEX 5.098.30 5.134,10 35,8 0,70% Renta Fija - Rentabilidad Bonos Soberanos Materias Primas
DOWJONES 4575790 46.018,32 260,42 0,57%  USA 5Yr (Tir) 3.64% +5pb Brent $/bbl 67.95
S&P 500 6:606,76 6.600,35 6,41 -0,10%  USA 10Yr (Tir) 4.07% +4 p.b Oro $lozt 3.681,00
NASDAQ Comp. 22.333.96 22.261,33 -72,63 -0,33%  USA 30Yr (Tir) 4 66% +1pb.  Plata $/ozt 41,27
VIX (Volatilidad) 16.36 15,72 0,64 -3,91%  Alemania 10¥T (Tir) 2.68% -2 pb Cobre $/lbs 4.49
Nikkei 44.790.38 45.303,45 513,07 1,45% Eurc Bund 128,91 0.16% Niquel $/Tn 15.075
Londres{FT100) 9.195.66 9.208,37 12,71 0,14% Espafia 3Yr (Tir} 2.23% -1 p.b. Interbancario {(Euribor)
Paris (CAC40) 7.818,22 7.786,98 -31,24 -0,40%  Espafia 5Yr (Tir} 2.48% -2 p.b. 1 mes 1,909
Frankfort (DAX) 23.329.24  23.359,18 29,94 0,13% Espafa 10Yr (TIR) 3.18% 2pb 3meses 2.015
Euro Stoxx 50 537231 5.369,70 -2,61 -0,05% Diferencial Espaiia vs. Alemania 51 +1 p:b 12 meses 2,165
Volimenes de Contratacion Tipo de Interés de Referencia del Reino Unido - 20 afios
Ibex-35 (EUR millones) 1.086,24 Fuente: Banco de Inglaterra (BoE), FactSet
IGBM (EUR millones) 114397 [ | |
S&P 500 (mill acciones) 4.154.03 |at+
Euro Stoxx 50 (EUR millones) 7.644 .99 i
Valores Esparfioles Bolsa de Nueva York L.
(") Paridad $/Euro 7:15a.m 1,181 |
Valores NYSE SIBE Dif eures
TELEFONICA 4.54 4.54 0.00 |=
B. SANTAMDER 8.52 8.39 0,33
BBVA 16,10 16.06 0.04 [
Indicadores Macroeconomicos por paises y regiones
EEUU: i) Peticiones iniciales subsidios desempleo (semana): Est: 242.000; i1} indice de indicadores adelantados (agosto): Est MoM: -0,2%

iii}indice manufacturas Filadelfia {septiembre}. Est 2,5
Reino Unido: Comité Politica Monetaria del Banco de Inglaterra (BoE): Est tipos de referencia: 4,0%
Zona Euro: Balanza por cuenta corriente (julio}: Est: n.d.

Comentario de Mercado (aproximadamente 6 minutos de lectura)

A la espera de la decision que en materia de tipos iba a adoptar la Reserva Federal (Fed) de EEUU
por la tarde, los principales indices bursatiles europeos, tras m overse todo el dia en un
estrecho intervalo de precios, entre positivos y ne gativos, cerraron AYER en su mayoria
ligeramente a la baja_, muy cerca de sus niveles mas bajos de la sesion, lastrados en las ultimas
horas de la jornada por la dubitativa apertura de Wall Street. Habia cierto miedo a que la Fed pudiera

1

Link Securities SV Comentario diario Bolsa




INK

LINK Gestion

Mesa Contratacion
Tel Directo: 915 733 027

Jueves, 18 de septiembre 2025

“defraudar”, como se pudo comprobar por el negativo comportamiento de estas bolsas el martes, por
lo que los inversores optaron AYER por la prudencia, manteniéndose muchos de ellos al margen del
mercado, a la espera de acontecimientos. A nivel sectorial, algunos de los valores/sectores que mejor
lo venian haciendo en los ultimos dias, entre ellos los de materias primas minerales, los de la energia
y los bancos, fueron AYER los que peor se comportaron, mientras que los de la tecnologia y los del
sector de la distribucion minorista y la sanidad cerraron liderando las alzas en estos mercados. Los
precios de los bonos, por su parte, repuntaron ligeramente, lo que conllevé una pequefia caida de
sus rendimientos.

En Wall Street la sesion de AYER la monopoliz6 por completo la reunién del Comité Federal de
Mercado Abierto (FOMC) del banco central estadounidense. Sin embargo, y tras cierta volatilidad
tras el anuncio de la Fed, los principales indices bursatiles de este mercado cerraron el dia
practicamente como estaban antes de conocerse la decision que en materia de tipos adopto la
institucion, con el Dow Jones en positivo y el S&P 500 y el Nasdag Composite ligeramente a la baja.

Centrandonos en lo que "hizo y dijo” la Fed y su presidente, Powell, en la rueda de prensa posterior
a la finalizacion del FOMC, destacar que, en gran medida, el banco central estadounidense cumplié
con el guion esperado. Asi, y tal y como descontaban los inversores, la Fed redujo sus tasas de
interés de referencia en 25 puntos béasicos, hasta el intervalo del 4,0% - 4,25%, en lo que representa
su primera rebaja de tipos en lo que va de 2025. Ademas, y esto si que no nos lo esperdbamos, en
el diagrama de puntos la mayoria de los miembros del FOMC dibujaron dos nuevas bajadas de
similar importe en 2025, una en la reunion de octubre y otra en la de diciembre -en junio sélo
esperaban dos rebajas en 2025-. No obstante, y de cara a 2026, mantuvieron una Unica rebaja de
tipos. En conjunto, y si se cumplen las expectativas de los miembros del FOMC, a finales de 2026 la
Fed habra reducido sus tasas en 1 punto porcentual (p.p.), algo menos de lo que venian descontando
los inversores mas agresivos -entre 1,25 p.p. y 1,50 p.p.-.

En lo que hace referencia a su nuevo cuadro macroeconémico, la Fed hizo unos pocos cambios
puntuales, poco significativos, revisando ligeramente al alza sus expectativas de inflacion y
crecimiento para 2025 y 2026 y a la baja la de la tasa de desempleo.

De cara al comportamiento futuro de los mercados de valores, decir que consideramos que lo
anunciado por la Fed es positivo a medio/largo plazo, ya que el banco central estadounidense
flexibilizara su politica monetaria, adn restrictiva, en un entorno econémico favorable, en el que, a
pesar de la debilidad en la creacién de empleo mostrada por la economia estadounidense en los
ultimos meses, no se espera que aumente mucho el desempleo. Ademas, el crecimiento econémico
seguird siendo moderado, mientras que la inflacion continuard por encima del objetivo del 2%
establecido por la Fed, pero a niveles manejables. Es decir, la Fed seguira bajando sus tasas pero
sin prisas, ya que el escenario no las requiere.
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Asi, y si AYER los inversores parecieron algo indecisos y dubitativos a la hora de interpretar los
movimientos futuros en materia de tipos de interés de la Fed, de ahi el comportamiento erratico de
las bolsas y de los bonos tras la finalizacion del FOMC, esta madrugada los futuros de los indices
estadounidenses vienen claramente al alza, lo que indica que los inversores dan por bueno lo “hecho
y dicho” AYER por el banco central estadounidense.

HOY serd otro gran banco central, el del Reino Unido, el que relina a su comité de politica monetaria.
En principio, no esperamos que, tras la reduccion que de sus tasas de interés de referencia llevé a
cabo en agosto, el Banco de Inglaterra (BoE) vaya a mover ficha nuevamente, por lo que dejara sus
tipos oficiales en el 4,0%. El elevado nivel actual de la inflacion en el Reino Unido, como se pudo
comprobar AYER con la publicaciéon de las lecturas del IPC de agosto -ver seccion de Economia y
Mercados- da poco margen de maniobra al organismo para seguir reduciendo tipos. Si es posible,
no obstante, que el BoE anuncie que rebaja el ritmo actual de venta de los bonos que mantiene en
su balance. Por todo ello, esperamos que la reunion sea bastante neutra de cara al comportamiento
de los mercados de acciones y bonos europeos.

Para empezar, esperamos que HOY las bolsas europeas, una vez superado el “tramite” de la Fed,
abran al alza, siguiendo de esta forma el comportamiento mostrado por la mayoria de las bolsas
asidticas esta madrugada y por los futuros de los principales indices de Wall Street que, como hemos
sefialado antes, vienen todos ellos al alza, liderados por el Nasdagq Composite. Por lo demas, cabe
destacar que esta madrugada el ddlar recupera algo de lo cedido en los ultimos dias frente al resto
de principales divisas; que tanto el precio del crudo como el del oro vienen ligeramente a la baja; y
que las principales criptomonedas muestran alzas generalizadas.

Juan J. Fdez-Figares
Director de Gestion lICs

Eventos Empresas del Dia

Bolsa Espafiola:
e  CIE Automotive (CIE): participa en BPI Conference;
Bolsas Europeas: publican resultados trimestrales y datos operativos, entre otras compafiias:

* Borregaard (BRG-NO): ventas e ingresos del 3T2025;
¢ Next (NXT-GB): resultados 2T2025;

Wall Street: publican resultados trimestrales, entre otras compaiiias:

¢ FactSet Research Systems (FDS-US): 4T2025;
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. FedEx (FDX-US): 1T2026;
e Lennar (LEN-US): 3T2025;

Economia y Mercados

« ESPANA

. Segun datos del Banco de Espafia (BdE), dados a conocer por el diario Expansion, la deuda de las Administraciones
Publicas (AAPP) se situ6 en el mes de julio en EUR 1,68  billones en términos absolutos , moderando su peso sobre el
Producto Interior Bruto (PIB) al 102,3%, lo que supone un descenso de 1,9 puntos porcentuales respecto al mismo mes del
afio precedente.

De este modo, al cierre del mes de julio la deuda del conjunto de las Administraciones Publicas se situ6é en EUR 1,680
billones, lo que supone un incremento interanual de I 3,9%. Con relacion a junio, el importe de la deuda se ha reducido en
EUR 10.524 millones (-0,62%), mientras que su peso sobre el PIB es 1,1 puntos porcentuales inferior a la registrada ese mes,
cuando alcanzaba el 103,4% del PIB.

En julio, el saldo de la deuda del Estado se situé en EUR 1,52  billones, lo que supone un incremento del 4,1% ent asa
interanual . Esta cifra equivale al 92,9% del PIB. Por su parte, la deuda de la Seguridad Social se elevé a EUR 126.174
millones, un incremento del 8,6% en tasa interanual, pasando a representar el 7,7% del PIB.

Por su parte, la deuda de las comunidades autonomas (CCAA) se sit  u6 a finales de julio en los EUR 340.027 millones
cifra equivalente al 20,7% del PIB, con un incremento interanual del 1,6%. Por ultimo, destacar que la deuda de las
corporaciones locales se situ6 en EUR 23.498 millones, equivalente al 1,4% del PIB, tras descender un 1,6% en tasa
interanual.

« ZONA EURO-UNION EUROPEA

. Segun la lectura final del dato, dada a conocer por la agencia estadistica europea Eurostat, el indice de precios de consumo
(IPC) de la Eurozona repunto el 0,1% en el mes de ago  sto con relacién a julio , menos que el 0,2% estimado inicialmente
y que era lo esperado por el consenso de analistas de FactSet.

En tasa interanual el IPC de la Eurozona subié en agos  to el 2,0% (2,0% en julio) , lectura en linea con su preliminar y con
lo esperado por los analistas. En agosto de 2024 la inflacién de la Eurozona se habia situado en el 2,2%. En el mes de agosto
y en tasa interanual la mayor contribucién a la tasa de inflaciéon de la Eurozona provino de los precios de los servicios (+1,44
puntos porcentuales, p.p.), seguidos de los precios de los alimentos, alcohol y tabaco (+0,62 p.p.) y de los precios de los
bienes industriales no energéticos (+0,18 p.p.). Por su parte, los precios de la energia restaron crecimiento a la inflacion en el
mes analizado (-0,19 p.p.).

En comparacion con julio de 2025, la inflacion interanual descendio en nueve Estados miembros, se mantuvo estable en cuatro
y aumento en catorce.

Por su parte, el IPC subyacente , que excluye para su calculo los precios de los alimentos, el alcohol y el tabaco, asi como
los precios de la energia, subié en el mes de agosto el 0,3% con relacion aju  lio, mientras que en tasa interanual lo hizo

el 2,3%, misma tasa que la registrada el mes precedente. Esta lectura coincidié con su preliminar y con lo esperado por el
consenso de analistas.
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. EI BCE public6 ayer su informe salarial, informe que sugiere que habra presiones salariales mas bajas y estables en
el 1S2026. Asi, de cara al 152026 el rastreador salarial que utiliza el BCE se sitda en el 1,7%, por debajo del 2,1% en el
252025 y el 4,3% en el 1S2025. Dicho rastreador es consistente con los datos publicados tras la reunién del Consejo de
Gobierno del organismo, celebrado en julio de 2025.

En la reciente reunion de politica del BCE se sefial6  que los rastreadores y las encuestas sugieren que e | crecimiento
salarial se moderara . El personal del BCE cree que un menor crecimiento salarial es un sintoma de que las pérdidas salariales
reales pasadas ya se han recuperado. Es una de las influencias que se prevé que conduzcan a una moderacioén en la inflacion
subyacente, junto con mejoras en la productividad. Se estima, ademas, que los salarios reales han vuelto a los niveles
observados antes del aumento repentino de lainflac  i6n. No obstante, se espera que el crecimiento de los salarios reales
se mantenga ligeramente por encima del crecimiento de la productividad debido al mercado laboral ajustado.

 REINO UNIDO

. La Oficina Nacional de Estadistica britanica, la ONS, ha publicado que el indice de precios de consumo (IPC) del Reino
Unido repunté el 0,3% en el mes de agosto con relac  i6n a julio , lectura que estuvo en linea con lo proyectado por el
consenso de analistas de FactSet.

En tasa interanual el IPC del Reino Unido subié enag  osto el 3,8% (3,8% en julio) , lectura que igualmente coincidié con
lo esperado por el consenso. La inflacién britanica se mantiene asi muy cerca de sus recientes maximos, alcanzados en enero
de 2024.

En el mes de agosto el ritmo de crecimiento interanu al se desaceleré para los precios del transporte (2 ,4% vs 3,2%
en julio) , con los precios de las tarifas aéreas cayendo un 3,5% y haciendo la mayor contribucién a la baja. Por su parte, el
crecimiento de los precios también se ralentizé para los servicios (4,7% vs 5% en julio), para la recreacion y cultura (3,2% vs
3,4% en julio) y para la ropa y el calzado (0,2% vs 0,3% en julio), mientras que se estabilizd para la vivienda y los servicios
publicos (7,4%). Por otro lado, la mayor contribucién al alza provino de los combus tibles para motores . Igualmente, el
crecimiento de los precios se aceleré para los restaurantes y hoteles (3,8% vs 3,4% en julio), para los alimentos (5,1% vs 4,9%
en julio) y para los muebles, equipos para el hogar y mantenimiento (0,8% vs 0,7% en julio).

Finalmente, sefalar que el IPC subyacente , que excluye para su calculo los precios de los alimentos no procesados y de la
energia, también repunto el 0,3% en el mes de agosto con rel acién a julio , lectura en linea con lo esperado por el
consenso. En tasa interanual el IPC subyacente subi6 el 3,6% e n agosto en el Reino Unido frente al 3,8% que lo habia
hecho en julio. En este caso el consenso de analistas esperaba un repunte del 3,6%, similar al real.

« EEUU

. El Comité Federal de Mercado Abierto (FOMC) de la Re serva Federal (Fed) rebaj6 sus tipos de interés en 25 puntos
basicos en su reunién de septiembre, situando los m ismos en el rango del 4,00 — 4,25% , en linea con lo esperado. La
medida supone la primera rebaja en los tipos oficiales desde el pasado mes de diciembre. El nuevo gobernador Stephen Miran
se mantuvo como el tnico miembro que no voté una rebaja de 25 puntos basicos, abogando por una de 50 puntos basicos.

Ademas, el banco central emitié sus nuevas proyecciones econdémicas. En las mismas, la Fed espera rebajar los tipos en
otros 50 puntos basicos antes de finales de 2025, y en otro cuarto de punto porcentual en 2026, ligeramente mas de lo
esperado en junio. Asimismo, las previsiones de crecimiento del PIB de EEUU se revisaron al alza para 2025 (1,6% vs 1,4%;
junio); para 2026 (1,8% vs 1,6%; junio); y para 2027 (1,9% vs 1,8%; junio). La inflacion se mantiene en la prevision de junio
del 3,0% para este 2025, pero se revisé al alza para 2026 (2,6% vs 2,4%,; junio). La inflacién subyacente también se mantuvo
en su prevision del 3,1% para 2025, pero se reviso6 al alza para 2026, en el 2,6%, desde el 2,4% de junio. La tasa de desempleo
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se espera que se mantenga en el 4,5% en 2025, pero se reviso a la baja, hasta el 4,4%, desde el 4,5% previo, para el pr6ximo
ano

. El Departamento de Comercio publico ayer que, segin su estimacioén inicial del dato, el nimero de permisos de
construccién de viviendas en EEUU bajo en el mesdea  gosto un 3,7% con relacion a julio, hasta una cifra anualizada
ajustada estacionalmente de 1,312 millones de permi  sos. El consenso de analistas de FactSet habia proyectado una cifra
sensiblemente superior, de 1,37 millones. La de agosto es la cifra mas baja que alcanza esta variable desde el mes de mayo
de 2020.

En agosto, los permisos de construccion de viviendas unifamiliares disminuyeron un 2,2%,hasta una tasa anualizada de
856.000, mientras que los permisos de construccion para edificios con cinco o mas viviendas cayeron un 6,7%, hasta una cifra
anualizada de 403.000.

Por su parte, el nUmero de viviendas iniciadas baj6 en el mes de agosto en EEUU un 8,5%, hasta una cifra anualizada
ajustada estacionalmente de 1,307 millones . En este caso el consenso de analistas también esperaba una cifra de 1,37
millones.

La de agosto representa la cuarta lectura mas baja desde mayo de 2020 , ya que las elevadas tasas hipotecarias y la
creciente oferta de viviendas en venta afectaron la confianza de los constructores y ralentizaron la actividad. Por categoria,
los inicios de viviendas unifamiliares descendieron en agosto un 7,0%, hasta una cifra anualizada de 890.000 unidades, su
nivel mas bajo desde julio de 2024. Por su parte, los inicios de construccién de viviendas multifamiliares con cinco o mas
unidades bajaron en el mes analizado un 11,0%, hasta una cifra anualizada de 403.000 unidades, su nivel mas bajo en tres
meses.

« CANADA

. El Banco Central de Canada redujo ayer su tasa de in  terés de referencia en 25 puntos basicos, hasta el al 2,5%,
decision que era la esperada por el consenso de analistas. La institucion llevaba tres reuniones consecutivas sin modificar sus
tipos oficiales.

En su comunicado, el banco central sefialé que la eco nomia canadiense mostré signos de fragilidad ante | a
imposicion de los nuevos aranceles por parte de EEUU tras haber resistido inicialmente bien , debilidad que quedd
evidenciada por la contraccion del 1,6% del PIB en el 2T2025 y por la caida de las exportaciones del 27% en el periodo. Si
bien la actividad del mercado de consumo y vivienda se mantuvo sdlida, el Consejo de Gobierno sefialé que espera que el
impacto de las barreras comerciales y la desaceleracion del crecimiento demografico pesen gradualmente sobre el gasto
privado y el mercado laboral. En ese sentido, cabe destacar que los dos Ultimos informes de empleo mostraron caidas en el
empleo neto, lo que elevo el desempleo y presiond el crecimiento salarial. Por su parte, la inflacion se mantuvo por debajo
del objetivo del 2% en agosto , lo que agregd margen para una politica monetaria mas laxa para atender las preocupaciones
sobre el crecimiento.

Noticias destacadas de Empresas

. El portal digital Bolsamania.com informé ayer que Oysho, firma del grupo [NBIII=W(ES), ha desembarcado en Paises Bajos y lo ha hecho
con su primera tienda en Amsterdam, ubicada en la céntrica calle Kalverstraat 42, a escasos metros de la icénica plaza Dam. La tienda cuenta
con una superficie total de 1.359 metros cuadrados distribuidos en cuatro plantas, y 725 metros cuadrados de venta. Se trata de un edificio
de cuatro alturas y fachada acristalada de arriba a abajo, con el que Oysho quiere convertirse en el "nuevo referente visual en el casco
historico de la ciudad". Este nuevo espacio, ademas, "redefine la experiencia de compra integrando moda, innovacion y deporte en un entorno
arquitectonico Unico", segun sefiala la firma en una nota.
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. comunicé a la CNMV que ha alcanzado un acuerdo para la venta de su participacion del 65% en el parque
edlico Chiripa, en Costa Rica, a Ecoenergia, socio minoritario que cuenta a dia de hoy con el 35% del proyecto. La transaccién, que se
completara antes de finales de afio, una vez obtenidas las aprobaciones gubernamentales y financieras pertinentes, refleja un valor de
empresa (enterprise value) del activo de $ 80 millones (unos EUR 71,4 millones). Con una potencia instalada de 49,5MW, el parque edlico
Chiripa se encuentra en la provincia de Guanacaste y esta en operacién desde 2015.

El proyecto suministra energia limpia al sistema eléctrico de Costa Rica a través de un contrato de compraventa de electricidad a largo plazo
bajo el esquema Build, Operate and Transfer, un modelo de concesién mediante el cual las empresas promotoras financian, construyen y
operan la instalacion durante un periodo determinado, al cabo del cual la infraestructura se transfiere al Estado. En el caso de Chiripa, la
concesion finaliza en 2033. El activo tiene financiacion de proyecto por valor de $ 50 millones (unos EUR 44,6 millones).

. Minsait, filial tecnolégica de [NBEYM{BIR), ha firmado una alianza global con Intercope, empresa de software con mas de 40 afios de
experiencia en soluciones de mensajeria financiera, para combinar las plataformas bancarias transaccionales de Minsait con la tecnologia
BOX Messaging Hub de Intercope con el objetivo de cumplir con los préximos requerimientos regulatorios y modernizar los sistemas de
procesamiento de pagos cuenta a cuenta (A2A).

. informé a la CNMV que, en relacién con la ejecucion de la reduccién de capital social mediante la amortizacion de
acciones en autocartera anunciada con fecha 30 de julio de 2025, ha quedado inscrita en el Registro Mercantil de Madrid la escritura de
reduccién de capital (y consecuente modificacion estatutaria) de PHM por importe de EUR 133.336,80 mediante la amortizacién de 222.228
acciones propias de EUR 0,60 de valor nominal cada una. El capital social resultante de la reduccién ha quedado fijado en EUR 10.800.000,
dividido en 18.000.000 acciones de EUR 0,60 de valor nominal unitario. PHM informa de que la reduccion de capital surtird efectos el préximo
dia 23 de septiembre de 2025. En la Fecha de Efectos se producira la exclusion de cotizacién de las acciones amortizadas en las Bolsas de
Valores de Barcelona, Bilbao, Madrid y Valencia, en las que cotiza el valor, a través del Sistema de Interconexién Burséatil (Mercado Continuo).

. va a proceder a la amortizacion total anticipada del saldo nominal vivo, esto es, EUR 1.000.000.000, de la
emision de Cédulas Hipotecarias 1/2021 de SAB con cédigo ISIN ES0413860760 cuyo Unico titular es SAB. La amortizacion total de la emision
se realizara con efectos 23 de septiembre de 2025 por el valor nominal y los intereses devengados desde la ultima fecha de pago y con
sujecion a los términos y condiciones del folleto informativo aprobado e inscrito en el correspondiente registro oficial de la CNMV.

. El diario Expansion informa hoy que el Ministerio de Defensa de Arabia Saudi y el organismo estatal encargado de lanzar los contratos de
colaboracion publico-privado ha seleccionado a un consorcio liderado por la espafiola para pujar por la construccion y posterior
explotacion durante 27 afios de un complejo de oficinas en la capital Riad. El presupuesto de inversion en el activo ronda los EUR 500
millones. Situado al norte de Riad, el edificio albergara a unos 4.500 empleados y dispondra de 3.200 plazas de aparcamiento.

. Expansion informa hoy que el consejero delegado de ISP CINNTAM@NEIRY, Gonzalo Gortazar, indico el pasado martes, en las jornadas
sobre la banca de Bank of America en Londres (Reino Unido) que su entidad no esta analizando fusiones y adquisiciones en la actualidad,
indicando que su foco estd en Espafia y Portugal. El directivo sefial6 que creen en las consolidaciones nacionales pero no en las
transfronterizas, en tanto que se debe pagar una prima y son operaciones mas complejas.
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“Link Securities SV, S.A. no asume ninguna responsabilidad por posibles errores de hecho u opinién contenidos en este documento, el cual esta basado en

informacion 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 posicién 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 supervision de la Comisiéon Nacional del Mercado de Valores (CNMV)”
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