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Noticias internacionales

Wall Street inicia la semana con cautela ante posibles avances diplomaticos

Los futuros de Wall Street muestran un comportamiento mixto en la apertura de la semana, en un contexto de elevada volatilidad
marcado por las noticias sobre Oriente Medio. El Dow Jones retrocede ligeramente un 0,07% hasta los 46.466 puntos, mientras que el
S&P 500 avanza un 0,12% hasta los 6.590 puntos y el Nasdaq 100 sube un 0,38% hasta los 24.136 puntos. El mercado arranca la
semana con tono prudente, intentando consolidar el rebote reciente, aunque condicionado por titulares contradictorios sobre el
conflicto.

Expectativas de alto el fuego moderan el sentimiento

El foco sigue puesto en la evolucién geopolitica, con el mercado reaccionando a la posibilidad de un alto el fuego entre EE.UU. e Iran.
Segun diversas fuentes, Pakistdn habria presentado un plan que contempla un cese inmediato de hostilidades seguido de
negociaciones mas amplias. Las declaraciones del presidente Donald Trump han sido mixtas, alternando entre un tono agresivo y
mensajes mas conciliadores, lo que mantiene la incertidumbre elevada. Un eventual acuerdo implicaria la reapertura del estrecho de
Ormuz, factor clave para la estabilidad del mercado energético global.

Materias primas y panorama global

Oro: se mantiene estable en un entorno de elevada incertidumbre y movimientos mixtos en el dolar. Petréleo: corrige tras las
expectativas de alto el fuego, aunque continla en niveles elevados. WTI: -1,00% (USD 110,48/barril). Brent: -0,38% (USD
108,53/barril). A pesar de la correccion, el crudo se mantiene por encima de los USD 100, reflejando que el riesgo geopolitico sigue
lejos de disiparse.

Agenda macro: foco en inflacion y actividad

La semana estara marcada por referencias macro relevantes. Destacan los pedidos de bienes duraderos, asi como el dato de inflacion
PCE, indicador clave para la Reserva Federal. Ademas, los inversores evaluaran el reciente informe de empleo, que mostré una
creacion de puestos de trabajo superior a lo esperado, aunque con sefiales mixtas en la participacion laboral.

Valores protagonistas

En el plano corporativo, destaca JPMorgan Chase, tras la publicacién de la carta anual de su CEO, Jamie Dimon, quien advierte sobre
el creciente entorno de riesgos geopoliticos globales. Asimismo, el repunte del bitcoin impulsa a compafiias del ecosistema cripto,
mientras que el mercado sigue atento a posibles implicancias sectoriales derivadas de la evolucién del conflicto energético.

Daily Data Center

Indices Nivel 1D 5D 1M YTD Commodities Nivel
Global Oro (USD/Oz. T) 4.675
S&P 500 6.583 0,1 1,6 23 W -38 Plata (USD/Oz. T) 73
Dow Jones 46.505 -0,1 1,2 21 W -3,2 Cobre (USD/TM) 12.288
NASDAQ 21.879 0,2 2,2 23 ¥ 59 Zinc (USD/TM) 3.263
Russell 2000 2.530 0,7 1,5 02 A 19 WTI (USD/Barril) 111
Nikkei 225 53.414 0,5 2,9 40 A 6,1 Brent (USD/Barril) 109
Euro Stoxx 5.693 -0,7 2,3 05 W17 Estafio (USD/TM) 46.170
EM LatAm Plomo (USD/TM) 1.912
Bovespa 188.052 0,1 2,9 48  #An16,7

IPC 69.702 1,6 2,2 35 #An 84 Monedas Nivel
NUAM 1.773 0,0 5,2 3,1 i 8,3 Global

IPSA 10.739 0,0 3,1 4.1 M 25 Délar 100,0
COLCAP 2.281 -0,2 2,1 4,9 A 10,3 Euro 1,2

Yen 159,5

Bonos a 10A Yield (%) 1D (bps) 5D (bps) 1M (bps) YTD (bps) Libra Esterlina 1.3
Peru 7,0 -0,1 3,0 19,5 4n 20,9 Franco Suizo 0,8
Chile 5,6 1,1 -8,8 A 19,2 EM LatAm

Colombia 13,7 1,2 6,3 -53,5 /64,8 Nuevo Sol 3,45
México 8,6 -21,2 -12,9 19,0 #h 6,6 Peso Chileno 913,20
EE.UU. 41 1,2 1,2 26,6 fh 24,2 Peso Colombiano 3.651,20
Alemania 2,7 -0,2 -9,7 18,7  #n 20,9 Peso Mexicano 17,78
Japon 1,8 1,7 2,2 19,3 A4h 24,8 Real Brasilefio 5,15

Noticias locales

El Minem propone un decreto que ampliaria el
control sobre la integracién vertical en el sector
eléctrico, incluyendo ahora los proyectos
greenfield bajo evaluacién conjunta con Indecopi.
Si bien es poco probable que se bloqueen
inversiones, la medida podria afadir mayor
burocracia y alargar los plazos de aprobaciéon
para las empresas del sector.

La postergacion del proyecto Zafranal tendria un

refleja ademas la pérdida de competitividad del
Peru frente a otros paises, en un contexto donde
predominan inversiones en ampliaciones y no en
nuevos grandes desarrollos.

1D 5D 1M YTD
0,0 3,6 96 A 82
0,4 4.6 133 A 23
-0,5 17 57 W13
-0,6 6,4 10 A 59
-0,8 7,6 265 AN 94,2
04 3,1 246 A 80,3
2,3 5,0 140 A 13,6
-0,3 3,0 01 W28
1D 5D 1M YTD
-0,1 02 10 A 17
03 0,7 06 W17
0,1 0,1 41 A7
03 0,4 13 W A7
03 0,2 27 06
07 0,0 26 W 26
0,6 2,2 02 14
0,6 08 27 A 35
0,7 1,9 01 A 13
0,1 2,0 16 4 62

EL DISCLAIMER SE ENCUENTRA EN LA ULTIMA PAGINA. Renta4 SAB realiza y busca realizar negocios con las empresas cubiertas en sus informes de investigacién. Como resultado, los inversionistas
deben ser conscientes de que la firma puede tener un conflicto de interés que podria afectar la objetividad de este informe. Los inversionistas deben considerar este informe solo como un factor mas en

la toma de sus decisiones de inversion.
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Principales indices Bursatiles

Global
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Commodities

Petréleo

Rango — Promedio utl. 10 afios ¢ Actual Inicio de afio

Cobre

13.618

12.360
—
4.510
Rango — Promedio utl. 10 afios ¢ Actual Inicio de afio
Zinc
4.563
€ 3263
——
1.741
Rango — Promedio utl. 10 afios ¢ Actual Inicio de afio

Nota:

: representa el rango histdrico en el que ha fluctuado el precio del commodity durante el periodo analizado (minimo—maximo).

@ :indica el precio actual del commodity.
: sefiala el precio con el que el commodity inicié el afio.
=— :muestra el promedio del precio durante los ultimos diez afios.

Rango

Rango

Rango

Oro

5.417

@ 4674

1.128

— Promedio utl. 10 afios ¢ Actual Inicio de afio

Plata

117

@3

12
— Promedio utl. 10 afios ¢ Actual Inicio de afio

Estafio

57.747

® 46170

13.335

— Promedio utl. 10 afios @ Actual Inicio de afio
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Principales sectores
S&P 500 | Top 5 Mayores alzas y mayores bajas del dia (%) BVL | Top 5 Mayores alzas y mayores bajas del dia (%)
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%enel CONS Earnings Sales PIE (x) PIB (x) Dividend Yield Return (%)
.° :'.' ¢ enel Growth (%) Growth (%) o
Indice e
indice  2026E  2027E  2026E  2027E  2026E  2027E  2026E  2027E  2026E  2027E 1M 3M 12M YTD
Inf. Technology 33,3 73 13,5 12,5 10,4 11,2 15,5 13,8 0,2 0,0 0,7 0,8 -1,7
Financials 12,5 76 75 05 39 22 12,7 12,7 1,8 1,6 24 26 A7
Con. Discretionary 9,7 48 14,0 10,5 76 73 18,4 16,6 3,9 34 0,9 09
Health Care 94 59 95 78 59 6,0 14,4 13,4 35 3,6 2,1 25 37 71
Comm. Services 10,4 23 15,8 11,4 8,8 71 15,0 13,5 3,3 2,9 0,8 1,0 -4,0 -5,6 -57
Industrials 9,1 79 12,7 10,7 7.1 6.2 19,5 17,7 50 5,1 1,5 18 34 11 38,8 56
Con. Staples 52 35 8,0 45 38 5,1 19,1 18,2 52 45 27 30 29 75
Energy 38 22 72 77 25 0,0 16,0 14,9 23 2,0 2,9 3.0
Utilities 2,5 31 10,9 9,0 5,0 4,6 15,6 14,3 1,9 1,7 3,1 32 03 81 243 8,6
Real Estate 2,0 31 10,9 11,1 6,4 7.9 295 265 32 32 3,38 41 26 30 [EZW 38
Materials 2,1 26 11,2 14,0 2,9 55 15,7 13,7 26 23 1,8 19 12 55 29,1 10,6
S&P 500 53 117 9,1 6,6 6.4 158 144 07 01 1,5 18 23 52 297  -38

R4 | Rendimiento de sectores y subsectores recomendados
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Mercado Bursatil de EE.UU
EE.UU | Sectores — Desempeiio relativo vs. S&P 500
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Resumen de las principales compaiiias de la bolsa peruana

Compaiiia

Mineras
Buenaventura
Southern Copper
Cerro Verde
Minsur

Minera Poderosa
Nexa Resources

Minera El Brocal
Volcan

Minera Corona
Panoro Minerals
Alta Copper

PPX Mining
Financieras
Credicorp

BBVA Peru

IFS

Rimac Seguros
Grupo BVL
Interbank
Scotiabank Peru
Banco de Crédito
Consumo

Backus y Johnston
Backus y Johnston
InRetail Peru
Alicorp

C.San Juan

Casa Grande
Cartavio

Pesquera Exalmar
Austral Group
Pomalca

Servicios publicos

Orygen Peru

Pluz Energia Peru
Engie
Construccion
Unacem
Ferreycorp

C. Pacasmayo
Aceros Arequipa
Aceros Arequipa
Sider Peru

Aenza
Industriales

Inv. Chancay
Andino Investment
Salud

Auna

Nota:

* El “Target Price” se calcula en base al consenso de analistas y las estimaciones de Renta 4. Las filas sombreadas en

Ticker

BVN
SCCO
CVERDEC1
MINSURI1
PODERC1
NEXAPEC1
BROCALC1
VOLCABC1
MINCORI
PML
ATCU
PPX

BAP
BBVAC1
IFS
RIMSEGCH1
GBVLAC1
INTERBC1
SCOTIAC1
CREDITC1

BACKUSI1
BACKUBC1
INRETC1
ALICORCA1
SNJUANI1
CASAGRC1
CARTAVC1
EXALMC1
AUSTRAC1
POMALCCA1

ORYGENCH1
PLUZENC1
ENGIEC1

UNACEMC1
FERREYC1
CPACASC1
CORAREC1
CORAREI1
SIDERC1
AENZAC1

IPCHBC1
AIHC1

AUNA

Moneda

usb
usb
usb
PEN
PEN
PEN

PEN
PEN
PEN
usb
usb
usb

usb
PEN
usb
PEN
PEN
PEN
PEN
PEN

PEN
PEN
usb
PEN
PEN
PEN
PEN
PEN
PEN
PEN

PEN
PEN
PEN

PEN
PEN
PEN
PEN
PEN
PEN
PEN

PEN
PEN

usb

(USDmn)

10.021
145.661
18.553
5.362
2.790
1.295
887
1.368
410
139
94
172

26.983
5.665
5.799

764
126
3.718
3.849
24.054

8.657
8.657
2.991
1.960
1.613
240
234
271
142
23

2.760
1.093
771

904
1.116
947
594
594
539
197

950
91

419

Mkt Cap ADTV 3M*

(USDkK)

15.869
95.404
324
1.277
38
352
65
1.283
55
93
67
120

35.301
500
2.927

86

57

19
895
181

87

252

254
1.570
205
49
72
29
14

95

2.511

Ult.
Precio

36,4
177,8
53,0
6,4
9,6
3,5
19,0
0,7
28,8
0,5
#N/A N/A
0,2

340,0
2,0
50,2
1,2
2,4
1.9
16,1
6,4

22,8
224,5
27,5
1,7
54,0
9,8
35,8
3,2
1,9
0,3

3,0
1,2
4.4

1,7
4.1
71
2,0
1,3
2,7
0,4

0,1
1,0

57

sombreadas en gris corresponden exclusivamente a nuestras proyecciones.

Q Comprar

*** FI ADTV 3M es el Average Daily Trading Volume es un indicador que mide el volumen promedio de negociacién diaria de los ultimos 3 meses. El indicador esta representado en miles de ddlares.
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representan los datos del consenso del mercado, mientras que las

2026E

3,7
2
8.2

16,8

15,4

4,9

5,3

5,0

12,3

Rend. Dividendo

2027E

27
2,5
6,8

54

6,3

P/E (x)

2026E

12,8
27,5
12,3

5,6

4,0

10,6

7,8

17,8

7,0
4,5

9,5

2027E

9,4
28,7
11,0

9,8

7.2

EV/ EBITDA*

9,4
15,5
5,8

2,6

3,5

2,1

1.4

8,1

44
44

3,6

P/B para Financieras

2026E 2027E

8,7
16,0
5,5

139

1,2

EL DISCLAIMER SE ENCUENTRA EN LA ULTIMA PAGINA. Renta4 SAB realiza y busca realizar negocios con las empresas cubiertas en sus informes de investigacién. Como resultado, los inversionistas
deben ser conscientes de que la firma puede tener un conflicto de interés que podria afectar la objetividad de este informe. Los inversionistas deben considerar este informe solo como un factor mas en
la toma de sus decisiones de inversion.
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Earnings calendar local

Compaiiia Ult. Fecha de reporte Fecha estimada Periodo Estado
FERREYC1 31/03/2026 11/02/2026 4725 Confirmed
ENGIEC1 31/03/2026 12/02/2026 4725 Confirmed
CPACASC1 31/03/2026 12/02/2026 4725 Confirmed
BROCALC1 31/03/2026 24/04/2026 4725 Estimated
VOLCABC1 31/03/2026 29/04/2026 4725 Estimated
ALICORC1 31/03/2026 16/02/2026 4725 Confirmed
SIDERC1 30/06/2026 14/08/2026 4725 Estimated
AENZAC1 31/03/2026 30/04/2026 4725 Estimated
AIHCA1 31/03/2026 15/05/2026 4725 Estimated
EXALMC1 31/03/2026 30/04/2026 4725 Estimated
PLUZENC1 31/03/2026 7/05/2026 4725 Estimated
CORAREC1 31/03/2026 28/04/2026 4725 Confirmed
CORAREN 31/03/2026 28/04/2026 4725 Confirmed
POMALCC1 31/03/2026 29/04/2026 4725 Estimated
RIMSEGC1 31/03/2026 15/05/2026 4725 Estimated
BVN 31/03/2026 30/04/2026 4725 Estimated
PODERCH1 31/03/2026 15/05/2026 4725 Estimated
NEXAPEC1 31/03/2026 29/04/2026 4725 Estimated
INRETC1 31/03/2026 27/02/2026 4T25 Confirmed
UNACEMC1 31/03/2026 02/03/2026 4725 Confirmed
MINSURI1 31/03/2026 02/03/2026 4725 Confirmed
SCOTIAC1 31/12/2025 8/04/2026 4725 Estimated
CASAGRC1 30/06/2026 14/08/2026 4725 Estimated
ORYGENC1 31/03/2026 15/05/2026 4725 Estimated
PPX 31/03/2026 29/05/2026 4725 Estimated
ATCU 31/12/2025 6/04/2026 4725 Estimated
AUNA 31/03/2026 10/03/2026 4725 Confirmed
INTERBCA1 31/12/2025 8/04/2026 4725 Estimated
SCCO 31/03/2026 24/04/2026 4725 Estimated
CREDITC1 31/03/2026 28/04/2026 4725 Estimated
PML 31/12/2025 30/04/2026 4725 Estimated
BBVAC1 31/03/2026 30/04/2026 4725 Confirmed
CARTAVC1 31/03/2026 30/04/2026 4725 Estimated
CVERDEC1 31/03/2026 8/05/2026 4725 Estimated
IFS 31/03/2026 11/05/2026 4725 Confirmed
BAP 31/03/2026 14/05/2026 4725 Tentative
GBVLAC1 31/03/2026 15/05/2026 4725 Estimated
BACKUBC1 31/03/2026 15/05/2026 4725 Estimated
AUSTRAC1 31/03/2026 15/05/2026 4725 Estimated

EL DISCLAIMER SE ENCUENTRA EN LA ULTIMA PAGINA. Renta4 SAB realiza y busca realizar negocios con las empresas cubiertas en sus informes de investigacion. Como resultado, los inversionistas
deben ser conscientes de que la firma puede tener un conflicto de interés que podria afectar la objetividad de este informe. Los inversionistas deben considerar este informe solo como un factor mas en
la toma de sus decisiones de inversion.
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Dividendos locales

Accién Acuerdo Derechos Fecha de corte Fecha de entrega
MAPFSGC1 24/02/2026 S/ 0.0157282164202579 Efe. 16/03/2026 26/06/2026
FIBPRIME 03/03/2026 US$ 0.020417832 Efe. 18/03/2026 13/04/2026
FIBPRIME 03/03/2026 US$ 0.02418818 Efe. 18/03/2026 13/04/2026
QUIMPAC1 09/03/2026 US$ 0.03974556 Efe. 24/03/2026 07/04/2026
QUIMPAI1 09/03/2026 US$ 0.03974556 Efe. 24/03/2026 07/04/2026
POSITIC1 11/03/2026 S/ 0.0930986 Efe. 26/03/2026 09/04/2026
POSITVC1 11/03/2026 S/ 0.27157 Efe. 26/03/2026 07/04/2026
LAIVEBC1 11/03/2026 S/ 0.1953 Efe. 30/03/2026 09/04/2026
BANFALC1 16/03/2026 S/ 0.20495041 Efe. 01/04/2026 08/04/2026
BVLC1 17/03/2026 S/ 0.3086265634 Efe. 01/04/2026 09/04/2026
CAVALIC1 17/03/2026 S/0.08030323 Efe. 01/04/2026 09/04/2026
ELCOMEI1 19/03/2026 S/ 0.0083621 Efe. 07/04/2026 24/04/2026
ELCOMEI1 19/03/2026 US$ 0.00187435 Efe. 07/04/2026 24/04/2026
AIBC1 19/03/2026 S/ 0.06317099 Efe. 09/04/2026 17/04/2026
CORAREC1 23/03/2026 US$ 0.01286 Efe. 09/04/2026 15/04/2026
CORAREI1 23/03/2026 US$ 0.01286 Efe. 09/04/2026 15/04/2026
CVERDEC1 23/03/2026 US$ 0.85700570684671 Efe. 09/04/2026 24/04/2026
EDUNASC1 23/03/2026 S/ 0.09620256 Efe. 09/04/2026 15/04/2026
GBVLAC1 23/03/2026 S/ 0.0389998617 Efe. 09/04/2026 15/04/2026
GBVLBC1 23/03/2026 S/ 0.0409498549 Efe. 09/04/2026 15/04/2026
BROCALC1 23/03/2026 US$ 0.3413 Efe. 10/04/2026 30/04/2026
BROCALI1 23/03/2026 US$ 0.3413 Efe. 10/04/2026 30/04/2026
RIMSEGC1 24/03/2026 S/ 0.01917808219178 Efe. 10/04/2026 30/04/2026
INTERBC1 25/03/2026 S/ 0.09773059 Efe. 13/04/2026 17/04/2026
MAPFSGC1 24/02/2026 14.1553947782321 % Accs. 13/04/2026 22/04/2026
PORTACH1 11/03/2026 126.106486886947 % Accs. 13/04/2026 17/04/2026
BBVAC1 26/03/2026 S/ 0.12389244 Efe. 14/04/2026 29/04/2026
COCESUC1 26/03/2026 US$ 0.11534 Efe. 14/04/2026 06/05/2026
COCESUI1 26/03/2026 US$ 0.011534 Efe. 14/04/2026 06/05/2026
DUNENCH1 26/03/2026 S/ 0.53276132 Efe. 14/04/2026 17/04/2026
ENGIEC1 26/03/2026 US$ 0.101375490538 Efe. 14/04/2026 11/05/2026

Ultimas publicaciones

Reporte Fecha Publicacion
Auna: Andlisis de resultados 4T25 11/03/2026 https://portal.renta4.pe/#/analisis_actualidad
Unacem: Analisis de resultados 4725 04/03/2026 https://portal.renta4.pe/#/analisis_actualidad
InRetail: Andlisis de resultados 4T25 02/03/2026 https://portal.renta4.pe/#/analisis_actualidad
Alicorp: Andlisis de resultados 4T25 17/02/2026 https://portal.renta4.pe/#/analisis_actualidad
Cementos Pacasmayo: Andlisis de resultados 4725 16/02/2026 https://portal.renta4.pe/#/analisis _actualidad
Engie: Analisis de resultados 4725 16/02/2026 https://portal.renta4.pe/#/analisis_actualidad
Ferreycorp: Analisis de resultados 4T25 12/02/2026 https://portal.renta4.pe/#/analisis_actualidad
Temporada de resultados 4725 09/01/2026 https://portal.renta4.pe/#/analisis_actualidad
Handbook 2026 06/01/2026 https://portal.renta4.pe/#/analisis_actualidad

EL DISCLAIMER SE ENCUENTRA EN LA ULTIMA PAGINA. Renta4 SAB realiza y busca realizar negocios con las empresas cubiertas en sus informes de investigacién. Como resultado, los inversionistas
deben ser conscientes de que la firma puede tener un conflicto de interés que podria afectar la objetividad de este informe. Los inversionistas deben considerar este informe solo como un factor mas en
la toma de sus decisiones de inversion.
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El presente informe de andlisis no presta asesoramiento financiero personalizado. Ha sido elaborado con independencia de las circunstancias y objetivos financieros particulares de las
personas que lo reciben. El inversor que tenga acceso al presente informe debe ser consciente de que los valores, instrumentos o inversiones a que el mismo se refiere pueden no ser
adecuados para sus objetivos especificos de inversién, su posicién financiera o su perfil de riesgo ya que éstos no han sido tomados en cuenta para la elaboracion del presente informe, por
lo que debe adoptar sus propias decisiones de inversion teniendo en cuenta dichas circunstancias y procurandose el asesoramiento especifico y especializado que pueda ser necesario.

El contenido del presente documento asi como los datos, opiniones, estimaciones, previsiones y recomendaciones contenidas en el mismo, han sido elaboradas por el Area de Research de
Renta 4 Sociedad Agente de Bolsa S.A., con la finalidad de proporcionar a sus clientes sado en informaciones de caracter publico y en fuentes que se consideran fiables, pero dichas
informaciones no han sido objeto de verificacién independiente por Renta 4 Sociedad Agente de Bolsa S.A., por lo que no se ofrece ninguna garantia, expresa o implicita en cuanto a su

precision, integridad o correccion.

Renta 4 Sociedad Agente de Bolsa S.A., no asume compromiso alguno de comunicar dichos cambios ni de actualizar el contenido del presente documento. Ni el presente documento ni su
contenido constituyen una oferta, invitacion o solicitud de compra o suscripcion de valores o de otros instrumentos o de realizacion o cancelacion de inversiones, ni puede servir de base a

ningun contrato, compromiso o decisién de ningun tipo.

Renta 4 Sociedad Agente de Bolsa S.A., no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida directa o indirecta que pudiera resultar del uso de este documento o de su contenido.

El inversor tiene que tener en cuenta que la evolucion pasada de los valores o instrumentos o resultados histéricos de las inversiones, no garantizan la evolucion o resultados futuros.

Por ello, con caracter previo a realizar transacciones en estos instrumentos, los inversores deben ser conscientes de su funcionamiento, de los derechos, obligaciones y riesgos que
incorporan, asi como los propios de los valores subyacentes de los mismos. Podria no existir mercado secundario para dichos instrumentos.

Renta 4 Sociedad Agente de Bolsa S.A. tiene politicas razonablemente disefiadas para prevenir o controlar el intercambio de informacion no-publica empleada por areas como Research,

Comercial, entre otras.

Ninguna parte de este documento puede ser: (1) copiada, fotocopiada o duplicada en ningtin modo, forma o medio (2) redistribuida o (3) citada, sin permiso previo por escrito de Renta 4
Sociedad Agente de Bolsa S.A. Ninguna parte de este informe podra reproducirse, llevarse o transmitirse a aquellos paises (o personas o entidades de los mismos) en los que su distribucion
pudiera estar prohibida por la normativa aplicable. El incumplimiento de estas restricciones podra constituir infraccion de la legislacion de la jurisdiccion relevante. El sistema retributivo del
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