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Aspectos clave
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Continuo descenso del Activo irregular y 
mejora sustancial de las Coberturas

Incremento significativo de la Solvencia (*) y 
mantenimiento de un amplio Margen de 
liquidez

Importante incremento del Margen bruto 
ayudado por la generación de ingresos 
extraordinarios

RIESGOS DUDOSOS:                                              -334 Mn i.a.    /  -17,6% i.a

TASA DE COBERTURA MOROSIDAD:                         69,5% / +19,7 p.p. i.a.

TASA DE MOROSIDAD:                                                   4,46%   / -1,4 p.p. i.a. 

COEFICIENTE DE SOLVENCIA (phased in):            15,5% / +1,1 p.p. i.a

CET1 (phased in):                                                      13,8%   / +1,1 p.p. i.a.

LTD:                                                                                87,8% /   -5,3 p.p. i.a.

MARGEN BRUTO:                                                     704 Mn

MARGEN DE INTERESES:                                        +27,7% i.a.

GANANCIAS/PÉRDIDAS ACTIVOS Y 

PASIVOS FINANCIEROS (ROF):                               461 Mn

TASA DE COBERTURA ADJUDICADOS:                      57,3% / +9,4 p.p. i.a.

LIQUIDEZ DISPONIBLE:                         11.316 Mn / 20,7% s/total activo 



Resultados
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(Datos en miles de €)   Abs. %3 5 6 25 26 8 9 16 17

MARGEN DE INTERESES   188.527 1,41% 147.656 1,24% 40.871 27,7% 610.644 1,20% 

Comisiones netas + Diferencias de cambio   55.251 0,41% 63.079 0,53% (7.828) (12,4%) 226.514 0,44% 

Ganancias/Pérdidas por activos y pasivos financieros (ROF)   461.075 3,45% 16.669 0,14% 444.406 2666,1% 215.542 0,42% 

Ingresos por dividendos 463 - 855 0,01% (392) (45,8%) 8.878 0,02% 

Resultado entidades valoradas por método de la participación   10.444 0,08% 6.937 0,06% 3.507 50,6% 34.839 0,07% 

Otros Productos/Cargas de explotación   (12.125) (0,09%) (4.094) (0,03%) (8.031) 196,2% (44.038) (0,09%)

MARGEN BRUTO   703.635 5,26% 231.102 1,94% 472.533 204,5% 1.052.379 2,07% 

MARGEN BRUTO sin ROF   242.560 1,81% 214.433 1,80% 28.127 13,1% 836.837 1,64% 

Gastos de personal   (80.763) (0,60%) (82.857) (0,70%) 2.094 (2,5%) (327.368) (0,64%)

Otros gastos generales de administración   (45.007) (0,34%) (46.036) (0,39%) 1.029 (2,2%) (183.681) (0,36%)

Amortización   (16.889) (0,13%) (14.585) (0,12%) (2.304) 15,8% (63.022) (0,12%)

MARGEN DE EXPLOTACIÓN   560.976 4,20% 87.625 0,74% 473.351 540,2% 478.308 0,94% 

MARGEN DE EXPLOTACIÓN sin ROF 99.901 0,75% 70.956 0,60% 28.945 40,8% 262.766 0,52% 

Pérdidas por deterioro de activos (418.502) (3,13%) (58.005) (0,49%) (360.497) 621,5% (381.457) (0,75%)

Provisiones + Ganancias/pérdidas (93.244) (0,70%) (10.996) (0,09%) (82.248) 748,0% (73.766) (0,14%)

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS  49.229 0,37% 18.624 0,16% 30.605 164,3% 23.085 0,05% 

Impuesto sobre beneficios   (35.196) (0,26%) (1.363) (0,01%) (33.833) 2482,3% 675 -

RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO   14.033 0,10% 17.261 0,15% (3.228) (18,7%) 23.760 0,05% 

31/03/2021 %ATM 31/03/2020 %ATM
Interanual

31/12/2020 %ATM



214.433

242.560

16.669

461.075

231.102

703.635

1T-20 1T-21
Margen bruto
(miles de euros)

Margen bruto sin ROF ROF

163.480

25.047
147.656

188.527

1T-20 1T-21

Margen de intereses
(miles de euros)

Margen de Intereses sin TLTRO3 Tltro3 Margen de intereses

D 27,7%

Resultados
_____
Generación de 704 millones de ingresos brutos, con un incremento significativo del Margen de intereses

INGRESOS POR 
INTERESES

D 23,0% i .a.
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COSTE RECURSOS 
MINORISTAS

 36,6% i .a.

(1)



Rentabilidad y eficiencia
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Resultados
_____
Progresiva mejora de los ingresos por comisiones recurrentes, condicionadas todavía por las restricciones a la 
actividad comercial y movilidad territorial.

COMISIONES SOBRE 
MARGEN BRUTO sin ROF

22,4%

COMISIONES SOBRE 
GASTOS DE 

ADMINISTRACIÓN

43,2%

FONDOS DE 
INVERSIÓN

D 32,0% i.a

Patrimonio de Fondos

PLANES DE 
PENSIONES

D 5,2% i.a

Derechos consolidados
planes de pensiones

SEGUROS

D 12,3% i.a

Primas seguros generales

53.265

49.006

53.583 53.756
52.652

1T-20 2T-20 3T-20 4T-20 1T-21

Comisiones  netas 
(miles de euros)

No recurrentes

Reclamación impagos y coste aval con garantía pública

Recurrentes



128.892 125.770

1T-20 1T-21

Gastos de administración 
(miles de euros)

EMPLEADOS

5.357 profesionales

 93 i.a.

909 sucursales

 24 i.a.

Rentabilidad y eficiencia

1,21%

1,07%

1T-20 1T-21

Gastos de explotación
(%  s/ATMs)

Resultados
_____
Continua optimización de los gastos, manteniéndose en un nivel inferior al Margen de intereses

SUCURSALES
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 2,4%

62,1%

20,3%

66,9%

58,8%

1T-20 1T-21
Eficiencia

Ratio de eficiencia Ratio de eficiencia sin ROF



49,80%
55,65% 56,11%

58,92%

69,48%

1T-20 2T-20 3T-20 4T-20 1T-21

Tasa de cobertura de la morosidad

Coberturas 

activos 
financieros y 

no 

financieros

364

Provisiones

44

Saneamiento 

activo 
intangible

61

Ganancias y 

perdidas de 
activos no 
financieros

43

Resultados e 

Impuestos
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Destino 
margen de 

explotación 
1T 2021

(millones de
euros)

0,65%

4,39%

1T-20 1T-21

Coste del riesgo (%) (1)

Rentabilidad y eficiencia

17.261

14.033

1T-20 1T-21

Resultado del ejercicio 
(miles de euros)

Resultados
_____
La generación de ingresos se ha destinado principalmente al refuerzo de las coberturas
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D 10,6 p.p.

D 19,7 p.p.



Fuente Sector: Inverco (patrimonio Fondos de inversión y patrimonio planes de pensiones). 

25.170
31.043

6.474

5.2064.499

5.43736.142

41.685

1T-20 1T-21

Recursos gestionados minoristas
(millones de euros)

Depósitos a la vista Depósitos a plazo Recursos fuera de balance

Actividad comercial y transformación digital
_____
El avance del 23,3% de los Depósitos a la vista y del 32,0% de los Fondos de inversión impulsan los Recursos 
gestionados minoristas 
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RECURSOS MINORISTAS 
DE BALANCE

D 14,6% i .a.

DEPOSITOS A LA 
VISTA

D 23,3% i .a.

RECURSOS FUERA 
DE BALANCE

D 20,8% i .a.

D 5.543 Mn 

15,3%

36.142

41.685
5.873 -1.268 833 106

1T-20 Vista Plazo Fondos
Inversión

Resto fuera
balance

1T-21

Recursos gestionados minoristas 
(millones de euros)

10,0%

3,0%

4,8%

2,8%

Fondos de inversión Planes de pensiones

Grupo Cajamar Sector

Fondos de inversión y Planes de pensiones 

variación trimestral

FONDOS DE 
INVERSIÓN

D 32,0% i .a.



Viviendas

37,1%

Agroalimentario

18,1%

Pequeños 
negocios

12,9%

Grandes 
empresas

9,1%

Int. Financieros 
y resto

9,1%

Pymes

6,7%

Sector Público

5,9%
Promotores

1,3%

Distribución del 
Crédito sano por 

sectores
1T 2021

AGRO Y EMPRESAS

D 11,8% i .a.

 6,9% i .a.

1,3% del crédito

CRÉDITO PROMOTORES

Actividad comercial y transformación digital
_____
El crecimiento del Crédito se mantiene por encima del 9,0%, por la fortaleza de los segmentos estratégicos
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29.627

32.344

1T-20 1T-21

Crédito a la clientela sano minorista
(millones de euros)

D 2.717 Mn 

9,2%



Actividad comercial y transformación digital
_____
1.954 Mn de préstamos con garantía pública y 482 Mn de préstamos con moratorias en vigor
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Hogares
8,9%

Pymes
70,5%

Otros
20,6%

1.954Mm€

PRÉSTAMOS
GARANTÍA PÚBLICA

Legislativas
86,2%

No 
legislativas

13,8%

1.034 Mm€

MORATORIAS 
CONCEDIDAS

Dudosas
0,5%

No dudosas
99,5%

482 Mm€

MORATORIAS 
EN VIGOR

Préstamos con garantía pública / 
Crédito bruto minorista

5,8%

Con 
Garantía

80,3%

Sin 
garantía

19,7%

PESO PRÉSTAMOS 
CON GARANTÍA

PÚBLICA
(ICO)



2,92% 2,85%

2,28%
2,43%

4T-19 4T-20 4T-19 4T-20

Créditos OSR Depósitos OSR

Cuotas de mercado

NACIONAL

INVERSIÓN : 

2,85%
DEPÓSITOS: 

2,43%

Cuota de mercado créditos >7%

Cuota de mercado créditos >2% y <7%

Cuota de mercado créditos <2% 

#9º
NEGOCIO

#8º
MARGEN BRUTO

Ranking sector

CUOTAS DE MERCADO (Diciembre 2020) Cuota mercado Agro

Crédito: 15,23%

Actividad comercial y transformación digital
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_____
Lanzamiento de la Plataforma                        para la transformación y digitalización del Sector agroalimentario

Con esta plataforma el Grupo pretende facilitar y acelerar la generación de nuevas soluciones 
para sus socios y clientes.

COMUNIDAD DE CONOCIMIENTO

Se ha reunido en una sola web (desarrollada con IBM), toda la actividad del Grupo referente a la economía agroalimentaria en
España para seguir avanzando hacia un sector más eficiente, rentable y sostenible: análisis, actualidad, innovación,
emprendimiento, publicaciones, eventos, formación y herramientas digitales.
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Actividad comercial y transformación digital

Tecnología aplicada y cooperación para impulsar la competitividad del sector agro

https://www.plataformatierra.es/

https://www.plataformatierra.es/


Dando servicio a más de 

3,5 Mn de clientes

Manteniendo la confianza de 

1,48 Mn de socios

Más de 63 k 

TPVs en comercios

Potenciando nuestra actividad comercial y la vinculación de nuestros clientes

Contando con

1,2 Mn de clientes titulares de tarjetas de 

débito y crédito

Actividad comercial y transformación digital
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Clientes 360º 

395 K

D 6% i.a.

D 8% volumen de 

negocio



Clientes digitales 

967 K

Avanzando en nuestra estrategia de digitalización

D 14,9% i.a.

Clientes banca 
móvil

765 K

D 30,8% i.a.

Cajeros automáticos

1.577
43% de las oficinas 

tienen más de un cajero

Actividad comercial y transformación digital
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Clientes banca 
electrónica

509 K

D 7,3% i.a.



5,82%

5,39%
5,11%

4,77%

4,46%

1T-20 2T-20 3T-20 4T-20 1T-21

Tasa de morosidad

1.901

1.813
1.755

1.667

1.566

1T-20 2T-20 3T-20 4T-20 1T-21

Riesgos dudosos totales
(millones de euros)

Calidad de los activos
_____
Continua mejora de la morosidad en todos los segmentos, con una caída de los Riesgos dudosos totales del 17,6%
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RIESGOS DUDOSOS 
TOTALES

 17,6% i .a.

TASA DE 
MOROSIDAD

 1,36 p.p.

( y- o- y

Reducción de los activos dudosos en 
todos los segmentos:

Viviendas

-19,2%    / - 6,0%

Consumo

-21,2%  / -4,1%

Empresas

-14,0%   / -3,6%

Promotores

-20,1%   / -11,3%

Resto

-36,5%    / -2,6%

Total activos dudosos

-17,6%    / ---6,0%

( y- o- y) ( q- o- q)



-5,5

-4,0

-2,7
-1,8

-1,3

-0,3 0,04
15,63%

13,13%

10,53%

7,63%

6,07%

4,77%

4,46%

10,12%
9,11%

7,79%

5,81%

4,79% 4,44%

4,50%

-5,8

-4,8

-3,8

-2,8

-1,8

-0,8

0,2

3,0%

5,0%

7,0%

9,0%

11,0%

13,0%

15,0%

17,0%

2015 2016 2017 2018 2019 2020 1T-21

Tasa de morosidad

Diferencial

Tasa de morosidad Grupo Cajamar

Ratio dudosos Sector privado residente

40,28%
43,60%

49,10%

58,92%

69,48%

2017 2018 2019 2020 1T-21

Tasa de cobertura de la morosidad

(1)

(2)
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Calidad de los activos
_____
La tasa de morosidad converge con la media Sectorial, con una sustancial mejora de la Tasa de Cobertura en 2021



48,70%

61,91%

52,02%

64,65%

1T-20 1T-21

Tasa de cobertura activo irregular

Residencial; 
54,4%

Suelo Urbano; 
29,2%

Inmuebles 
comerciales; 

13,4%

Resto; 3,0%

% Peso Neto

% Cobertura

54,9%

72,1%

55,1%

63,9%

(*)

DISTRIBUCIÓN DE LOS ACTIVOS ADJUDICADOS POR TIPOLOGÍA 
DEL BIEN SEGÚN NETO CONTABLE (Y SU TASA DE COBERTURA)

(*)

(*)
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Calidad de los activos
_____
Los Activos adjudicados netos descienden un 22,2% interanualmente y su tasa de cobertura aumenta casi 10 p.p.

1.404

1.092

1T-20 1T-21
Activos adjudicados netos 

(Millones de euros)

(*)

(*)

 22,2%

47,93%

57,29%
53,42%

62,03%

1T-20 1T-21

Tasa de cobertura activos adjudicados 



93,1%

87,8%

1T-20 1T-21

LTD (%)

19

13.077

11.316

6.573
2.610

10.431

100
413

HQLA (1) Otros activos
elegibles (1)

Caja y
depositos

bancos
centrales (2)

Subastas BCE Repos Otros
consumos de

activos
descontables

(3)

Liquidez
disponible

Liquidez

Liquidez y solvencia

217,7%

LCR

131,2%

NSFR

_____
Confortable posición de liquidez, con mejora de la ratio LtD de 5,3 p.p. en el último año, hasta un nivel inferior al 88%

51,6%

Cédulas hipotecarias en vigor/

Cartera hipotecaria elegible

3.160 Mm€

Capacidad de emisión de 

cédulas



12,7%

13,8%

-0,18%

0,45%

0,10%
0,14%

0,27%

0,13%
0,22%

1T-20 IFRS9
faseado
01/01/21

Capital y
Reservas

IFRS9
componente

dinámico

APRs Saneamiento
Fondo

comercio

Otros Activos
Intangibles

Otros/
Gan.Pérd.

AFDV

1T-21

Descomposición variación CET1

PHASED IN:

Alta calidad 
de los 

Recursos 

propios 
computables

20

Potencial adicional de 
optimización del cálculo 

de APRs pasando a 
modelos IRB

Liquidez y solvencia
_____
Fortalecimiento de los Recursos propios computables y optimización de los Riesgos (*)

RECURSOS PROPIOS 
COMPUTABLES

D 6,9% i .a.15,5%
D 1,1 p.p.

COEFICIENTE DE 
SOLVENCIA APRs

 1,0% i .a.

2.976 3.208

388
388

3.364
3.596

1T-20 1T-21
Recursos popios computables (millones de euros)

Capital CET1 Capital  Tier2



7,0%

8,5%

10,5%

6,8%
5,3%

5,0%

13,8% 13,8%

15,5%

CET1 T1 Solvencia

Requerimientos solvencia Exceso

FULLY LOADEDPHASED IN

Solvencia:

15,5%

CUMPLIMIENTO REQUERIMIENTOS (phased in)

1.581 Mn 
Exceso CET1

1.232 Mn 
Exceso T1

1.155 Mn 
Exceso 

solvencia

CET1: 

13,8%

T2:

1,7%

Ratio de 

apalancamiento: 

5,7%

Solvencia:

15,0%

CET1: 

13,3%

T2: 

1,7%

Ratio de 
apalancamiento: 

5,5%

Liquidez y solvencia
_____
Cumplimiento holgado de requerimientos regulatorios de solvencia

Las nuevas medidas establecidas 
por BCE a raíz de COVID-19 sitúan 

la distancia sobre requerimientos 
de solvencia en 497 p.b. y el 

exceso en 1.155 millones de 
euros.

21

3,8%

5,0%

1T-20 1T-21

Exceso Capital total SREP



Sostenibilidad

MODELO DE BANCA COOPERATIVA

personas-ideas-territorios

* Datos provisionales pudiendo sufrir alguna modificación en el proceso de revisión 22

_____

AMBIENTALES

_____

SOCIALES

_____

GOBERNANZA

.

El Grupo se adhiere a la iniciativa CEO por la
diversidad; Alianza que impulsa la innovación
en estrategias de diversidad, equidad e
inclusión en las empresas españolas.

El Grupo ha modificado la Política de
Sostenibilidad para atender a los
requerimientos de transparencia divulgados en
el Reglamento (UE) 2019/2088, sobre la
divulgación de información relativa a la
sostenibilidad en el sector de los servicios
financieros.



Sostenibilidad
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_____

En los últimos años el Grupo ha disminuido sus emisiones mediante:
✓ Reducción consumo energético
✓ Compra de energía renovable 
✓ Aumento de la eficiencia energética
✓ Fomento del uso de la videoconferencia

En 2021 el Grupo ha compensado de nuevo el 100% de sus
emisiones, en concreto las 1.076 t de CO₂ emitidas y que han sido
identificadas en 2020 a través del proyecto "Conservación de la
Amazonía en Madre de Dios en Perú“ contribuyendo a reducir la
deforestación en la zona permitiendo una gestión sostenible y
generando beneficios a las comunidades locales.

EMISIONES CALCULADAS DE tCO₂e EN 2020

EVOLUCIÓN DE LA HUELLA DE CARBONO COMPENSACIÓN DE LA HUELLA DE CARBONO

LA HUELLA DE CARBONO DEL GRUPO

ALCANCE 1 Emisiones directas

Flota de vehículos:                             374
Gases refrigerantes:                          120

494

ALCANCE 2 Emisiones indirectas

Consumo de electricidad:                      0

0

ALCANCE 3 Emisiones indirectas

Desplazamientos trabajadores:          365
Viajes trabajo:                                        217

582

4.308

2.084 2.168
2.434

2.683

1.076

2015 2016 2017 2018 2019 2020 tCO₂e

 75%

100% Compensadas



Disclaimer

Esta presentación (la “Presentación”) ha sido preparada por y es responsabilidad de Grupo Cooperativo Cajamar (Grupo Cajamar).
La información contenida en esta Presentación no ha sido verificada de forma independiente y parte de ella está expresada de forma resumida. Ni Banco de Crédito Cooperativo (BCC) ni ninguna de las sociedades de su grupo (“Grupo
Cajamar”), ni sus respectivos consejeros, directivos, empleados, representantes o agentes realizan ninguna manifestación o prestan garantía alguna sobre la ecuanimidad, exactitud, exhaustividad y corrección de la información aquí
contenida ni, en consecuencia, debe darse esta por sentada. Ni BCC ni ninguna de las sociedades del Grupo Cajamar, ni sus respectivos consejeros, directivos, empleados, representantes o agentes asumen responsabilidad alguna (ya
sea a título de negligencia o de cualquier otro modo) por cualquier daño, perjuicio o coste directo o indirecto derivado del uso de esta Presentación, de sus contenidos o relacionado de cualquier otra forma con la Presentación, con
excepción de cualquier responsabilidad derivada de dolo, y se exoneran expresamente de cualquier responsabilidad, directa o indirecta, expresa o implícita, contractual, extracontractual, legal o de cualquier otra fuente, por la
exactitud y exhaustividad de la información contenida en esta Presentación, y por las opiniones vertidas en ella así como por los posibles errores y omisiones que puedan existir.

BCC advierte de que esta Presentación puede contener manifestaciones sobre previsiones y estimaciones respecto a las perspectivas macroeconómicas y del Sector financiero. Si bien estas previsiones y estimaciones representan la
opinión actual de BCC sobre sus expectativas, si bien determinados riesgos, incertidumbres y otros factores relevantes podrían ocasionar que finalmente sean diferentes a lo esperado.

La información contenida en esta Presentación, incluyendo pero no limitada a, las manifestaciones sobre perspectivas y estimaciones, se refieren a la fecha de esta Presentación y no pretenden ofrecer garantías sobre resultados
futuros. No existe ninguna obligación de actualizar, completar, revisar o mantener al día la información contenida en esta Presentación, sea como consecuencia de nueva información o de sucesos o resultados futuros o por cualquier
otro motivo. La información contenida en esta Presentación puede ser objeto de modificación en cualquier momento sin previo aviso yno debe confiarse en ella a ningún efecto.

Esta Presentación contiene información financiera derivada de los estados financieros no auditados correspondientes al primer trimestre de 2020 y al primer trimestre de 2021. Dicha información no ha sido auditada por los auditores
externos del Grupo Cajamar. La información financiera ha sido formuladade conformidad con las Normas Internacionales de Información Financiera (“NIIF”), así como con los criterios de contabilidad internos del Grupo Cajamar con el
fin de presentar de manera fiel la naturaleza de su negocio. Los criterios mencionados anteriormente no están sujetos a normativa alguna y podrían incluir estimaciones, así como valoraciones subjetivas que, en caso de adoptarse una
metodología distinta, podrían presentar diferencias significativas en la información presentada.

Adicionalmente a la información financiera preparada de acuerdo con las NIIF, esta Presentación incluye ciertas Medidas Alternativas del Rendimiento (“MARs” o “APMs”, acrónimo de su nombre en inglés Alternative Performance
Measures), según se definen en las Directrices sobre las Medidas Alternativas del Rendimiento publicadas por la European Securities and Markets Authority el 5 de octubre de 2015 (ESMA/2015/1415es). Las MARs son medidas del
rendimiento financiero elaboradas a partir de la información financiera del Grupo Cajamar pero que no están definidas o detalladas en el marco de información financiera aplicable y que, por tanto, no han sido auditadas ni son
susceptibles de serlo en su totalidad. Estos MARs se utilizan con el objetivo de que contribuyan a una mejor comprensión del desempeño financiero del Grupo Cajamar pero deben considerarse como una información adicional, y en
ningún caso sustituyen la información financiera elaborada de acuerdo con las NIIF. Asimismo, la forma en la que el Grupo Cajamar define y calcula estas MARs puede diferir de la de otras entidades que empleen medidas similares y,
por tanto, podrían no ser comparables entre ellas. Consulte el apartado “Glosario de términos” (https://www.bcc.es/es/informacion-para-inversores/informacion-financiera/) para una mejor comprensión de las MARs utilizadas.

Los datos del mercado y la posición competitiva incluidos en la Presentación se han obtenido de publicaciones sobre el sector y estudios realizados por terceros. La información sobre otras entidades se ha tomado de informes
publicados por dichas entidades, si bien no se identifica a ninguna de ella. Existen limitaciones respecto a la disponibilidad, exactitud, exhaustividad y comparabilidad de dicha información. Grupo Cajamar no ha verificado dicha
información de forma independiente y no puede garantizar su exactitud y exhaustividad. Ciertas manifestaciones incluidas en la Presentación sobre el mercado y la posición competitiva del Grupo Cajamar se basan en análisis internos
del Grupo Cajamar. Estos análisis internos no han sido verificados por ninguna fuente independiente y no puede asegurarse que dichas estimaciones o asunciones sean correctas. En consecuencia, no se debe depositar una confianza
indebida en los datos sobre el Sector, el mercado o la posición competitiva del Grupo Cajamar contenidos en esta Presentación.

La distribución de esta Presentación en ciertas jurisdicciones puede estar restringida por la ley. Los receptores de esta Presentación deben informarse sobre estas limitaciones y atenerse a ellas. Grupo Cajamar se exonera de
responsabilidad respecto de la distribución de esta Presentación por sus receptores. Grupo Cajamar no es responsable, ni acepta responsabilidad alguna, por el uso, las valoraciones, opiniones, expectativas o decisiones que puedan
adoptarse por terceros con posterioridad a la publicación de esta Presentación. Esta Presentación no constituye, ni forma parte, ni debe entenderse como una (i) oferta de venta, o invitación a comprar o a suscribir, o solicitud de
oferta de compra o suscripción, de, valor alguno ni constituye ni forma parte, ni puede entenderse como una inducción a la ejecución, de ningún contrato o compromiso de compra o suscripción de valores; u (ii) opinión financiera de
cualquier índole, recomendación o asesoramiento de carácter financiero en relación con valor alguno.

Mediante la recepción de, o el acceso a, esta Presentación Vd. acepta y queda vinculado por los términos, condiciones y restricciones antes expuestos.



GRACIAS
_____________________


