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Comentario de Mercado (aproximadamente 6 minutos de lectura) 
 

 
Los principales índices bursátiles europeos cerraron AYER en su mayoría a la baja, aunque 
lejos de sus peores niveles del día. Como esperábamos, el cierre negativo de Wall Street la tarde 
precedente y de las bolsas asiáticas de madrugada ejerció de lastre al inicio de la sesión en Europa. 
Cabe recordar que detrás de este negativo comportamiento de los mencionados mercados estuvo el 
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hecho de que California, tras el fuerte rebrote de casos de coronavirus que está teniendo, había 
optado por dar marcha atrás en algunas de las medidas que había adoptado para volver a la 
normalidad, cerrando bares, restaurantes y museos. Este decisión, que los inversores temen pueda 
ser “copiada” por otros estados como Texas y Florida, donde el Covid-19 sigue propagándose sin 
aparente control, hizo temer a los inversores, creemos que con fundamento, que la incipiente 
recuperación económica se podría ver afectada. De hecho, ayer la gobernadora de la Reserva 
Federal (Fed), Brainard, habló por primera vez de que la crisis económica y la superación de la 
misma podría tener un doble fondo, es decir, que podría ser en forma de “W”, escenario que no 
descartaríamos. 
 
No obstante, y tras la apertura de Wall Street, mercado que en un principio recibió de forma positiva 
los resultados de los grandes bancos que publicaron sus cifras trimestrales -concretamente los de JP 
Morgan y los de Citigroup; no los de Wells Fargo-, las caídas en las bolsas europeas se fueron 
moderando, lo que no evitó que los índices, como hemos señalado, cerraran en su mayoría con 
caídas que rondaron el 1%. A ello también contribuyeron las declaraciones de varios líderes de la 
Unión Europea (UE), entre ellas las de la canciller alemana Merkel, avisando de las dificultades que 
van a tener los mandatarios de la región este fin de semana para poder aprobar el diseño del Fondo 
de Reconstrucción Europeo, al menos en esta cumbre. 
 
Centrándonos en Wall Street y en los resultados de los grandes bancos que publicaron sus cifras 
trimestrales AYER, señalar que tanto JP Morgan como Citigroup fueron capaces de “salvar los 
muebles” gracias al gran comportamiento de sus unidades de banca de negocios y de renta fija. Es 
evidente que durante el trimestre y de cara a aumentar la liquidez de sus balances para combatir la 
crisis provocada por el coronavirus, muchas compañías, sobre todo estadounidenses, han llevado a 
cabo emisiones de deuda, lo que ha beneficiado el negocio de estas entidades. Así, ambos bancos 
fueron capaces de superar lo esperado por los analistas, aunque en términos interanuales sus 
resultados cayeron con mucha fuerza, lastrados por las fuertes provisiones que se han visto forzados 
a dotar en previsión de un incremento de la morosidad de empresas y particulares -entre las tres 
entidades dotaron un total de $ 28.000 millones en este 2T2020-. Ésta, como señalamos AYER, 
puede ser la tónica general durante la presente temporada de publicación de resultados trimestrales: 
cifras muy negativas pero menos malas de lo anticipado por los analistas. 
 
De esta forma, Wall Street comenzó la sesión apoyada en el buen comportamiento del sector 
bancario, aunque, al menos al comienzo de la misma, continuaron las ventas en el sector tecnológico 
que, en un momento concreto de la sesión, era el único que estaba en negativo. Sin embargo, a 
medida que avanzaba la jornada el sector fue dándose la vuelta, hasta terminar el día en positivo. Al 
cierre de la jornada, los principales índices de este mercado terminaron con fuertes alzas, algo en lo 
que tuvo mucho que ver el anuncio de la biotecnológica Moderna de que iba a iniciar la fase 3 de su 
vacuna experimental contra el Covid-19. Igualmente, las declaraciones de Brainard, considerada un 
“halcón” entre los miembros de la Fed, apoyando nuevas compras de activos a gran escala por parte 
del banco central estadounidense durante un periodo largo de tiempo para evitar que la crisis 
económica se prolongue, fueron muy bien recogidas por los inversores. 
 
Tras el cierre del mercado bursátil estadounidense AYER, la biotecnológica Moderna dio más 
detalles sobre los positivos resultados de su vacuna y dijo que a partir del 27 de julio iniciará la fase 3 
de su desarrollo, fase en la que participarán unas 30.000 personas. Entendemos que tal y como está 
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evolucionando la pandemia en EEUU, Moderna no va a tener problemas para reclutar voluntarios, 
algo que hace unas semanas, cuando el virus parecía bajo control, se presentaba como un gran 
problema. Buenas noticias también para la farmacéutica española Rovi (ROVI), que ha llegado a un 
acuerdo con Moderna para producir la vacuna en sus laboratorios de Madrid. 
 
Lo anunciado por Moderna ha sido muy bien acogido por los inversores, tal y como demuestra el 
hecho de que las acciones de la compañía hayan llegado a subir un 17% en operaciones fuera de 
hora y de que los futuros de los principales índices bursátiles estadounidenses vengan con fuerza al 
alza esta madrugada. Todo ello nos hace apostar por una apertura HOY al alza de las bolsas 
europeas, con los valores de corte más cíclico y los del sector farmacéutico liderando las subidas. 
 
Por lo demás, señalar que HOY está previsto que la OPEP+ mantenga una conferencia virtual en la 
que es posible que se anuncie que a partir de agosto se incrementará en casi 2 millones de barriles 
al día la producción del grupo, con lo que los recortes de producción acordados pasarían a situarse 
en los 7,7 millones de barriles al día. Esta propuesta, que es la que defiende ahora Arabia Saudita, 
creemos que tiene muchos visos de ser aprobada. Está por ver cuál es la reacción del precio del 
crudo, el cual lleva un par de días sin tendencia definida. 
 

Analista: Juan J. Fdez-Figares 
 

 
Eventos Empresas del Día 
_________________________________________________________________________________________ 
 
Bolsas Europeas: publican resultados trimestrales y datos operativos, entre otras compañías: 
 

 Aeroports de Paris (ADP-FR): Ventas, ingresos y estadísticas de tráfico junio 2020; 
 ASML Holding (ASML-NL): resultados 2T2020; 
 TomTom (TOM2-NL): resultados 2T2020; 
 Tele2 (TEL2.B-SE): resultados 2T2020; 
 Burberry Group (BRBY-GB): Ventas e ingresos 1T2021; 

 
Wall Street: publican resultados trimestrales, entre otras compañías: 
 

 Alcoa (AA-US): 2T2020; 
 Bank of New York Mellon (BK-US): 2T2020; 
 Goldman Sachs (GS-US): 2T2020; 
 U.S. Bancorp (USB-US): 2T2020; 
 UnitedHealth (UNH-US): 2T2020; 

 

Economía y Mercados 
_________________________________________________________________________________________ 
 

 ESPAÑA 
 
. Según la lectura final del dato dada a conocer ayer por el Instituto Nacional de Estadística (INE), el Índice de Precios de 
Consumo (IPC) subió un 0,5% en junio en relación al mes anterior, mientras que en tasa interanual descendió el 
0,3% (-0,9% en mayo). Las lecturas coinciden con sus preliminares, que era lo que esperaban los analistas. De esta forma 
el IPC encadena tres meses consecutivos de tasas interanuales negativas. Según el INE, la menor caída de la tasa 
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interanual del IPC fue consecuencia del encarecimiento de la electricidad, de los carburantes y de los combustibles, frente a 
la bajada de precios que registraron en junio de 2019. Por su parte, los precios de los alimentos subieron en junio el 2,8% 
em tasa interanual (+3,5% en mayo). De esta forma el IPC subyacente, que excluye para su cálculo los precios de los 
alimentos no elaborados y de los productos energéticos, subió en junio el 1,0% frente al 1,1% que lo había hecho en mayo. 
 
A su vez, el IPC armonizado (IPCA) subió en el mes de junio el 0,5% con respecto a mayo, mientras que en tasa interanual 
bajó el 0,3% (-0,9% en mayo). La lectura preliminar del índice, que era lo que esperaban los analistas, apuntaba a una 
subida del mismo en el mes del 0,4% y a una caída interanual del 0,3%, similar a la real.  
 
Valoración: ligera moderación de la caída de la inflación en España en el mes de junio, hecho que está en principio 
relacionado con la mayor actividad económica en el país tras la reapertura de gran parte de su economía. En los próximos 
meses vemos complicado que la inflación vuelva a terreno positivo. Es más, no descartamos que en los próximos meses 
veamos tasa de inflación aún más negativas que las recientes. 
 

 ZONA EURO-UNIÓN EUROPEA 
 
. Según recoge la agencia Reuters, la canciller alemana, Merkel, dijo el lunes al término de su reunión con el primer 
ministro italiano Conte, que no podía garantizar que los miembros de la Unión Europea (UE) fueran a alcanzar un 
acuerdo con relación al Fondo de Reconstrucción y al presupuesto europeo en la cumbre que se celebrará a finales 
de semana debido a las diferencias existentes entre los distintos países. Merkel dijo, además, que Alemania e Italia estaban 
de acuerdo en la estructura básica de las propuestas hechas por la UE pero que no sabía si una reunión sería suficiente. En 
ese sentido, Merkel dijo que un acuerdo requerirá unanimidad de los 27 miembros de la UE.  
 
Por su parte, Conte dijo que su gobierno estaba deseoso de aceptar criterios más duros para la concesión de subvenciones 
y préstamos, un punto éste en el que han insistido los países denominados como frugales, liderados por Países Bajos. 
 
Valoración: todo apunta a que este fin de semana no habrá “fumata blanca” en la cumbre de líderes de la UE salvo 
sorpresa y esa sorpresa pasa por el hecho de que los países más necesitados acepten que tanto las subvenciones como los 
préstamos conlleven condiciones en forma de importantes reformas estructurales.  
 
. En el mes de mayo, y según datos de Eurostat, la producción industrial de la Zona Euro aumentó el 12,4% con 
relación a abril, mes en el que había descendido el 18,2%, mientras que en tasa interanual bajó el 20,9% (-28,7% en 
abril). Los analistas esperaban un aumento de esta variable en el mes del 13,8% y un descenso en tasa interanual del 
21,4%. 
 
Con relación a abril, la producción de bienes de consumo duraderos aumentó en mayo en la Zona Euro el 54,2%; la de 
bienes de capital el 25,4%; la de bienes intermedios el 10,0%; la de bienes de consumo no duraderos el 2,8% y la de 
energía el 2,3%. 
 
No obstante, y en tasa interanual, la producción de bienes de capital bajó en mayo en la Eurozona el 28,4%; la de bienes de 
consumo duraderos el 24,0%; la de bienes intermedios el 19,7%; la de bienes de consumo no duraderos el 15,4% y la de 
energía el 10,3%. 
 
Valoración: en el mes de mayo, y a medida que los distintos gobiernos de la región del euro fueron retirando las medidas 
de confinamiento de la población y de paralización de las actividades consideradas no esenciales, la actividad en el sector 
industrial comenzó a recuperarse desde los niveles mínimos de abril. No obstante, todavía queda mucho que recuperar para 
situarse a los niveles prepandemia, tal y como demuestran las fuertes caídas interanuales en la región de la producción de 
distintos bienes. 
 
. El índice que mide el sentimiento que tienen los grandes inversores y los analistas sobre el devenir de la economía 
alemana, que elabora el instituto ZEW, bajó en el mes de julio hasta los 59,3 puntos desde los 63,4 puntos de junio. 
La lectura quedó también por debajo de los 65,0 puntos que esperaban los analistas. Según el estudio, el 69,5% de los 
encuestados esperan una mejora de la economía alemana en los próximos seis meses, el 10,2% esperan que se deteriore 
aún más y el 20,3% restante no espera cambios. 
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Por su parte, el índice que mide la percepción que tiene este colectivo de la situación actual de la economía alemana mejoró 
en julio ligeramente al situarse en los -80,9 puntos frente a los -83,1 puntos de junio. No obstante, la lectura quedó por 
debajo de los -65,0 puntos que esperaban los analistas. 
 
Valoración: tanto la valoración actual de la situación por la que atraviesa la economía alemana como las expectativas que 
mantienen los grandes inversores y los analistas se situaron en julio por debajo de lo que esperaban los analistas. Aún así, 
el índice de expectativas (el principal), se mantuvo muy cerca de sus niveles multianuales alcanzados en el mes de junio. 
 
. La Oficina Federal de Estadística alemana, Destatis, publicó ayer que, según su lectura final del dato, el índice de precios 
de consumo (IPC) subió en el mes de junio el 0,6% con relación a mayo y el 0,9% en tasa interanual. Los porcentajes 
de variación estuvieron en línea con sus lecturas preliminares y con lo esperado por los analistas. 
 
En tasa interanual los precios de los bienes subieron en junio el 0,2%, incremento que estuvo lastrado por la caída del 6,2% 
que experimentaron los precios de la energía. Por su parte, los precios de los alimentos aumentaron el 4,4% en el mes en 
tasa interanual. Si se excluyen los precios de la energía, la inflación alemana subió el 1,6% en el mes analizado. Si además 
se excluyen los precios de los alimentos, la inflación subyacente alemana se situó en junio en el 1,3%. 
 
Por su parte, el IPC armonizado subió en el mes de junio el 0,7% con relación a mayo y el 0,8% en tasa interanual. En 
ambos casos las lecturas coincidieron con sus preliminares y con lo esperado por los analistas. 
 

 REINO UNIDO 
 
. Según dio a conocer ayer la Oficina Nacional de Estadística británica, la ONS, el Producto Interior Bruto (PIB) del Reino 
Unido bajó el 19,1% en el periodo de tres meses finalizado el mes de mayo y en relación al periodo de tres meses 
precedente (en este bajó el 10,8%), lastrado por las restricciones al movimiento y a la actividad económica 
impuestas por el Gobierno británico para combatir la propagación del coronavirus de origen chino. No obstante, en términos 
mensuales la economía británica creció en mayo el 1,8%, después de haber caído un 20,3% en abril y un 6,9% en marzo. 
Los analistas, no obstante, esperaban que el PIB británico creciera el 5,5% en mayo con relación a abril. 
 
Según la ONS, las manufacturas y la construcción de viviendas mostraron signos de recuperación a medida que el personal 
de las empresas volvía a trabajar. A pesar de ello, el volumen de la economía británica seguía siendo un 25% inferior en 
mayo con relación a febrero, antes de que se produjeran todos los efectos de la pandemia. En el sector de servicios, se 
observó un repunte en el comercio minorista, que registró ventas récord online. Sin embargo, con algunas restricciones a la 
actividad aún vigentes, muchos otros servicios permanecieron en crisis, y varias áreas experimentaron descensos más 
profundos. 
 
Por otra parte, y también según datos de la ONS, la producción industrial creció el 6,0% en el mes de mayo con 
relación a abril, mes en el que había descendido el 20,2%. Cabe destacar que la producción de las manufacturas subió 
en el mes el 8,4% (-24,4% en abril), lo que supone su mayor incremento en un mes desde febrero de 1979. En el sector 
minero la producción en mayo aumentó el 5,0%, mientras que en el de agua y residuos lo hizo el 0,5%. En sentido contrario, 
en la producción de gas y electricidad bajó en el mes el 2,5%. Los analistas esperaban que la producción industrial creciera 
en el mes de mayo el 6,0% y que la de las manufacturas los hiciera el 7,8%. 
 
En tasa interanual la producción industrial bajó en mayo el 20,0% frente al 23,8% que lo había hecho en abril y al 
21,0% que esperaban los analistas. Por su parte, la producción manufacturera bajó en el mes de mayo el 22,8% en tasa 
interanual frente al 28,2% que había bajado en abril y el 24,0% que esperaban los analistas. 
 

 EEUU 

. La gobernadora de la Reserva Federal de EEUU, Lael Brainard, abogó por que el banco central lleve a cabo un 
programa de compra de activos sostenible a gran escala para contribuir a que la economía rebote. Brainard dijo que 
la dificultad de eliminar el coronavirus supondrá riesgos sustanciales para la economía de EEUU, incluyendo una doble 
caída de la actividad económica, y advirtió que el país afronta una recuperación lenta y prolongada incluso si se evitan todas 
estas amenazas. Es importante que los legisladores de EEUU reconozcan que la economía afrontará factores adversos 
durante algún tiempo, afirmó ayer Brainard. 
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. El presidente de EEUU, Donald Trump, firmó ayer una ley bipartidista (apoyada por republicanos y demócratas), que 
requiere sanciones para los funcionarios chinos que restrinjan los derechos de los residentes de Hong Kong a la 
libertad de expresión y de reunión de forma pacífica, así como a los bancos que lleven a cabo negocios con dichos 
funcionarios. Trump dijo a los periodistas que también ha firmado una orden ejecutiva que terminaría con el trato preferencial 
de EEUU hacia Hong Kong, lo que supone un duro golpe a su consideración de centro financiero internacional y lo iguala al 
tratamiento que recibe la China continental. Las políticas preferentes incluían desde el comercio hasta los viajes y las 
extradiciones. Además, Trump volvió a culpar a China de la propagación del coronavirus por todo el mundo, reiteró que no 
está interesado en llevar a cabo una nueva ronda de negociaciones comerciales con China e indicó que no tiene planes para 
volver a hablar con el presidente chino Xi Jinping. 
 
. El índice que mide el optimismo de las pequeñas empresas, que elabora The National Federation of Independent 
Business (NFIB), subió en el mes de junio hasta los 100,6 puntos desde los 94,4 puntos del mes de mayo, superando 
a su vez los 96,1 puntos que esperaban los analistas. En junio 8 de los 10 componentes del índice mejoraron sus lecturas 
con relación a mayo. Según dijo la NFIB, en junio se vieron indicios positivos de incrementos en el consumo privado, pero 
todavía queda mucho para poder alcanzar los niveles previos a la crisis. 
 
Cabe mencionar que los dueños de pequeñas empresas esperan una mejora de sus ventas a medida que continúa la 
reapertura de la economía, con el subíndice que mide las expectativas de ventas en los tres próximos meses habiendo 
mejorado en junio 37 puntos, hasta los 13,0 puntos. A su vez, el subíndice que mide las condiciones de negocio en los 
próximos seis meses avanzó en junio 5 puntos, hasta los 39,0 puntos. 
 
Valoración: todo parece indicar que los dueños de las pequeñas empresas estadounidenses apuestan porque la recesión 
sea corta. Está por ver si mantienen en julio esta opinión tras los fuertes rebrotes del virus que han tenido lugar en muchos 
estados y que están provocando un frenazo en la desescalada e, incluso, la marcha atrás en algunas medidas de apertura 
adoptadas por las autoridades. 
 
. Según dio a conocer ayer el Departamento de Trabajo, el índice de precios de consumo (IPC) subió el 0,6% en el mes 
de junio con relación a mayo, impulsado por los mayores precios de los combustibles para automoción (los precios 
de las gasolinas subieron el 12,3% en el mes). En tasa interanual el IPC subió en el mes de junio el 0,6% (0,1% en 
mayo). Los analistas esperaban un repunte del IPC del 0,5% en el mes y del 0,6% en tasa interanual. 
 
Si se excluyen para el cálculo los precios de la energía y de los alimentos (+0,6% en el mes), el subyacente del IPC subió 
en el mes de junio el 0,2%, mientras que en tasa interanual lo hizo el 1,2% (1,2% en mayo). En este caso los analistas 
esperaban un repunte del subyacente del IPC del 0,1% en términos mensuales y del 1,1% en tasa interanual. 
 
Valoración: el repunte del IPC en el mes de junio fue consecuencia de la mayor demanda por parte de unos consumidores 
que comienzan a recuperar parcialmente su antigua vida tras la pandemia, y al hecho de que algunos productos, 
especialmente en el sector de la alimentación, escasean a veces por problemas en su producción, en algunos casos 
derivados del impacto de la pandemia. Vemos complicado que la inflación siga subiendo, al menos en el corto plazo. 
 

 JAPÓN 
 
. El Banco de Japón (BoJ) acordó por 8 votos a 1 mantener sus tipos de interés a corto y largo plazo sin cambios, 
en línea con lo que se esperaba. El BoJ reiteró su guía de que su actual configuración de la política monetaria permanezca 
tanto tiempo como sea necesario para mantener el objetivo de inflación del 2,0% de manera estable, y que no dudará en 
adoptar más medidas de flexibilización monetaria si fuese necesario, bajo la previsión de que los tipos de interés seguirán a 
este nivel o incluso inferiores. La actualización del informe de perspectivas mostró que las previsiones de PIB para el 2020 
se revisaron hasta una mayor contracción, mientras que las previsiones para los ejercicios 2021 y 2022 fueron revisadas al 
alza. Además, las previsiones de rangos de inflación se recortaron en líneas generales. El resumen destacó que se espera 
una recuperación gradual de la economía desde el 2S2020, aunque solo a un ritmo moderado y entre los efectos negativos 
latentes del coronavirus de origen chino. Así, el BoJ destacó que la perspectiva futura es extremadamente incierta y 
depende del desarrollo del Covid-19. Debido a ello, el banco central contempla que los riesgos de actividad económica y de 
precios siguen orientados a la baja. 
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 COVID-19 
 
. Según los resultados publicados por el New England Journal of Medicine, el fármaco de Moderna candidato a vacuna 
contra el coronavirus produjo más anticuerpos neutralizantes que los vistos hasta ahora en pacientes que han 
pasado la enfermedad del Covid-19 y se han recuperado. Se requirió una segunda inyección, cuatro semanas después de 
la inyección inicial, para alcanzar una respuesta dramática de inmunidad. Los efectos secundarios, que incluyeron una fatiga 
de leve a moderada, escalofríos, dolores de cabeza y dolores musculares, no fueron lo suficientemente severos como para 
impedir pruebas adicionales. La compañía dijo que planea comenzar un estudio de Fase III con 30.000 pacientes a partir del 
27 de julio. 
 

Noticias destacadas de Empresas 
_________________________________________________________________________________________ 
 
. El diario Expansión informó que CAIXABANK (CABK) tiene ahora el 4,879% del capital de TELEFÓNICA (TEF). La 
anterior comunicación databa del año 2007, y recogía una participación del 5,019%. Así, CABK es el tercer accionista de 
referencia de TEF, por detrás de BBVA (6,96%) y de BlackRock (4,98%). 
 
. El Consejo de Administración de ABENGOA (ABG), reunido con fecha de ayer, adoptó las siguientes decisiones:  
 

1. El Consejo ha sido informado de los avances de las negociaciones en los diferentes pilares de la operación, esto 
es, la línea de financiación de EUR 250 millones con la garantía del ICO, el acuerdo con los proveedores y 
acreedores comerciales, la modificación de determinadas condiciones de la deuda con los acreedores financieros 
NM2, Reinstated Debt, Bono Convertible de A3T y deuda Old Money y la disposición de línea de avales de hasta 
EUR 300 millones, que siguen desarrollándose de forma favorable habiéndose dado apoyos relevantes pendientes 
de materializarse con la documentación definitiva.  

 
2. En línea con lo anterior, y tras haber recabado los oportunos asesoramientos internos y externos, el Consejo estima 

que, en las actuales circunstancias, se deben agotar todas las alternativas dirigidas a la continuidad del negocio del 
grupo.  

 
3. En este sentido, el Consejo quiere recalcar que la ausencia de liquidez y avales están afectando de manera severa 

al negocio haciendo muy difícil su viabilidad si no se cierra la operación en el corto plazo.  
 

4. El Consejo se ha emplazado a tomar la decisión definitiva en una sesión el próximo 27 de julio. 
 

En relación a este mismo asunto, el diario Expansión informa hoy de que los grandes fondos propietarios de deuda de ABG, 
KKR y Blue Mountain, se resisten a aceptar grandes quitas o capitalizaciones de deuda, por lo que han endurecido sus 
posturas. 
 
. El diario Expansión informa de que el presidente de INDITEX (ITX), Pablo Isla, lanzó ayer un mensaje de optimismo en su 
discurso ante la Junta de Accionistas de ITX. Según dijo, la situación está volviendo a la normalidad y ya tienen el 94% de 
sus tiendas en el mundo abiertas- Además, afirmó que 2020 va a estar muy condicionado por el Covid-19, pero que a la vez 
la crisis ha puesto de manifiesto la fortaleza de su modelo de negocio tras llegar a tener el 90% de los establecimientos 
cerrados en abril.  
 
ITX tiene ya sus tiendas físicas y digitales integradas en 72 mercados, tras haber finalizado el proceso recientemente en 
Argentina, Paraguay y Uruguay, a los que se unirá Chile en agosto. Isla destacó el efecto que tiene la integración sobre las 
ventas y puso el ejemplo de Argentina, donde el 50% de las ventas online se están generando en ciudades donde no tienen 
tiendas. Actualmente, el grupo ofrece sus productos online en más de 200 países. 
 
. Según informó ayer el diario Expansión, la gestora estadounidense BlackRock ha comunicado esta semana que tiene un 
3,006% del capital de SOLARIA (SLR), el mayor grupo energético en la Bolsa española independiente de las tradicionales 
eléctricas y empresas de hidrocarburos.  
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. REPSOL (REP) ha iniciado la construcción de su proyecto “Valdesolar”, el mayor parque fotovoltaico a desarrollar por el 
grupo, con una potencia total instalada de 264 megavatios (MW) y cuya inversión ascenderá a unos EUR 200 millones. 
Situado en el municipio de Valdecaballeros (Badajoz), el proyecto empleará en las obras de construcción a más de medio 
millar de personas en la fase de más trabajo. La planta fotovoltaica, que estará compuesta por 648.000 módulos solares, se 
conectará a la red mediante una nueva subestación eléctrica. El parque, gestionado por la filial de la energética Repsol 
Electricidad y Gas, tendrá una producción estimada de unos 514.490 MWh al año y permitirá suministrar electricidad a unos 
153.000 hogares. 
 
. El Registro Mercantil de Madrid ha procedido a inscribir el acuerdo de reducción de capital y agrupación y canje de 
acciones (contra-split) aprobado por la Junta General de Accionistas celebrada el 18 de junio de 2020, y el acuerdo de 
ejecución aprobado por el Consejo de Administración de PHARMAMAR (PHM) de la misma fecha, en ejercicio de la 
delegación conferida a su favor por la citada Junta General de Accionistas.  
 
PHM informa de que el canje de las acciones surtirá efectos bursátiles el próximo día 22 de julio de 2020. En la fecha de 
efectos se producirá la exclusión técnica de la negociación de las acciones preexistentes y la simultanea admisión a 
negociación de las acciones nuevas en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia, así como su inclusión 
en el Sistema de Interconexión Bursátil (Mercado Continuo). 
 
. El diario Expansión informó ayer de que la agencia de calificación crediticia S&P Global Ratings ha ratificado las 
calificaciones crediticias de IBERDROLA (IBE) de “BBB+”, a largo plazo, y “A-2”, a corto, con perspectiva “estable”, ante el 
impacto limitado que estima para el grupo energético por el Covid-19. En un comunicado, la agencia de calificación prevé 
que IBE, a pesar de la pandemia y el actual entorno de precios bajos de la electricidad, siga creciendo gracias a la 
contribución de sus actividades reguladas y la contribución de las inversiones realizadas en los años anteriores. De esta 
manera, valora que esta capacidad de recuperación de lBE se verá reforzada por sus inversiones (EUR 34.000 millones 
durante 2018-2022), que contribuyen a la generación adicional de resultado bruto de explotación (Ebitda). 
 
. Expansión informa que la filial de BANCO SANTANDER (SAN), Santander USA, ha solicitado a la Reserva Federal (Fed) 
su autorización para abonar dividendo a través de su filial Consumer. Los resultados de los test de estrés han mostrado que 
el negocio de SAN en EEUU se encuentra solidamente capitalizado para afrontar un escenario adverso de crisis, pero el 
grupo consolidado no cumple con los criterios exigidos por el regulador para remunerar al accionista en el 3T2020. Sí lo 
haría, sin embargo, la filial Consumer. 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
“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)” 


