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Comentario de Mercado (algo más de 6 minutos de lectura) 
 

 
Tras la aparición de una nueva variante del coronavirus en algunos países del sur de África y 
gracias, como suele ser habitual, a la “habilidad” de la OMS para informar sobre la misma, los 
mercados financieros mundiales sobre reaccionaron el viernes, con los inversores huyendo a 
toda prisa de sus posiciones de riesgo, lo que provocó fuerte caídas en la renta variable y en el 
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precio de muchas materias primas, entre ellas en el del crudo (cedió casi un 13% en el día) y fuertes 
alzas en los precios de los bonos y, por consiguiente, importantes descensos en sus rendimientos. 
Además, la reacción de algunos gobiernos occidentales, rozando en algunos casos el histerismo, 
penalizó con fuerza la confianza de los inversores, que siempre se muestran más preocupados por lo 
que puedan hacer las autoridades que por la propia variante del virus por sí misma. En ese sentido, 
recalcar que la reciente recesión económica mundial no fue provocada por el Covid-19 sino por la 
forma en que los gobiernos optaron por combatir su expansión. 
 
De momento se desconoce si realmente esta nueva variante del Covid-19, que la OMS ha calificado 
como de “preocupante” tras darle el nombre de la letra griega Omicron, es o no más trasmisible que 
las anteriores cepas, es o no resistente a las vacunas y es o no más virulenta. Es más, y tal y como 
recogemos en nuestra sección de Economía y Mercados, y según ha declarado la presidenta de la 
Asociación Médica de Sudáfrica, Angelique Coetzee, los síntomas provocados por esta variante son 
"extremadamente leves", lo que, de confirmarse, serían muy buenas noticias. Además, los 
fabricantes de las actuales vacunas, Moderna y la biotecnológica alemana BioNTech, ya han 
confirmado que serían capaces de adaptar sus vacunas a la nueva variante en cuestión de pocas 
semanas -ver sección de Economía y Mercados-.  
 
No obstante, y si ya últimamente la pandemia había venido lastrando el comportamiento de los 
mercados de renta variable como consecuencia de la nueva ola que afecta a la mayoría de los 
países europeos en la actualidad, la noticia de la aparición de la variante Omicron va a incrementar 
su peso como factor de riesgo, condicionando la evolución de las bolsas y de los mercados de 
bonos, al menos en el corto plazo, siendo clave poder determinar si las actuales vacunas ofrecen o 
no protección contra esta mutación del Covid-19, algo que se sabrá en un par de semanas, y si esta 
variante es más o menos peligrosa para la salud que las anteriores, algo que, por ahora, parece que 
no es así. 
 
Pero la semana que HOY comienza en los mercados de valores mundiales tendrá otros focos de 
atención para los inversores. Uno de ellos será la reunión virtual que mantendrán el jueves los 
miembros de la OPEP+ para determinar si modifican o no su actual estrategia de ir incrementando 
de forma paulatina sus producciones de crudo tras la decisión de EEUU y algunos otros países de 
liberar parte de sus reservas estratégicas para reducir el precio de esta materia prima. La aparición 
de la nueva variable del Covid-19 y la fuerte caída experimentada por el precio del crudo el viernes 
ha llevado a los países del cártel a retrasar dos reuniones técnicas hasta el miércoles para poder 
determinar el verdadero impacto de esta nueva variante en la economía y en la demanda del crudo. 
HOY el precio del petróleo sube con fuerza, aunque sigue muy por debajo del nivel que tenía antes 
de desplomarse el pasado viernes.  
 
Además, esta semana la agenda macro presenta varias citas importantes, como la publicación en la 
Zona Euro y sus principales economías de las lecturas preliminares de la inflación de noviembre -
HOY se darán a conocer estas cifras en Alemania y España-. Está previsto que esta variable haya 
seguido subiendo con fuerza, algo que tendrá que evaluar el BCE cuando se reúna en diciembre. En 
los próximos días también se darán a conocer en las principales economías mundiales las lecturas 
finales de noviembre de los índices adelantados de actividad de los sectores de las manufacturas 
(miércoles) y de los servicios (viernes), los PMIs y los ISM estadounidenses, así como las siempre 
relevantes cifras de empleo no agrícolas del mismo mes en EEUU (viernes). Estas cifras serán 
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importantes de cara a las futuras decisiones de política monetaria que deberán adoptar los 
principales bancos centrales en los próximos meses, decisiones que también dependerán de la 
evolución de la pandemia y del potencial impacto de la nueva variante en la economía mundial, algo 
que, por supuesto, dependerá de la forma en la que los distintos gobiernos decidan combatirla. 
 
HOY, y para empezar la semana, esperamos que las bolsas europeas abran al alza, intentando 
recuperar algo de lo cedido el pasado viernes. Mientras que los futuros de los principales índices 
estadounidenses vienen marcando también importantes alzas, los principales índices bursátiles 
asiáticos han cerrado con caídas, poniéndose de esta forma “al día” con los índices europeos y 
estadounidenses, que se desplomaron el viernes cuando estos mercados ya habían cerrado. No 
obstante, y para ver si este intento de recuperación se consolida, habrá que seguir muy de cerca 
durante toda la sesión las noticias que se vayan conociendo sobre la nueva variante del virus y, 
sobre todo, las relativas a las decisiones que vayan anunciado las distintas autoridades para 
combatirla. El riesgo en este caso es que los políticos, como han venido haciendo desde el comienzo 
de la pandemia, opten por “curarse en salud” y decidan poner la venda antes de que se produzca la 
herida. De cara a los mercados y al comportamiento de los inversores, este es el mayor riesgo que 
identificamos. A corto plazo, serán los sectores de corte cíclico, especialmente los ligados al ocio y al 
turismo, los que sufran más en las bolsas si las autoridades optan finalmente por adoptar 
nuevamente medidas drásticas de forma “preventiva”. Nuestra recomendación, por ahora, sigue 
siendo la de no “volverse loco” y mantenerse a la expectativa tanto a la hora de reducir posiciones en 
renta variable como a la de lanzarse a incrementar las mismas. Tomar decisiones en caliente no 
suele funcionar bien casi nunca. 

Analista: Juan J. Fdez-Figares 
 

 
Eventos Empresas del Día 
_________________________________________________________________________________________ 
 
Bolsa Española: 
 

 LleidaNetworks Serveis Telematics (LLN): Junta General Accionistas; 
 

Cartera 10 Valores Bolsa Española 
_________________________________________________________________________________________ 
 

sector precio EUR capitalización var % acumul PER EV/EBITDA P/V. libros rent. div. (%)

ticker valor actividad 25/11/2021 EUR millones entrada cartera 2021E 2021E 2021E 2021E

ROVI-ES Laboratorios Rovi Sanidad 62,60 3.509,92 8,3% 27,6x 19,0x 7,2x 1,2

IDR-ES Indra Sistemas Tecnología 10,45 1.846,04 11,6% 13,1x 6,5x 2,3x 1,4

MTS-ES ArcelorMittal Metales 26,11 25.661,16 30,3% 2,2x 1,5x 0,7x 1,0

CLNX-ES Cellnex Telecom Comunicaciones 51,72 35.134,83 (5,6%) neg. 25,3x 2,4x 0,1

ACX-ES Acerinox Metales 10,62 2.871,85 28,1% 5,2x 3,6x 1,4x 4,7

FDR-ES Fluidra Servicios Recreacionales 33,40 6.534,01 26,3% 20,6x 14,0x 4,1x 1,6

REP-ES Repsol Petróleo y Gas 10,48 16.004,06 (6,0%) 7,0x 3,4x 0,7x 5,7

MRL-ES MERLIN Properties Inmobiliario 10,26 4.819,85 0,0% 17,7x 27,7x 0,7x 3,9

AIR-ES Airbus Transporte 112,24 88.230,04 (0,9%) 27,7x 11,2x 9,1x 0,8

BBVA-ES BBVA Banca 5,23 34.873,05 (13,4%) 7,7x n.s. 0,8x 4,9

Entradas semana: Dominion (DOM) y Airbus (AIR)
Salidas semana: Aperam (APAM9 y Acciona (ANA)

Cartera Ibex-35
Rentabilidad 2021 acumulada: 12,1% 9,5%
Rentabilidad 2020 acumulada: -2,3% -15,5%
Rentabilidad 2019 acumulada: 12,8% 11,8%
Rentabilidad 2018 acumulada: -6,6% -15,0%
Rentabilidad 2017 acumulada: 18,0% 7,4%  
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(*) Recomendamos que para operar individualmente en algunos de los valores de la cartera momento se realice previamente un análisis 
técnico del mismo. 
 
El modelo utiliza 28 variables para la selección de los valores en cartera, entre las que destacaríamos la evolución reciente de las 
estimaciones de resultados, valoraciones y recomendaciones de las compañías del consenso de analistas; la liquidez bursátil y la volatilidad 
de los valores; además de algunos indicadores técnicos. Cada variable recibe una ponderación concreta con el objetivo de identificar los 
valores que presentan un mejor momento de mercado. El modelo se revisa semanalmente, por lo que cada lunes daremos a conocer las 
entradas y salidas que se han producido. 
 

Economía y Mercados 
_________________________________________________________________________________________ 
 

 ZONA EURO-UNIÓN EUROPEA 
 
. El Banco Central Europeo (BCE) publicó el pasado viernes que el agregado monetario M3 creció en el mes de octubre 
en la Eurozona el 7,7% en términos interanuales, algo más que el 7,5% que lo había hecho en septiembre y que el 
7,3% que esperaban los analistas. 
 
Además, el BCE publicó que los créditos al sector privado crecieron en la Eurozona el 3,4% en el mes analizado en 
tasa interanual, algo más que el 3,2% que lo habían hecho en septiembre. Por su parte, los préstamos a instituciones 
no financieras aumentaron a un ritmo interanual del 2,5% en octubre frente al 2,1% que lo hicieron el mes precedente, 
mientras que los préstamos a los particulares aumentaron a una tasa interanual del 4,1%, similar a la de septiembre.  
 
. Según dio a conocer el viernes el Instituto Nacional de Estadística francés, el INSEE, el índice de confianza de los 
consumidores de Francia repuntó ligeramente en el mes de noviembre hasta los 99,0 puntos y desde los 98,6 
puntos de octubre. La lectura superó, eso sí, los 97,5 puntos que habían proyectado los analistas. Cabe destacar que la 
media a largo plazo de esa variable está situada en los 100 puntos, algo por encima del nivel alcanzado por el índice en 
noviembre. 
 
En noviembre, el subíndice que mide la opinión de los hogares con relación con su situación financiera pasada bajó 
tres puntos, manteniéndose por debajo de su media a largo plazo (100 puntos). El relativo a su futura situación 
económica personal ha vuelto a bajar un punto y se mantiene por debajo de su media. A su vez, el subíndice que mide la 
opinión de los hogares sobre si es el momento propicio para realizar compras importantes bajó por tercer mes de forma 
consecutiva, manteniéndose también por debajo de su promedio de largo plazo (100 puntos). 
 
Por otro lado, el subíndice que mide la opinión de los hogares en relación con su capacidad de ahorro futura subió 
diez puntos en noviembre tras su descenso en octubre, recuperando de esta forma su nivel de septiembre. Mientras, 
el subíndice que mide la capacidad de ahorro actual de los hogares se mantuvo estable en el mes analizado, al igual que lo 
hizo el subíndice que evalúa la opinión de los hogares sobre la oportunidad de ahorrar. Cabe destacar, que estos tres 
índices se mantuvieron en octubre muy por encima de su promedio a largo plazo. 
 

 EEUU 

. Según un informe preliminar de Sensormatic Solutions, las ventas presenciales del Viernes Negro (Black Friday) en 
EEUU superaron en un 48% las llevadas a cabo en 2020, pero aún están un 28% por debajo de las de 2019. 
Asimismo, las ventas online se situaron en el mínimo del rango esperado, principalmente porque los clientes han estado 
comprando de forma anticipada en el año, para evitar los problemas relacionados con las restricciones de las cadenas de 
suministro, según el índice económico de Adobe Digital. 
 
Así, los compradores estadounidenses gastaron online ligeramente menos este año, con muchos prefiriendo ir físicamente a 
las tiendas, a pesar de los temores del coronavirus, las restricciones de oferta y los esfuerzos de los vendedores minoristas 
de fomentar las compras navideñas con antelación. Así, y por primera vez, el gasto interanual online durante el Black Friday, 
tradicionalmente una de las jornadas de mayores compras, disminuyó, revirtiendo los crecimientos de años anteriores, 
según datos de Adobe Analytics, compañía especializada en el análisis de datos y que registra las transacciones de 80 de 
los 100 principales distribuidores minoristas de EEUU. 
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 JAPÓN 

. Las ventas minoristas de Japón aumentaron un 1,1% interanual en octubre, frente al aumento esperado por los 
analistas del 1,0%, y tras el aumento revisado del 2,8% del mes anterior. La demanda continuó recuperándose mientras se 
relajaron las restricciones por el coronavirus de origen chino. Las ventas de automóviles continuaron cayendo de forma 
fuerte, en medio de escasez de oferta. Todo el resto de las principales categorías registraron crecimiento por segundo mes 
consecutivo, lideradas las ventas de confección, de gasolinas (impulsadas por el efecto precios) y de maquinaria y 
equipamiento.  
 

 PETRÓLEO 

. La agencia Bloomberg informa que, de acuerdo a fuentes de delegados conocedores de la situación, la alianza OPEP+ ha 
aplazado dos reuniones técnicas desde el lunes al miércoles, en medio de la volatilidad del precio del petróleo. El 
retraso se decidió para dar tiempo a que los comités evalúen el impacto de la variante Omicron en la demanda de crudo, 
antes de que los ministros se reúnan de forma virtual el próximo jueves, para decidir si siguen adelante con su incremento 
esperado de producción de 400.000 barriles diarios.  
 
Algunas fuentes le indicaron a Reuters que algunos miembros de la OPEP+ han expresado su preocupación de que la 
nueva variante pudiera empeorar las perspectivas del mercado de petróleo, tras la liberación de las reservas estratégicas de 
crudo de EEUU y otros países consumidores de dicha materia prima. No obstante, otros delegados dijeron que era 
demasiado pronto para poder determinar el impacto de la nueva variante y una fuente señaló que Rusia aún no está 
preocupada. Algunos pensaron que la caída del precio del viernes del petróleo fue exagerada, de cualquier forma. 
 

 COVID-19/VACUNAS 
 
. El pasado viernes la Organización Mundial de la Salud (OMS), tras una reunión extraordinaria, calificó a 
la nueva variante del coronavirus detectada en Botsuana y Sudáfrica de “variante preocupante” y la 
denominó por la letra griega Omicron. No obstante, la OMS no sabe si esta variante es más transmisible que 
otras, si es resistente a las actuales vacunas o si es más dañina. En este sentido, cabe destacar que la 
presidenta de la Asociación Médica de Sudáfrica, Angelique Coetzee, dijo que los síntomas provocados por esta 
variante eran "extremadamente leves". 
 
Por su parte, el director de la CDC estadounidense, el Dr. Fauci, dijo que cree que es probable que las vacunas 
existentes proporcionen un grado de protección contra esta nueva variante, algo que también afirmó el exdirector de 
los NIH, Collins. 
 
No obstante, pasarán de 2 a 3 semanas hasta que los científicos comprendan mejor la eficacia de la vacuna. En ese 
sentido, los fabricantes de vacunas dijeron que podrían adaptar sus vacunas a una nueva variante, Así, Moderna afirmó que 
podría lanzar una nueva vacuna a principios de 2022. Por su parte, la biotecnológica alemana BioNTech (22UA-DE), 
firma que desarrolló la vacuna contra el Covid-19 comercializada por Pfizer (PFE-US), dijo el viernes que le llevaría dos 
semanas evaluar si su vacuna funciona contra la nueva variante B.1.1529, identificada por primera vez en Botsuana y 
que se ha extendido por Suráfrica.  
 
Además, las dos compañías podrían producir una nueva vacuna ajustada a cualquier variante en seis semanas y 
enviar las inyecciones en 100 días, según señaló BioNTech (22UA-DE). 
 

Noticias destacadas de Empresas 
_________________________________________________________________________________________ 
 
. El Consejo de Administración de FAES FARMA (FAE) acordado con fecha del pasado jueves, llevar a cabo la ejecución 
del aumento de capital liberado a través del cual se instrumentará el dividendo flexible aprobado por la Junta General de 
accionistas celebrada el 16 de junio de 2021.  
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El importe del Aumento se ha fijado en EUR 1.565.358,90 en virtud de acuerdo del Consejo de Administración de FAE de 
fecha 25 de noviembre de 2021. El Aumento sirve como instrumento de un programa de dividendo flexible, que ofrece a los 
accionistas la facultad de elegir entre recibir acciones de la sociedad de nueva emisión o el importe en efectivo equivalente 
al dividendo. Cada accionista recibirá un derecho de asignación gratuita por cada acción de la Sociedad de que sea titular. 
Esos derechos serán negociables y podrán ser transmitidos en las Bolsas de Valores de Bilbao, Madrid, Barcelona y 
Valencia durante un plazo de 15 días naturales.  
 
El número de derechos necesarios para recibir una acción nueva es de 19 y el precio garantizado al que FAE se 
comprometerá a comprar los derechos a quien opte por recibir efectivo es de EUR 0,171. El calendario previsto para la 
ejecución del Aumento es el siguiente:  
 

i. 15 de diciembre de 2021. Publicación del anuncio del Aumento en el BORME.  
ii. 15 de diciembre de 2021. Último día en el que se negocian las acciones con derecho a participar en el evento (last 

trading date).  
iii. 16 de diciembre de 2021. Comienzo del período de negociación de los derechos de asignación gratuita (ex date).  
iv. 17 de diciembre de 2021. Fecha en la que Iberclear determinará las posiciones para la asignación de derechos de 

asignación gratuita (record date).  
v. 18 de diciembre del 2021. Comienzo del plazo para solicitar la retribución en efectivo.  
vi. 23 de diciembre de 2021. Fin del plazo para solicitar la retribución en efectivo en virtud del compromiso de compra 

de derechos asumido por FAE.  
vii. 30 de diciembre de 2021. Fin del período de negociación de derechos de asignación gratuita. Adquisición por FAE 

de los derechos de asignación gratuita a accionistas que los hubieran recibido gratuitamente y hayan optado por 
efectivo en virtud del compromiso de compra de derechos asumido por FAE.  

viii. 30 de diciembre de 2021. Renuncia por FAE a los derechos adquiridos. Cierre del Aumento.  
ix. 3 de enero de 2022. Pago de efectivo a los accionistas que hayan optado por recibir efectivo en virtud del 

compromiso de compra de derechos asumido por FAE.  
x. 20 de enero de 2022. Trámites para la inscripción del Aumento y la admisión a cotización de las nuevas acciones 

en las bolsas españolas.  
xi. 26 de enero de 2022. Fecha prevista para el inicio de la contratación ordinaria de las nuevas acciones en las bolsas 

españolas. 
 
. BANCO SANTANDER (SAN) informa de que, tras la última de las adquisiciones se ha alcanzado la inversión máxima 
prevista en el Programa de Recompra, esto es, EUR 841 millones, lo que supone la adquisición de un total de 259.930.273 
acciones propias, que representan aproximadamente el 1,499% del capital social. 
 
. NATURHOUSE (NTH) informó y aclaró que su adquisición de un 24,8% adicional de Ichem Sp Zo.o, lo ha sido a Kiluva, 
S.A., participación esta de Ichem que Kiluva ha transmitido a NTH, de manera que NTH, sumando la participación que ya 
tenía en Ichem del 24,8% desde el año 2015, ha pasado a tener como consecuencia de esta adquisición a Kiluva, una 
participación en total en Ichem del 49,75% de su capital social. La transmisión de las participaciones en Ichem por Kiluva a 
NTH lo ha sido por un importe total de EUR 3,2 millones. 
 
. La CNMV hizo público el viernes el resultado de la Oferta Pública de Adquisición (OPA) de acciones de SOLARPACK 
(SPK) formulada por la Sociedad Oferente (la "Oferta"). La Oferta ha sido aceptada por accionistas titulares de 31.937.735 
acciones, representativas de un 96,04% de las acciones a las que se dirigió la Oferta y del capital social de SPK. Por tanto, 
la Oferta ha tenido resultado positivo, habiéndose cumplido todas las condiciones a las que había quedado sujeta en el 
momento de su formulación. 
 
La fecha de liquidación de la Oferta será de dos días hábiles después de la publicación del resultado de la Oferta en los 
Boletines de Cotización de las Bolsas de Valores, que se espera tenga lugar en el día de hoy. Se han cumplido los requisitos 
previstos en la ley y el folleto explicativo de la Oferta para el ejercicio de las compraventas forzosas. Por tanto, la Sociedad 
Oferente ha decidido exigir la venta forzosa de la totalidad de las acciones de SPK que no posea por la misma 
contraprestación ofrecida en la Oferta (esto es, EUR 26,50 por cada acción de SPK, fijando el día 21 de diciembre de 2021 
como fecha de la operación de la venta forzosa.  
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Para la correcta ejecución y liquidación de la venta forzosa, la Sociedad Oferente solicitará a la CNMV que acuerde 
suspender la negociación de las acciones de SPK en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia tras el 
cierre del mercado bursátil del día 9 2 de diciembre de 2021, y que la cotización de las acciones de SPK permanezca 
suspendida desde entonces hasta que se produzca la definitiva exclusión de negociación. 
 
La exclusión de cotización de las acciones de SPK se hará efectiva cuando se haya liquidado la operación de compraventa 
forzosa. Los accionistas de SPK que deseen exigir a la Sociedad Oferente la compra de sus acciones antes de la Fecha de 
la Operación podrán hacerlo. No obstante, se recuerda a los accionistas de SPK que en la venta forzosa todos los gastos 
derivados de la compraventa y liquidación serán por cuenta de la Sociedad Oferente mientras que en las operaciones de 
compra forzosa dichos gastos serán por cuenta de los accionistas vendedores.  
 
. NEINOR HOMES (HOME) informa de que, al margen de su programa de recompra de acciones propias, ha adquirido 
mediante una operación fuera de mercado un paquete de 50.000 acciones propias, representativas de un 0,063% del capital 
social, a un precio de EUR 10,80 por acción (esto es, el precio de cierre de mercado de la sesión del día en la que se llevó a 
cabo la adquisición), por un importe total de EUR 540.000. Tras dicha adquisición, HOME es titular de un total de 1.648.833 
acciones propias representativas del 2,061% de su capital social. El referido programa de recompra de acciones propias se 
mantendrá en vigor en los mismos términos anunciados, si bien el número máximo de acciones a adquirir en el futuro al 
amparo del mismo, así como el importe monetario máximo destinado al programa quedan reducidos a 2.174.249 acciones 
propias y EUR 26.353.804 respectivamente. 
 
. BERKELEY (BKY) informa de que ha recibido una comunicación forma del Ministerio de Transición Ecológica y Reto 
Demográfico, en la que le niega la autorización para la construcción de una planta de uranio concentrado, como instalación 
radioactiva, dentro del proyecto de BKY en Salamanca. La compañía ha indicado que remitió al Ministerio argumentos para 
rebatir el informe negativo del Consejo de Seguridad Nuclear (CSN) de julio, e incluso un Informe de Mejora adicional a su 
solicitud en el que trataba los asuntos relacionados con dicho informe, y considera que dicho Informe de mejora no ha sido 
revisado de forma adecuada, ni enviado desde el Ministerio al CSN para su deliberación.  
 
De esta forma, BKY considera que el Ministerio ha infringido la normativa administrativa vigente en España, y el derecho de 
defensa legal de BKY, lo que implicaría que el rechazo de la autorización de la planta sería ilegal. La compañía defenderá su 
posición de forma fuerte y considerará de forma inmediata el rango de adopción de medidas legales en relación con esta 
decisión del Ministerio. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 
“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 
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