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Comentario de Mercado (aproximadamente 6 minutos de lectura) 
 

 
Por segunda sesión de forma consecutiva, los princi pales índices bursátiles europeos 
cerraron AYER al alza, impulsados nuevamente por el  buen comportamiento de los bonos y 
por el consiguiente recorte de sus rendimientos . AYER la principal cita de los inversores era y 
fue la publicación en EEUU del IPC de junio, que sorprendió positivamente por varios motivos: i) en 
términos mensuales el IPC bajó en junio por primera vez desde el mes de mayo de 2020; ii) el 
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crecimiento interanual del IPC general se situó en el 3,0%, por debajo del 3,3% de mayo y del 3,1% 
esperado por los analistas, en lo que supone el tercer mes en el que esta tasa baja de forma 
consecutiva; y iii) la inflación subyacente también mejoró lo esperado por los analistas, al situarse en 
junio en el 3,3% frente al 3,4% de mayo, lectura ésta que era la esperada por los analistas. Tras 
estas cifras, los inversores comenzaron a descontar que la Reserva Federal (Fed) comenzará a bajar 
sus tasas de interés de referencia tan pronto como en la reunión de su Comité Federal de Mercado 
Abierto (FOMC) del mes de septiembre -los futuros le dan ya a esta opción una probabilidad superior 
al 90%-. Los bonos estadounidenses reaccionaron muy positivamente, con fuertes descensos de sus 
rendimientos, arrastrando tras de sí a los europeos, lo que favoreció el cierre al alza de los principales 
índices bursátiles de la región, liderados por los valores/sectores que más se benefician de unos 
tipos de interés más bajos, tales como las utilidades y las inmobiliarias patrimonialistas, valores de 
corte defensivo que compiten con los bonos por el favor de los inversores al ofrecer elevadas y 
recurrentes rentabilidades por dividendo. En ese sentido, señalar, que los inversores en Europa 
apuestan que, si la Fed comienza el proceso de bajadas de tipos oficiales, ello facilitará al BCE 
continuar con el suyo. 
 
En Wall Street la reacción del conjunto del mercado fue también AYER muy positiva tras la 
publicación de las cifras del IPC de junio estadounidense, aunque el comportamiento de los grandes 
índices enmascara totalmente este hecho. Así, si bien el Dow Jones cerró AYER con un ligero 
avance, tanto el S&P 500 como el Nasdaq Composite, tras marcar nuevos máximos históricos 
intradía, se giraron a la baja, para cerrar el día con fuertes descensos, del 0,9% y del 1,95%, 
respectivamente, lastrados por el negativo comportamiento de los grandes valores tecnológicos, en 
los que los inversores optaron AYER por tomar beneficios. En este sentido, cabe recordar que en el 
S&P 500 seis de estos valores mantienen una ponderación cercana al 30%. Sin embargo, el resto 
del mercado, especialmente los valores de mediana y pequeña capitalización, valores que se han 
quedado muy retrasados en lo que va de ejercicio, tuvieron AYER un gran comportamiento, con el 
índice más representativo de los mismos, el Russell 2000, cerrando la jornada con un alza del 3,6%. 
Además, y en lo que afecta al S&P 500, cabe señalar que casi el 80% de los valores que lo integran 
cerraron AYER con ganancias frente al 20% que lo hizo a la baja. Está por ver si este inicio de 
“rotación” en la bolsa estadounidense, rotación que consideramos muy positiva, se consolida o no 
en las próximas semanas. En ello tendrá mucho que decir el resultado de la temporada de 
publicación de resultados trimestrales, que comienza HOY de forma oficiosa en Wall Street, con tres 
de los grandes bancos estadounidenses: el Citigroup (C-US), JP Morgan (JPM-US) y Wells Fargo 
(WFC-US), dando a conocer sus cifras trimestrales. 
 
Si bien por la tarde serán los resultados de estas tres entidades lo que centre la atención de los 
inversores, por la mañana habrá que estar atentos a la publicación en España y Francia de las 
lecturas finales de los IPCs de junio que, en principio, deben confirmar que el proceso desinflacionista 
retomó su curso en ambos países en el citado mes. Además, por la tarde se dará a conocer en EEUU 
el índice de precios de la producción (IPP), también de junio, así como la lectura preliminar de julio 
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del índice de sentimiento de los consumidores, que elabora la Universidad de Michigan, que se 
espera haya caído ligeramente con relación a su lectura final de junio. 
 
Para empezar, esperamos que HOY los principales índices europeos abran entre planos y/o 
ligeramente al alza, con los inversores en renta variable muy pendientes del comportamiento de los 
bonos. Sin duda alguna, durante la sesión los inversores van a seguir “valorando” la posibilidad de 
que tanto la Fed como el BCE bajen sus tasas de interés de referencia en septiembre. Por lo demás, 
comentar que esta madrugada las bolsas asiáticas han cerrado de forma mixta, con los valores 
tecnológicos pesando negativamente en el comportamiento de los índices, lo que se ha dejado notar 
en el Nikkei japonés que, tras marcar varios máximos históricos consecutivos en los últimos días, 
HOY ha sufrido las tomas de beneficios por parte de los inversores y ha cedido con fuerza al cierre 
de la sesión. Señalar, además, que el dólar parece que esta madrugada intenta recuperar algo de lo 
cedido AYER, que los bonos se muestran estables, que el precio del petróleo viene al alza y que el 
del oro lo hace a la baja. 
 
 

Juan J. Fdez-Figares 
Director de Gestión IICs 

 

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

• Norwegian Air Shuttle (NAS-NO): resultados 2T2024; 
• Ericsson (ERIC.B-SE): resultados 2T2024; 

 
Wall Street:  publican resultados trimestrales, entre otras compañías: 
 

• Citigroup (C-US): 2T2024; 
• JPMorgan Chase & Co. (JPM-US): 2T2024; 
• Bank of New York Mellon (BK-US): 2T2024; 
• Wells Fargo (WFC-US): 2T2024; 

 

Economía y Mercados  
_________________________________________________________________________________________ 
 

• ESPAÑA  
 
. Según datos publicados por el Consejo General del Notariado y recogidos por el diario Expansión, las operaciones de 
compraventa de viviendas aumentaron un 3,0% en el m es de mayo en tasa interanual , hasta las 62.485 unidades. La 
compraventa de pisos aumentó un 2,9% en tasa interanual en mayo, hasta las 48.081 unidades, mientras que la compraventa 
de viviendas unifamiliares se incrementó el 3,2%, hasta las 14.404 unidades. 
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Por su parte, el precio medio del metro cuadrado se situó en los EUR 1.681 en mayo , lo que supone un incremento del 
1,3% en tasa interanual. 
 
En mayo los préstamos hipotecarios para adquisición de vivi enda aumentaron el 9,8% en tasa interanual, hasta l as 
28.909 operaciones , mientras que la cuantía promedio de estos créditos subió el 1,8% en tasa interanual, hasta los EUR 
150.219 de media. 
 

• ZONA EURO-UNIÓN EUROPEA  
 
. Según la lectura final del dato, dada a conocer ayer por la Oficina Federal de Estadística alemana, Destatis, el índice de 
precios de consumo (IPC) de Alemania subió el 0,1% e n el mes de junio con relación a mayo , lectura que estuvo en 
línea con su preliminar y con lo esperado por los analistas del consenso de FactSet.  
 
En tasa interanual el IPC de Alemania subió el 2,2% e n junio (2,4% en mayo) , lectura que igualmente estuvo en línea con 
su preliminar y con lo esperado por los analistas. En el mes de junio y en tasa interanual los precios de los bienes se 
desaceleraron (0,8% vs 1% en mayo), mientras que los precios de la energía cayeron a un ritmo más rápido (-2,1% vs -1,1% 
en mayo), contrarrestando un aumento más rápido en los precios de los alimentos (1,1% vs 0,6% en mayo).  
 
La inflación subyacente , que excluye los precios de los alimentos no procesados y de la energía, bajó en el mes de junio 
hasta el 2,9% desde el 3,0% de mayo, situándose a s u nivel más bajo desde el mes de febrero de 2022 .  
 
Por último, señalar que el IPC armonizado (IPCA), también según la lectura fi nal del dato, subió en el mes de junio el 
0,2% con relación a mayo y el 2,5% en tasa interanu al (2,8% en mayo) . En ambos casos las lecturas estuvieron en línea 
con las de su primera estimación y con lo esperado por los analistas. 
 
Valoración: las lecturas finales de junio del IPC de Alemania, que estuvieron en línea con sus preliminares, confirman que en 
el citado mes el proceso desinflacionista recuperó su marcha en el país. Si bien las lecturas siguen por encima del objetivo 
del 2% establecido por el BCE, su tendencia es positiva. 
 

• REINO UNIDO 
 
. La Oficina Nacional de Estadística británica, la ONS, publicó ayer que el Producto Interior Bruto (PIB) del Reino Unido 
creció en mayo el 0,4% con relación a abril , sensiblemente más que el 0,2% que esperaban los analistas del consenso de 
FactSet, y volviéndose a expandir tras haberse estancado en abril (0,0%). 
 
En mayo la actividad del sector servicios creció un 0,3%, al igual que en abril, y fue el que más contribuyó al crecimiento, 
con el comercio minorista, excepto la industria de vehículos de motor y motocicletas, expandiéndose el 2,9%; y las actividades 
profesionales, científicas y técnicas el 1%.  
 
Por su parte, la producción industrial aumentó en mayo un 0,2% co n relación a abril , en línea con lo esperado por los 
analistas, recuperándose de una caída del 0,9% en abril. El crecimiento de esta variable se vio impulsado principalmente por 
la producción de las manufacturas, que creció el 0,4% en el mes, algo más del 0,3% esperado por el consenso, y por la 
producción de productos alimenticios, bebidas y tabaco, que aumentó un 1,7%. Mientras tanto, la producción de la 
construcción se expandió un 1,9%, recuperándose de una caída del 1,1% en abril, con un aumento tanto de las nuevas obras 
(2,7%) como de las reparaciones y el mantenimiento (0,8%). 
 
Según la ONS, en mayo muchos minoristas y mayoristas tuvieron un buen mes y ambos se recuperaron de un abril 
débil . Además, señala que la construcción creció a su ritmo más rápido en casi un año después de la reciente debilidad, y 
que los proyectos de infraestructura y construcción de viviendas impulsaron la industria. 
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• EEUU 

. Según lo publicado por el Departamento de Trabajo, el índice de precios de consumo (IPC) de EEUU bajó en el mes de 
junio el 0,1% con relación a mayo, en lo que repres enta su primer descenso mensual desde el del mes de  mayo de 
2020. El consenso de analistas de FactSet esperaba un repunte del índice del 0,1% en el mes analizado. En junio los precios 
de las gasolinas bajaron el 3,8%, compensando con creces el aumento del 0,2% del precio de la vivienda. Asimismo, los 
precios de los alimentos subieron un 0,2%. Además, los precios aumentaron para los seguros de vehículos de motor (0,9%), 
muebles y operaciones del hogar (0,5%), atención médica (0,2%) y cuidado personal, pero cayeron para las tarifas aéreas (-
5%), automóviles y camiones usados (-1,5%) , y comunicación (-0,2%). 
 
En tasa interanual el IPC de EEUU repuntó en junio el 3 ,0% frente al 3,3% que lo había hecho en mayo y fre nte al 3,1% 
que esperaban los analistas . Esta tasa lleva de este modo tres meses consecutivos descendiendo, situándose a su vez a 
su nivel más bajo desde junio de 2023. En junio y en tasa interanual, los precios de la energía aumentaron a un ritmo más 
lento (1% vs 3,7% en mayo), debido al descenso de los precios de las gasolinas (-2,5% vs 2,2% en mayo) y del menor 
incremento de los del gasóleo (0,8% vs 3,6% en mayo). En sentido contrario, los precios del servicio de gas público se 
aceleraron (3,7% vs 0,2% en mayo). La tasa de crecimiento interanual de los precios de la vivienda, que representa dos tercios 
del alza interanual del IPC, se desaceleró en junio ligeramente (5,2% vs 5,4% en mayo), al igual que la de los precios del 
transporte (9,4% vs 10,5% en mayo), mientras que se estabilizó la de los precios de las prendas de vestir (0,8%). Además, 
los precios continuaron cayendo para los vehículos nuevos (-0,9% vs -0,8% en mayo) y los coches y camiones usados (-
10,1% vs -9,3% en mayo). Por último, destacar que la tasa de crecimiento interanual de los precios de los alimentos aumentó 
ligeramente en junio (2,2% vs 2,1% en mayo). 
 
Excluyendo los precios de los alimentos no procesado s y de la energía, el IPC subyacente subió un 0,1% e n junio 
con relación a mayo , también menos que el 0,2% esperado por los analistas. En tasa interanual el subyacente del IPC subió 
en junio el 3,3% frente al 3,4% de mayo, lectura ésta que era la esperada por los analistas. 
 
Valoración: como señalamos en nuestro comentario de ayer, entre los inversores había la esperanza/sensación de que las 
lecturas del IPC de junio en EEUU iban a ser mejores de lo esperado, algo que se confirmó cuando el Departamento de 
Trabajo publicó la cifra. No obstante, cabe destacar que la caída del IPC en el mes, algo que no sucedía desde el mes de 
mayo de 2020, fue en gran medida propiciada por el descenso de una de las partidas más volátiles del índice, los precios de 
las gasolinas, factor que puede jugar en contra del índice en los próximos meses si el precio del crudo no deja de subir.  
 
Decir, no obstante, que la inflación subyacente, que no tiene en cuenta los precios energéticos, también se comportó en junio 
algo mejor de lo esperado, aunque continúa en el 3,3%, muy por encima del objetivo del 2%, establecido por la Reserva 
Federal (Fed). La positiva reacción en los mercados de bonos no se hizo esperar, mientras que en los de acciones fue en 
principio más moderada, aunque también bastante positiva, incluso en Wall Street, donde la caída de los principales índices, 
lastrada por la de los grandes valores del sector de la tecnología, esconde el buen recibimiento que tuvieron los datos en la 
mayoría de valores/sectores presentes en el mercado. Los inversores siguen apostando con fuerza a que la Fed comenzará 
a bajar sus tasas oficiales en septiembre, escenario que creemos posible siempre que la inflación estadounidense continúe 
moderándose en los meses de julio y agosto. 
 
. El Departamento de Trabajo publicó ayer que el número de peticiones iniciales de subsidios de d esempleo bajó en 
EEUU en la semana del 6 de julio en 17.000 peticiones , hasta una cifra ajustada estacionalmente de 222.0 00 peticiones . 
La lectura quedó sensiblemente por debajo de las 235.500 peticiones que esperaban los analistas del consejo de FactSet. 
Aunque la cifra se situó considerablemente por debajo de los niveles de junio, se mantuvo por encima de los promedios de 
febrero a abril. La media móvil de las últimas 4 semanas de esta variable, que resta volatilidad al dato, bajó a su vez en 5.250 
peticiones en la semana analizada, hasta las 233.500 peticiones. 
 
A su vez, el número de peticiones continuadas de subsidios de  desempleo bajó en 4.000 peticiones en la semana 
finalizada el 29 de junio, hasta los 1,852 millones . El consenso de analistas esperaba una lectura inferior, de 1,833 millones. 
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Valoración: el mercado laboral estadounidense, si bien se está normalizando, sigue bastante fuerte, lejos de momento de 
apuntar a una fuerte ralentización del crecimiento económico en el país. 
 

• CHINA 
 
. Según datos de la Dirección General de Aduanas, el superávit comercial de China aumentó en junio ha sta los $ 99.050 
millones,  desde los $ 69.800 millones del mismo mes del año anterior, y superando las previsiones de mercado de un 
superávit de $ 85.000 millones. Así, se convierte en el mayor importe de superávit comercial en un mes desde julio de 2022, 
ya que las exportaciones aumentaron, mientras que las importaciones disminuyeron.  
 
En concreto, las exportaciones crecieron un 8,6% interanual , su mayor ritmo en 15 meses, batiendo las previsiones de un 
repunte del 8%, mientras que las importaciones se redujeron de forma inesperada un 2,3% , frente al incremento esperado 
del 2,8% interanual, y tras el repunte del 1,8% del mes de mayo. 
 
El superávit comercial de China con EEUU se amplió hasta los $ 31.780 millones en junio, desde los $ 30.814 millones del 
mes anterior.  
 
En el acumulado de 2024 (1S2024), China registró un s uperávit comercial de $ 435.000 millones , con las exportaciones 
aumentando un 3,6%, hasta los $ 1,71 billones, mientras que las importaciones se incrementaron un 2,0%, hasta los $ 1,27 
billones. El superávit comercial de China con EEUU en el 1S2024 alcanzó los $ 159.900 millones. 
 

Noticias destacadas de Empresas  
_________________________________________________________________________________________ 
 
. En relación con la solicitud de autorización de la oferta pública, voluntaria y competidora, de adquisición de acciones 
formulada por Esseco Industrial, S.p.A. sobre la totalidad de las acciones de ERCROS (ECR) el 27 de junio de 2024, ECR 
hizo constar a la CNMV que, como consecuencia del dividendo en efectivo con cargo al beneficio de 2023 por un importe bruto 
de EUR 0,096 por acción abonado a los accionistas de ECR con fecha de 10 de julio de 2024, el Oferente ha ajustado el 
precio de la Oferta.  
 
En consecuencia, tras aplicar la citada reducción y redondear el resultado al alza a un múltiplo de 5 en el tercer decimal 
(variación mínima de cotización de ECR), el precio de la Oferta ha quedado fijado en EUR 3,505 por acción.  
 
Igualmente, se informa de que, conforme a los términos de la Oferta, si ECR realizase o declarase cualquier otra distribución 
de dividendos o reservas, devolución de aportaciones o cualquier otro tipo de distribución a sus accionistas, ya sea ordinaria, 
extraordinaria, a cuenta o complementaria, el precio de la Oferta se reducirá en una cantidad equivalente al importe bruto por 
acción de la distribución, siempre que la fecha de publicación del resultado de la Oferta en los boletines de cotización coincida 
o sea posterior a la fecha ex dividendo. 
 
. En relación al programa de compra de acciones anunciado el 1 de julio de 2024, y tras las compras realizadas el 10 de julio 
de 2024, IAG comunicó a la CNMV que ha finalizado este programa de acuerdo con los términos en los que fue establecido. 
En ejecución de este programa, la sociedad ha adquirido un total de 27.064.575 acciones, representativas del 0,5% del capital 
social de IAG a día de ayer.  
 
Tal y como fue comunicado en su día, la finalidad de este programa era cubrir su obligación de entrega de acciones a Globalia 
como parte de la contraprestación de la adquisición prevista del 80% restante del capital social emitido de Air Europa. Como 
anunció IAG el 24 de febrero de 2023, la adquisición prevista de Air Europa está sujeta a aprobaciones regulatorias y de otro 
tipo. Si no se completa dicha adquisición propuesta, las acciones adquiridas al amparo del programa podrán utilizarse para 
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satisfacer las asignaciones de acciones a ejecutivos y empleados (incluidos los consejeros ejecutivos) realizadas en virtud de 
los planes de incentivos basados en acciones de IAG. 
 
. El portal digital elEconomista.es informó que la alianza inmobiliaria de MAPFRE (MAP)  y Swiss Life Group se ha ampliado, 
ya que ambas compañías han alcanzado un acuerdo para traspasar dos inmuebles más a sus fondos inmobiliarios. Están 
ubicados en Madrid y París y alcanzan un valor conjunto de casi EUR 140 millones.  
 
En concreto, la aseguradora española ha traspasado el edificio de Avenida de Burgos 12, situado en la capital española al 
primer vehículo que lanzaron de forma conjunta en 2019, con lo que pasa a formar parte de una cartera compuesta por edificios 
de primera calidad situados principalmente en Milán y Bruselas. Por su parte, el grupo suizo, ha traspasado el inmueble 
ubicado en el número 3 de la Rue la Boétie, en París, al segundo fondo que constituyeron los dos grupos en 2018, formado 
actualmente por diez edificios, todo ellos en la capital francesa. Los dos vehículos tienen ya activos valorados en más de EUR 
1.000 millones. 
 
. El portal digital Bolsamania.com informó ayer que IBERDROLA (IBE)  ha recibido una ayuda de EUR 45 millones del Instituto 
para la Diversificación y Ahorro de la Energía (IDEA) para la nueva central de bombeo reversible en Alcántara (Cáceres), lo 
que permitirá un almacenamiento energético reversible de 15 millones de kWh o el equivalente al consumo medio diario de 4 
millones de personas. La nueva central, contará con una potencia instalada de 440 MW y proporciona una firmeza al sistema 
eléctrico de hasta 35 horas con las máquinas a plena carga. 
 
Por otro lado, el diario Expansión informó que IBE y Restaurant Brands Iberia, la matriz de Burger King en el mercado nacional, 
han firmado un acuerdo de compra de energía a largo plazo mediante el cual la compañía eléctrica suministrará un total de 
1.500 GWh a la cadena de restauración, suficientes para cubrir la demanda de 750 establecimientos de la compañía en 
España. A precios de mercado actual, el contrato se situaría entre los EUR 100 – 150 millones, aunque es habitual que este 
tipo de contratos (denominados PPAs) tengan fórmulas de ajuste a la baja o al alza dependiendo de las fluctuaciones 
temporales producidas en el precio de la luz. 
 
. En un Hecho Relevante remitido a la CNMV se informa que Helios RE, S.A. una sociedad de nacionalidad española ha 
lanzado una Oferta Pública de Adquisición (OPA) sobre el 100% del capital de LAR ESPAÑA REAL ESTATE (LRE)  a un 
precio de EUR 8,10 por acción en efectivo, lo que supone una prima del 15,88% sobre el precio de cierre de LRE de ayer 
(EUR 6,99). De esta forma, el importe total a desembolsar por parte de Helios RE es de EUR 609.095.084,4.  
 
El oferente es un vehículo de propósito especial que ha sido constituido con el fin de formular la Oferta y que está participado 
por las siguientes entidades:  
 

(i) El 62,5% del capital social es propiedad indirecta del fondo inmobiliario de tipo cerrado Hines European Real 
Estate Partners III SCSp (HEREP III), sociedad comanditaria especial (société en commandite spéciale), de 
nacionalidad luxemburguesa; 

 
(ii) El restante 37,5% del capital social del Oferente es propiedad directa de Grupo Lar Retail Investments, S.L. 

(Grupo Lar Retail), sociedad de responsabilidad limitada de nacionalidad española 
 
La Oferta se formula sobre la totalidad de las acciones emitidas de la sociedad afectada representativas de su capital social, 
a excepción de las Acciones GL (8.496.045 acciones ordinarias titularidad de los accionistas Grupo Lar y D. Miguel Pereda 
Espeso), Por tanto, la Oferta se dirige de manera efectiva a un total de 75.196.924 acciones ordinarias de la sociedad afectada 
de EUR 2 de valor nominal cada una, pertenecientes a una misma clase y serie, representativas del 89,85% de su capital 
social. 
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. El diario Expansión informa que LABORATORIOS ROVI (ROVI)  invertirá EUR 60 millones para ampliar un 31,5% su 
capacidad de producción de su planta de San Sebastián de los Reyes (Madrid), un proyecto que generará 200 nuevos empleos 
directos entre 2023 y 2027 e implicará un aumento de la capacidad productiva de hasta 420 millones de jeringas precargadas 
y 80 millones de viales en tres años. 
 
. CAIXABANK (CABK)  comunicó a la CNMV que su Consejo de Administración ha acordado la aprobación de un programa 
de recompra de acciones propias por un importe máximo de EUR 500 millones. El Programa de Recompra tendrá las 
siguientes características:  
 

• Propósito del Programa: reducir el capital social de CABK mediante la amortización de las acciones propias 
adquiridas. La autorización para reducir el capital social se aprobó por la Junta General Ordinaria de Accionistas de 
2024, celebrada el 22 de marzo de 2024. La reducción de capital podrá ejecutarse en una o varias veces, hasta la 
fecha de celebración de la Junta General Ordinaria de 2025.  

 
• Inversión máxima: EUR 500 millones.  

 
• Número máximo de acciones: dependerá del precio medio al que tengan lugar las compras y, sumado a las acciones 

propias que CABK tenga en cada momento, no excederá del 10% del capital social de CABK.  
 

• Duración del Programa: se iniciará en algún momento a partir del 31 de julio y en todo caso tendrá una duración 
máxima hasta el 31 de enero de 2025. No obstante, CABK se reserva el derecho a finalizar el Programa de Recompra 
si con anterioridad alcanzara el importe monetario máximo o si concurriera alguna circunstancia que así lo aconsejara 
o exigiera.  

 
• Ejecución del Programa: La ejecución del Programa se llevará a cabo de manera externa a través de un banco de 

inversión que actuará como gestor del Programa y que tomará sus propias decisiones en relación con el momento 
de realización de las compras de las acciones. En particular, no podrán comprarse en cualquier día de negociación 
más del 25% del volumen diario medio de las acciones en el centro de negociación donde se efectúe la compra, 
siendo el volumen diario medio de cada centro de negociación el correspondiente a los veinte días de negociación 
anteriores a la fecha de cada compra. 

 
. Según informa hoy el diario Expansión, la Reserva Federal (Fed) de EEUU, ha incrementado los requerimientos de capital a 
la filial estadounidense de BANCO SANTANDER (SAN)  tras concluir la semana pasada la última ronda de test de estrés. En 
concreto, el supervisor ha elevado del 2,5% al 3,5% el colchón de fondos propios de máxima calidad (stress capital buffer) 
que Santander USA deberá mantener desde el 1 de octubre. 
 
 
 
 
 

 
“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)” 


