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Comentario de Mercado (aproximadamente 7 minutos de lectura) 
 

 
Una jornada que empezó tranquila, sin clara tendenc ia, tal y como habíamos anticipado que 
sucedería, trasmutó a las pocas horas en la típica sesión de “huida del riego”, lo que llevó a 
los principales índices bursátiles europeos a cerra r AYER con fuertes descensos , empalmando 
de esta forma tres sesiones consecutivas a la baja. Aunque no terminamos de tener muy claro qué 
es lo que generó “la fiebre vendedora”, algo que afectó en mayor medida a los valores/sectores que 
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mejor lo venían haciendo recientemente, aunque todos los sectores cerraron AYER en negativo la 
sesión, sí podemos afirmar que el detonante fue la fuerte caída que experimentaron de pronto los 
precios de los bonos, especialmente de los franceses y de los italianos, lo que provocó un sensible 
repunte de sus rendimientos -posteriormente, los bonos recuperaron terreno cuando ya las bolsas 
caían con fuerza, ejerciendo su papel tradicional de “activos refugio”, especialmente los alemanes-. 
Es posible que detrás de este negativo comportamiento sigan las dudas que entre los inversores en 
Europa han generado los resultados de las elecciones al Parlamento Europeo, cuya principal 
consecuencia ha sido la convocatoria de elecciones legislativas en Francia. Así, los inversores, que 
temen una posible victoria del partido de derecha dura de la Agrupación Nacional (RN), liderado por 
Le Pen, no terminan de entender el riesgo que con la convocatoria de estas elecciones ha asumido 
el presidente francés, Macron, y se muestran inquietos por el futuro del país y de la Eurozona en su 
conjunto.  
 
En Wall Street, por su parte, los principales índices bursátiles cerraron AYER de forma mixta, con el 
Dow Jones a la baja y el S&P 500 y el Nasdaq Composite al alza, marcando ambos nuevos máximos 
históricos. No obstante, el comportamiento del mercado en su conjunto no fue tan positivo como 
puede parecer, ya que las alzas de estos dos últimos índices fueron producto del buen 
comportamiento de unos pocos valores y, en especial, de las acciones de Apple (AAPL-US), valor 
con un elevado peso relativo en todos ellos y que se revalorizó el 7,3%, alcanzando al cierre un 
nuevo máximo histórico. Detrás de este gran comportamiento de las acciones de Apple (AAPL-US) 
estuvo la buena acogida -en principio se habían mostrado algo escépticos- que finalmente dieron los 
analistas y los inversores a la nueva estrategia en Inteligencia Artificial (IA) dada a conocer por la 
compañía el día precedente. El hecho de que únicamente el 5% de los iPhones actuales pueda 
aprovechar los nuevos servicios de IA que ofrecerá la compañía hace pensar en un nuevo superciclo 
de actualización de terminales, algo que incrementará sin duda las ventas de iPhones, iPads, y Macs 
por parte de la empresa. Cabe destacar, además, el positivo comportamiento AYER de los bonos 
estadounidenses tras una subasta de bonos del Tesoro con vencimiento a 10 años que tuvo una 
fuerte demanda. 
 
Centrándonos en la sesión de HOY, que se presenta muy interesante, cabe señalar que, si bien lo 
que todos los inversores parecen estar esperando es lo que comunique la Reserva Federal (Fed) al 
término de la reunión de dos días de su Comité Federal de Mercado Abierto (FOMC), algo que 
tendrá lugar ya por la tarde, con los mercados financieros europeos cerrados, antes, a las 14:30 
horas (CET), se dará a conocer en EEUU las cifras de la inflación de mayo, variable fundamental 
para las decisiones que en materia de política monetaria adoptará el banco central estadounidense 
en los próximos meses. En principio los analistas esperan que la tasa de crecimiento interanual del 
IPC general se mantenga estable con relación a su nivel de abril en el 3,4% y que la de su 
subyacente baje ligeramente hasta el 3,5%, desde el 3,6% del mes precedente. Lecturas por encima 
de lo estimado por el consenso de analistas serían recibidas muy negativamente por los mercados 
de bonos y acciones, mientras que si la inflación da síntomas de haber retomado en mayo su 
tendencia a la baja, los mercados van a reaccionar de forma muy positiva. 
 
Posteriormente, serán el comunicado del FOMC y la rueda de prensa que mantendrá su presidente, 
Jerome Powell, los que monopolicen la atención de los inversores, en un día en el que, además, la 
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Fed dará a conocer su nuevo cuadro macroeconómico, en el que ofrecerá sus estimaciones 
actualizadas de crecimiento económico, de desempleo y, sobre todo, de inflación. Igualmente, y 
como ocurre al final de cada trimestre, la Fed dará a conocer su diagrama de puntos actualizado, en 
el que los miembros del comité dibujan sus expectativas de tipos a medio plazo. Si en el del pasado 
mes de marzo estos funcionarios esperaban 3 reducciones de tipos antes de que finalizara el año 
2024, creemos que ahora sus expectativas habrán cambiado, siendo factible que, como mucho, 
contemplen 2 bajadas de tipos e, incluso, sólo una. En este último caso, creemos que la reacción de 
los mercados de bonos y acciones será negativa, mientras que el dólar se revalorizará con relación 
al resto de principales divisas. Por lo demás, cabe señalar que no esperamos cambio alguno en los 
principales parámetros de política monetaria del banco central estadounidense, aunque habrá que 
analizar cada palabra que diga Powell para hacernos una idea más precisa de cuáles son las 
intenciones de la Fed en materia de tipos a medio plazo. 
 
Para empezar la jornada, esperamos que las bolsas europeas abran HOY al alza, intentando de esta 
forma recuperarse de las recientes caídas que han experimentado, caídas que han llevado a sus 
principales índices a alejarse sensiblemente de sus máximos anuales alcanzados en mayo. 
Posteriormente, serán las cifras de la inflación de mayo en EEUU las que determinen, para bien o 
para mal, la tendencia de cierre de estos mercados. Por lo demás, comentar que las bolsas asiáticas 
han vuelto a cerrar de forma mixta esta madrugada, con la de Hong Kong liderando las caídas; que 
el dólar y los bonos se muestran estables; y que el precio del crudo viene al alza, mientras que el del 
oro cede ligeramente. 
 
 

Juan J. Fdez-Figares 
Director de Gestión IICs 

 

 
Eventos Empresas del Día  
_________________________________________________________________________________________ 
 
Bolsa Española: 
 

• Pharma Mar (PHM): descuenta dividendo a cargo prima de emisión por importe bruto de EUR 0,65 por acción; 
paga el día 14 de junio; 

 
Bolsas Europeas: publican resultados trimestrales y datos operativos, entre otras compañías: 
 

• Flughafen Zurich (FHZN-CH): ventas, ingresos y estadísticas de tráfico de mayo; 
 
Wall Street:  publican resultados trimestrales, entre otras compañías: 
 

• Broadcom (AVGO-US): 2T2024; 
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Economía y Mercados  
_________________________________________________________________________________________ 
 

• ESPAÑA  
 
. Según informó ayer el portal Bolsmania.com, el Banco de España (BdE) dio a conocer ayer su cuadro macroeconómico 
actualizado. Los analistas de la institución esperan ahora que e l Producto Interior Bruto (PIB) de España crezca un 
2,3% en 2024, lo que supone cuatro décimas por encima respecto a las previsiones de marzo. Para los próximos dos años 
el organismo mantiene sin cambios sus estimaciones del crecimiento del PIB español, en el 1,9% para 2025 y en el 1,7% 
para 2026. Además, el BdE señala que para el 2T2024 espera que la actividad económica siga presentando un ritmo de 
expansión apreciable. Así, la tasa de crecimiento durante este período podría situarse en el entorno del 0,5% intertrimestral. 
 
Además, el BdE ha revisado al alza su previsión de la inflac ión para el presente año tres décimas, hasta una me dia 
del 3,0% . No obstante, matiza que la senda de moderación de la inflación de los alimentos y de la inflación subyacente se 
prolongará. Para los próximos dos ejercicios el BdE ha revisado al alza una décima sus estimaciones de inflación, hasta el 
2,0% y el 1,8%, respectivamente. Además, el BdE estima que la inflación subyacente también s e desacelerará 
gradualmente en este período y pasará del 4,1% en 2 023 al 2,6% en 2024, al 2,0% en 2025 y al 1,9% en 2 026. 
 

• ZONA EURO-UNIÓN EUROPEA  
 
. En una intervención ante varios medios de comunicación, recogida por la agencia Bloomberg, la presidenta del Banco 
Central Europeo (BCE), la francesa Christine Lagarde,  adelantó que la institución adoptará un enfoque ca uteloso 
ante nuevos recortes de las tasas de interés , afirmando que el recorte de cuarto de punto llevada a cabo la semana 
pasada no significa que las tasas estén en una trayectoria lineal descendente. En ese sentido, Lagarde dijo que el BCE 
podría mantener las tasas de interés de referencia sin cambio en lugar de recortarlas aún más. 
 
Además, Lagarde reiteró que los costes de endeudamiento de la Eurozona no están preestablecidos y que el BCE 
seguirá manteniendo un enfoque dependiente de los d atos  que se vayan dando a conocer. Lagarde reconoció que 
algunas cifras recientes de inflación podrían haber sido mejores, pero defendió el reciente recorte de 25 puntos básicos, 
diciendo que la desinflación estaba progresando adecuadamente. Sin embargo, destacó que los salarios y la baja 
productividad que impulsan la inflación de los servicios son un punto débil que requiere seguimiento antes de volver a bajar 
las tasas. 
 

• REINO UNIDO 
 
. La Oficina Nacional de Estadística (ONS) publicó ayer que el número de personas ocupadas en el Reino Unido 
descendió en 139.000 en el periodo de 3 meses acaba do en abril , algo más que el descenso de 117.500 personas 
ocupadas que esperaban los analistas del consenso de FactSet, pero sensiblemente menos que la disminución de 177.000 
personas ocupadas registrada en el periodo de tres meses precedente. El trimestre analizado supuso el cuarto período 
consecutivo de disminución de la ocupación en el país, en gran parte debido a una caída en el número de empleados a 
tiempo completo. Mientras tanto, se observaron aumentos entre los empleados a tiempo parcial y los trabajadores 
autónomos a tiempo completo. 
 
A su vez, la tasa de desempleo del Reino Unido aumentó al 4,4 % en el trimestre acabado en abril desde el 4,3% de l 
trimestre precedente , tasa esta última que era lo que esperaban los analistas. La tasa del trimestre finalizado en abril es la 
más alta desde la del trimestre finalizado en septiembre de 2021, ya que el número de desempleados creció en 24.000 
personas, hasta un total de 1,51 millones.  
 
Los ingresos semanales medios, incluidas los bonus,  Unido aumentaron un 5,9% en tasa interanual en el Reino 
Unido en el trimestre acabado en abril , lo que supone la misma tasa de crecimiento registrada en el periodo de tres 
meses precedente. La tasa superó el incremento del 5,6% que esperaban los analistas. El ritmo de crecimiento interanual de 
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los salarios aumentó en el sector público (6,3% vs 6,2% trimestre precedente) pero disminuyó en el sector privado (5,8% vs 
6,1% trimestre precedente).  
 
Por su parte, el salario regular, que excluye el pago de bonifica ciones, aumentó un 6,0% , misma tasa que el trimestre 
precedente y en línea con lo esperado por los analistas. De este modo esta tasa se mantuvo en los niveles más bajos desde 
2022. Ajustado a la inflación, el crecimiento salarial en términos reales aumentó del 1,9% al 2,2% para el salario total, 
incluidas las bonificaciones, y del 2,1% al 2,3% para el salario regular excluyendo las bonificaciones. 
 
Valoración: aunque todo parece indicar que el mercado laboral del Reino Unido se está enfriando ligeramente, el hecho de 
que continúe la presión al alza de los salarios, con la tasa de crecimiento de los salarios reales aumentando en el último 
trimestre analizado, cuestiona la capacidad del Banco de Inglaterra (BoE) para comenzar a bajar sus tasas de interés tan 
pronto como en la reunión de su Comité de Política Monetaria del mes de agosto. Habrá que esperar a comprobar cómo 
evoluciona la inflación en los meses de mayo y junio para tener una idea más clara de lo que puede hacer el BoE. 
 

• EEUU 

. Según informó ayer la agencia Reuters, el índice que mide el optimismo de las pequeñas emp resas estadounidenses, 
que elabora la Federación Nacional de Empresas Indep endientes (NFIB), subió en mayo hasta los 90,5 punt os desde 
los 89,7 puntos de abril , situándose además por encima de los 89,7 puntos que esperaban los analistas del consenso. 
Mayo se convierte así en el segundo mes en el que de forma consecutiva sube este índice, que en marzo se había situado a 
su nivel más bajo desde diciembre de 2012. El índice lleva 29 meses consecutivos por debajo de su promedio de los últimos 
50 años, situado en los 98,0 puntos. 
 
El índice de incertidumbre del NFIB subió nueve puntos en mayo, hasta los 85,0 puntos, la lectura más alta desde 
noviembre de 2020, el mes en que tuvieron lugar las últimas elecciones presidenciales de EEUU. Cabe destacar que el 22% 
de los propietarios de pequeñas empresas informaron  que la inflación era su problema más importante en  la 
operación de su negocio , sin cambios desde abril. Además, la proporción de empresas que planean subir los precios 
aumentó dos puntos en mayo, hasta el 28%. Igualmente, el porcentaje neto de propietarios que aumentaron los precios de 
venta fue del 25%, también sin cambios desde abril. No obstante, hubo algunos indicios de que los propietarios de pequeñas 
empresas podrían estar empezando a dejar de aumentar los salarios. Así, un 37% neto de los propietarios informó un 
aumento de los salarios, un punto menos que el 38% en abri l, mientras que el 18% planeaba aumentar la compensación 
a sus empleados durante los próximos tres meses, tres puntos menos que en abril, y la lectura más baja desde marzo de 
2021. 
 

• CHINA 
 
. Según la Oficina Nacional de Estadísticas de China, la tasa de crecimiento interanual del índice de p recios de 
consumo (IPC) de China fue del 0,3% en mayo de 2024,  manteniéndose estable por segundo mes consecutivo y 
situándose algo por debajo de las previsiones del c onsenso, que era de un aumento del 0,4% . Los precios no 
alimentarios siguieron creciendo (0,8% vs 0,9% en abril), en medio de una inflación estable en el sector de la ropa (en el 
1,6%), la vivienda (en el 0,2%) y la salud (en el 1,5%); así como un ligero movimiento en el coste de la educación (1,7% vs 
1,8% en abril). Al mismo tiempo, los precios del transporte cayeron un 0,2%, después de ganar un 0,1% en abril, cuando 
varios gobiernos locales aumentaron algunos precios de los servicios públicos y de los billetes de tren. Por el lado de los 
alimentos, los precios cayeron por undécimo mes, pero su ritmo de caída fue el más suave desde febrero (-2,0% vs -2,7% 
en abril).  
 
El IPC subyacente, que excluye los precios de los ali mentos y energía, aumentó el 0,6% en tasa interanua l, en 
comparación con un aumento del 0,7% en abril .  
 
Con relación a abril, el IPC de China bajó un 0,1% , la segunda caída en lo que va del año, por debajo de lo esperado por 
el consenso, que era una lectura plana. 
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Por su parte, el índice de precios de la producción (IPP) bajó en C hina un 1,4% en tasa interanual en mayo (-2,5% en 
abril) en comparación con las previsiones de los an alistas de una caída del 1,5% . De esta forma, mayo se convirtió en 
el vigésimo mes consecutivo de contracción de los precios de fábrica, aunque el descenso fue el más suave desde febrero 
de 2023. Los precios de los medios de producción cayeron mucho menos (-1,6% vs -3,1% en abril). Mientras tanto, los 
precios de las materias primas repuntaron (0,5% vs -1,9% en abril). Al mismo tiempo, los precios de los bienes se 
mantuvieron débiles (-0,8% vs -0,9% en abril), al igual que los precios de los alimentos (-0,7% vs -0,8% en abril) y de los 
productos de consumo duraderos (-1,8% vs -1,9% en abril). Por su parte, los precios de los bienes de consumo no 
duraderos se mantuvieron estables (0,0% vs 0,1% en abril) 
 
Con relación a abril el IPP de China subió el 0,2% , el primer aumento en ocho meses, revirtiendo la caída del 0,2% en 
abril.  

• PETRÓLEO 
 
. Según recogió la agencia Reuters, la Organización de Países Exportadores de Petróleo (OPEP), en su informe 
mensual, dijo ayer que la demanda mundial de petról eo aumentará en 2,25 millones de barriles por día ( bpd) en 2024 
y en 1,85 millones de bpd en 2025 . Ambas previsiones se mantuvieron sin cambios con respecto al mes pasado. En el 
informe, la OPEP dijo que el crecimiento económico global constante ha continuado en la primera mitad de 2024 y 
pronosticó que la demanda mundial de petróleo aumentará en 2,3 millones de bpd en la segunda mitad.  
 
En ese sentido, la OPEP afirmó que a nivel mundial, el sector de servi cios mantiene un impulso estable y que se 
proyecta que será el principal contribuyente a la d inámica del crecimiento económico en la segunda mit ad de 2024 , 
particularmente respaldado por los viajes y el turismo, con el consiguiente impacto positivo en la demanda de petróleo. 
 
Además, la OPEP redujo su estimación de la demanda total en el 1T2024 en 50.000 bpd, hasta los 103,51 millones de bpd, 
mientras que aumentó su previsión para el 2T2024 en igual cuantía (50.000 bpd). 
 

Noticias destacadas de Empresas  
_________________________________________________________________________________________ 
 
. CriteriaCaixa informó a la CNMV que, en relación con las comunicaciones realizadas por el holding y por la compañía 
energética de Emiratos Árabes Unidos (UAE) TAQA relativas a las conversaciones mantenidas entre CriteriaCaixa y TAQA 
de cara a un posible pacto de cooperación relativo a NATURGY (NTGY), dichas negociaciones se dan por terminadas sin 
que se haya alcanzado ningún acuerdo. 
 
En este sentido, CriteriaCaixa reafirma su compromiso como inversor a largo plazo con el proyecto industrial de NTGY y 
reitera su apoyo explícito al plan de transformación en el que está inmersa la compañía. En su momento, y CriteriaCaixa lo 
recuerda en su comunicado a la CNMV, el holding comunicó que mantiene normalmente conversaciones para explorar 
posibles socios que pudieran permitir a NTGY profundizar en su transformación y acelerar su transición energética.   
 
. FOMENTO DE CONSTRUCCIONES Y CONTRATAS (FCC)  comunicó ayer a través de un Hecho Relevante enviado a la 
CNMV que el área de Medio Ambiente, a través de su filial FCC Environment UK, Ltd., ha perfeccionado la compra a 
Urbaser del negocio de su filial en Reino Unido, operación anunciada en diciembre de 2023. El valor de empresa estimado 
de la transacción (incluyendo deuda y equity) es de £ 398 millones (unos EUR 464 millones). 
 
. La Comisión Nacional del Mercado de Valores (CNMV) anunció ayer que ha admitido a trámite la solicitud de autorización 
presentada con fecha 24/05/2024 por BBVA  para la formulación de una Oferta Pública voluntaria de Adquisición de 
acciones (OPA) sobre el BANCO DE SABADELL (SAB)  al entender que el folleto y los demás documentos presentados, 
tras la documentación complementaria y las modificaciones registradas el día 4/06/2024, se ajustan a lo dispuesto en dicho 
artículo.  
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Según aclara la CNMV, la admisión a trámite de la referida solicitud no supone pronunciamiento alguno sobre la resolución 
relativa a la autorización de la oferta, o cualquiera de sus términos y condiciones, que deberá producirse conforme a los 
plazos y demás requisitos previstos en la ley. La CNMV dice también en su comunicado que no autorizará la oferta hasta 
que no se le acredite la obtención de la no oposición del Banco Central Europeo (BCE) a la operación. 
 
. En un Hecho Relevante enviado a la CNMV, FERROVIAL (FER) , una de las principales compañías de infraestructuras del 
mundo, informó de que ha vendido a través de su filial Cintra un 5% del capital de la sociedad india IRB Infrastructure 
Developers (IRB) por aproximadamente EUR 214 millones. La venta se realizó mediante la colocación destinada a 
inversores institucionales de 301,9 millones de acciones en la bolsa nacional y la bolsa de Bombay (NBE y BSE, 
respectivamente, por sus siglas en inglés).  
 
Los títulos de IRB se vendieron a un precio medio de 63,60 rupias. La plusvalía antes de impuestos estimada se sitúa en 
EUR 130 millones. Con esta operación, la acción de Infrastructure Developers consigue más liquidez, mientras que FER 
mantiene una participación del 19,9% en la compañía y permanece como el segundo mayor accionista. Además, seguirá 
contando con la misma representación en el Consejo de Administración. La transacción se produce después de anunciar 
recientemente la compra de un 24% de IRB Infrastructure Trust y complementa la estrategia de FER en India, un mercado 
con excelentes perspectivas de crecimiento a largo plazo. 
 
. Según anunció ayer la compañía, REPSOL (REP) suministrará electricidad renovable a Microsoft tras alcanzar un acuerdo 
para un total de seis contratos de compraventa virtual de electricidad (VPPA) a largo plazo. Estos acuerdos de suministro a 
12 años están vinculados a tres parques eólicos y tres plantas solares en España con una capacidad total instalada de 230 
MW y que estarán operativos en diciembre de 2025. Esta operación se suma a los acuerdos de compraventa de energía ya 
existentes entre ambas compañías como parte de una asociación anunciada en 2021 y que ascienden así a un total de 320 
MW de capacidad instalada. 
 
REP y Microsoft comparten una colaboración estratégica centrada en acelerar la transformación digital de REP y la 
transición energética global. Las compañías están innovando conjuntamente para desarrollar nuevas soluciones digitales 
impulsadas por inteligencia artificial y, como parte de una cooperación a largo plazo, REP proporciona a Microsoft energía 
renovable en España. Además, REP está ampliando su uso de las soluciones en la nube de Microsoft para impulsar sus 
operaciones, incluida su apuesta por la plataforma Azure. 
 
. ACCIONA ENERGIA (ANE)  anunció ayer que la Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 6 de junio de 2024, 
aprobó el abono de un dividendo correspondiente al ejercicio 2023, pagadero el 20 de junio de 2024. Las fechas relevantes 
para el reparto del dividendo son las siguientes:  
 

• Last trading date: 17 de junio de 2024 
• ExDate: 18 de junio de 2024 
• Record Date: 19 de junio de 2024 
• Fecha de pago: 20 de junio de 2024 

 
Asimismo, se informa que el importe bruto del dividendo de EUR 0,48 brutos por acción aprobado por la Junta General de 
Accionistas, se ha visto ligeramente incrementado hasta la cifra de EUR 0,48719184 brutos por acción, debido al ajuste 
realizado por la autocartera directa. 
 

 

 
“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)” 


