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Comentario de Mercado (aproximadamente 5 minutos de lectura) 
 

 
En una sesión de escasa actividad y sin la referenc ia de Wall Street, mercado que permaneció 
cerrado por la celebración del Día de la Independen cia en EEUU, los principales índices 
bursátiles europeos cerraron AYER al alza por segun da sesión de forma consecutiva , 
liderados por el FTSE 100 británico y por el CAC 40 francés. En ambos casos las expectativas 
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políticas jugaron a favor de sus mercados locales. Así, en el Reino Unido los inversores adelantaban 
la holgada victoria del partido Laborista en las elecciones generales celebradas AYER que, tras 14 
años, vuelve al poder y que ha anunciado un programa de gobierno orientado a potenciar el 
crecimiento económico. Por su parte, la renta variable francesa siguió AYER recuperando terreno, al 
albur de unas encuetas que apuntan a que el partido de derecha dura, Agrupación Nacional (RN) se 
quedará lejos de alcanzar la mayoría absoluta en la Asamblea en la segunda vuelta de las elecciones 
legislativas, que se celebran el domingo, lo que le impedirá poder gobernar. El problema en este 
caso es que la división que presentará la cámara baja francesa tras los comicios hará muy 
complicada la gobernabilidad del país, al menos durante los próximos 12 meses, periodo que debe 
transcurrir antes de que el presidente de la República pueda convocar nuevas elecciones. Por tanto, 
habrá que esperar hasta el lunes para comprobar cómo reacciona la bolsa francesa a los resultados 
electorales y ante el escenario político complejo que afronta el país. 
 
Por sectores de actividad, cabe destacar AYER el mejor comportamiento relativo de sectores como 
el bancario, el de la energía y el de la construcción, mientras que sectores de corte más defensivo, 
como el de las utilidades, el de las telecomunicaciones y el de la alimentación, se quedaron algo 
rezagados, aunque cerraron el día con ligeros avances. Por su parte, el sector de la distribución 
minorista fue el único que terminó la jornada en negativo.   
 
Los bonos, a su vez, cedieron AYER algo del terreno ganado el día precedente, lo que impulsó 
ligeramente al alza el rendimiento de estos activos, aunque, eso sí, las primas de riesgo de los países 
del sur de Europa, incluida la de Francia, continuaron bajando. 
 
Por lo demás, señalar que en el ámbito macroeconómico AYER se publicó en Alemania la cifra de 
los pedidos de fábrica del mes de mayo, que volvieron a sorprender a la baja, así como en la 
Eurozona y sus tres principales economías los índices adelantados de actividad del sector de la 
construcción del mes de junio, los PMIs de la construcción que elabora S&P Global, sector que 
continúa mostrando gran debilidad en todos estos países. 
 
HOY, y en un día en el que Wall Street volverá a abrir sus puertas, aunque la actividad en esta bolsa 
será muy reducida, ya que muchos agentes del mercado han aprovechado el día festivo de AYER 
para irse de vacaciones hasta el lunes, esperamos que las bolsas europeas abran planas, sin una 
tendencia definida, aunque es factible que, a medida que avance la sesión, los índices intenten 
girarse al alza, apoyados especialmente por los valores franceses. No obstante, la tendencia de 
cierre semanal la determinará la publicación esta tarde en EEUU del informe de empleo no agrícola, 
correspondiente al mes de junio. 
 
En principio se espera que la economía estadounidense haya seguido creando empleo neto en el 
mes, aunque a un menor ritmo del mostrado en el mes de mayo, y que la tasa de desempleo 
permanezca estable en el 4%. También se espera que el crecimiento interanual de los salarios 
medios por hora se haya ralentizado, hasta el 3,9%, tras haberse acelerado en mayo, hasta el 4,1%. 
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De cumplirse lo proyectado por los analistas, entendemos que los mercados de bonos y acciones 
reaccionarán de forma positiva, ya que un mercado laboral menos tensionado, que marcha hacia la 
normalización tras los fuertes crecimientos experimentados en los últimos años, facilitará la labor de 
la Reserva Federal (Fed), que podría comenzar a bajar sus tipos de interés de referencia tan pronto 
como en septiembre -el mercado sigue dando a este escenario una probabilidad de 
aproximadamente el 70%-. No obstante, unas cifras muy por debajo de lo esperado, que vuelvan a 
poner sobre la mesa la posible entrada en recesión de esta economía, serán mal recibidas por las 
bolsas, aunque los precios de los bonos reaccionarán al alza. En sentido contrario, unas cifras muy 
por encima de lo proyectado por los analistas provocarán recortes en ambos mercados, al alejar la 
posibilidad de que la Fed comience a recortar sus tipos, arrastrando tras de sí a las bolsas europeas. 
 
Por lo demás, comentar que esta madrugada las bolsas asiáticas han cerrado a la baja, lideradas, 
un día más, por los descensos de los mercados de renta variable chinos; que el dólar cede algo de 
terreno, al igual que el precio del crudo, y que el precio del oro viene al alza. Los bonos, por su parte, 
se muestran estables. 
 

Juan J. Fdez-Figares 
Director de Gestión IICs 

 

 
Eventos Empresas del Día  
_________________________________________________________________________________________ 
 
Bolsa Española: 
 

• BBVA: Junta General de Accionistas de carácter Extraordinario (2ª convocatoria); 
• Global Dominion (DOM): descuenta dividendo ordinario complementario a cuenta de 2023 por importe bruto de 

EUR 0,097750 por acción; paga el día 9 de julio; 
• Azkoyen (AZK): paga dividendo ordinario único a cargo de 2024 por importe de EUR 0,359 brutos por acción; 

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

• SAS (SAS-SE): ventas, ingresos y estadísticas de tráfico de junio 2023; 
 

Economía y Mercados  
_________________________________________________________________________________________ 
 

• ZONA EURO-UNIÓN EUROPEA  
 
. Según reflejan las actas del Consejo de Gobierno del  BCE, celebrado en junio, en el que la institución bajó sus tres tasas 
de interés de referencia en 25 puntos básicos (p.b.), sus miembros expresaron diferentes puntos de vista sobre los 
cambios direccionales en el equilibrio de riesgos . Algunos señalaron que los riesgos se muestran más equilibrados. Sin 
embargo, otros también apuntaron a que una menor transmisión de la política monetaria podría alterar el equilibrio de riesgos 
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debido a los altos costes laborales. En este sentido, señalar que el crecimiento de los salarios había sorprendido al alza y la 
inflación parecía estar a la altura, pero se esperaba que se mantuviera cerca del objetivo en el mediano plazo. 
 
En general, los miembros del Consejo expresaron su confianza en  el proceso de desinflación en curso . Así, la política 
monetaria restrictiva se reflejó en una dinámica crediticia débil y que podría pesar sobre el crecimiento. Sobre este tema, 
algunos señalaron que era importante examinar la evolución de la situación.  
 
Además, algunos miembros consideraron que los riesgos de in flación estaban inclinados al alza en medio de la 
recuperación económica en curso y porque los riesgo s a la baja para la inflación habían disminuido . En este sentido, 
algunos miembros consideraron que los datos disponibles no habían aumentado su confianza en que la inflación convergería 
al objetivo del 2% para 2025, sino que señalaron una mayor incertidumbre en las perspectivas. En general se destacó que los 
recortes de tasas no están totalmente en línea con la dependencia de los datos, pero se expresó la voluntad de apoyar la 
flexibilización. Por último, los funcionarios del BCE se mostraron decididos a ga rantizar que la inflación regrese de 
manera sostenible a la meta del 2% de manera oportu na y afirmaron que mantendrían las tasas de polític a lo 
suficientemente restrictivas durante el tiempo que sea necesario para lograrlo . 
 
Valoración: la lectura de las actas de la última reunión del Consejo de Gobierno del BCE realmente no aportó nada nuevo, 
por lo que su incidencia en la evolución de los mercados de bonos y acciones de la Eurozona fue insignificante, con lo 
inversores más pendientes del posible escenario que se dibuje tras la segunda vuelta de las elecciones legislativas francesas, 
que se celebrará el próximo domingo. 
 
. Según informó ayer Reuters, la Unión Europea (UE) impondrá aranceles de hasta el 37,6% a partir de mañana a las 
importaciones de vehículos eléctricos fabricados en  China , según dijeron funcionarios de la UE. Sin embargo, hay un 
período de cuatro meses durante el cual los aranceles son provisionales y se espera que continúen las conversaciones 
intensas entre las dos partes. 
 
Por su parte, el gobierno de China ha amenazado con represalias d e amplio alcance . Los aranceles provisionales de la 
Comisión Europea (CE), que se moverán entre el 17,4% y el 37,6% y sin retroacción, están diseñados para evitar lo que la 
presidenta de la CE, Ursula von der Leyen, ha catalogado como una amenaza de inundación de vehículos eléctricos baratos 
construidos con subsidios estatales. 
 
. S&P Global publicó ayer que el índice de gestores de compra del sector de la co nstrucción de la Eurozona, el PMI 
construcción, bajó en el mes de junio hasta los 41, 8 puntos desde los 42,9 puntos de mayo , apuntando al ritmo más 
alto de contracción mensual de la actividad desde mediados 2020, si se exceptúa el del pasado enero. Cualquier lectura por 
encima de los 50 puntos siguiere expansión de la actividad con relación al mes precedente y, por debajo de ese nivel, 
contracción de la misma. 
 
La actividad del sector se contrajo en junio en las tres mayores economías de la región, con el PMI construcción de Alemania 
repuntando ligeramente en el mes de junio, hasta los 39,7 puntos (38,5 puntos en mayo), nivel que indica un fuerte ritmo de 
caída; el de Francia bajando hasta los 41,0 puntos (43,4 puntos en mayo); y el de Italia retrocediendo hasta los 46,0 puntos 
(49,0 puntos en mayo). 
 
Según señalan en su informe los analistas que elaboran el índice, los datos de las encuestas utilizadas para calcular  el 
PMI de la construcción de la Eurozona apuntan una mar cada caída sostenida en la producción de la constru cción a 
mediados de año , ya que las empresas continuaron viendo caer los volúmenes de la cartera de pedidos, lo que llevó a nuevos 
recortes en el empleo y las compras. La débil demanda de construcción se tradujo en un alivio de las presiones en la cadena 
de suministro, la reducción del uso de subcontratistas y un ritmo moderado de crecimiento de los precios de los insumos. La 
producción siguió contrayéndose en todos los sectores y países monitoreados en junio. 
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. La Oficina Federal de Estadística alemana, Destatis, publicó ayer que los pedidos a fábrica en Alemania descendieron el 
1,6% en mayo con relación a abril , lectura que contrasta con el incremento del 1,0% que esperaba el consenso de analistas 
de FactSet. De esta forma esta variable descendió por quinto mes de forma consecutiva en términos mensuales. Además, el 
descenso fue el más pronunciado desde el del pasado mes de enero. 
 
En mayo los pedidos de aviones, barcos y trenes desc endieron el 19,2% , mientras que los de la industria automotriz lo 
hicieron el 2,9%. En sentido contrario, los pedidos de productos informáticos, electrónicos y ópticos crecieron el 11,2%. 
Además los nuevos pedidos cayeron en el caso de los bienes de capital (-4,3%), pero aumentaron tanto en el caso de los 
bienes intermedios (1,4%) como en el de los bienes de consumo (4,9%).  
 
Por su parte, los pedidos procedentes del exterior descendieron e l 8,2% debido a que la demanda fue menor desde la 
Eurozona (-0,1%) y fuera de la Eurozona (-4,6%). Por otro lado, los pedidos internos aumentaron un 0,5%. Excluyendo los 
grandes pedidos, los pedidos entrantes disminuyeron un 2,2% en el mes de mayo con relación a abril. 
 
En tasa interanual los pedidos de fábrica alemanes descendieron el 8,6% (-1,8% en abril), sensiblemente más que la caída 
del 6,0% que proyectaban los analistas. 
 

• REINO UNIDO 
 
. Según datos de la Sociedad de Fabricantes y Comerciantes de Motores (SMMT), las nuevas matriculaciones de turismos 
en el Reino Unido aumentaron un 1,1% en tasa intera nual en el mes de junio, hasta las 179.263 (1,7% en  mayo) . El 
aumento marcó casi dos años de expansiones mensuales consecutivas en las matriculaciones de automóviles. 
 
En junio aumentaron las matriculaciones de vehículos  eléctricos de batería (7,4%, hasta 34.034 vehículo s), de 
vehículos eléctricos híbridos enchufables (30%, hasta 16.604 vehículos) y de vehículos eléctricos híbridos (27,2%, hasta 
26.072 vehículos). Por el contrario, descendieron las matriculaciones de vehículos de combustión de gasolina (-7,8%, hasta 
91.227 vehículos) y de diésel (-17,2%, hasta 10.696 vehículos).  
 
. S&P Global publicó ayer que el índice de gestores de compra del sector de la co nstrucción del Reino Unido, el PMI 
construcción bajó en el mes de junio hasta los 52,2  puntos en mayo desde los 54,7 puntos de junio . De esta forma, la 
actividad del sector se expandió en términos mensuales por cuarto mes de forma consecutiva, aunque el ritmo de crecimiento 
se ralentizó en junio con relación al mes precedente. Cualquier lectura por encima de los 50 puntos siguiere expansión de la 
actividad con relación al mes precedente y, por debajo de ese nivel, contracción de la misma.  
 
Según señalan en su informe los analistas que elaboran el índice, el sector de la construcción del Reino Unido perman eció 
dentro del territorio de crecimiento a medida que f inalizaba el 2T2024 , aunque la expansión general se suavizó en medio 
de una nueva caída en la actividad inmobiliaria. También se registró un aumento más lento de los nuevos pedidos, en algunos 
casos vinculado a la incertidumbre electoral, pero el ritmo de creación de empleo se aceleró. 
 

Noticias destacadas de Empresas  
_________________________________________________________________________________________ 
 
. El diario digital elEconomista.es informó ayer que Josep Oliu, presidente de BANCO SABADELL (SAB) , ha reclamado a 
BBVA  que publique información "clara, transparente y completa" de todos los elementos que puedan tener un impacto en el 
valor ofrecido en la Oferta Pública de Adquisición (OPA) lanzada sobre la entidad catalana. 
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En una carta a los accionistas del SAB hecha pública este jueves, el directivo ha defendido que su reclamación al banco vasco 
es necesaria para que los inversores "puedan tener una información ponderada y suficiente para su toma de decisión" sobre 
la OPA. La misiva de Oliu se ha emitido solo un día antes de que BBVA celebre una Junta General Extraordinaria de 
accionistas en la que, previsiblemente, se aprobará la oferta por SAB. 
 
. Según informó ayer Bolsamania.com, AIRTIFICIAL (AI)  ha cerrado en el último mes seis contratos por EUR 11 millones con 
cuatro Tier 1 para fabricar lineales inteligentes de montaje para la dirección asistida y los frenos eléctricos, que entregará llave 
en mano en fábricas de automoción en EEUU y México. El plazo de entrega de esta tecnología, adjudicada a la unidad 
de Intelligent Robots de AI, varía entre las 36 y las 48 semanas. Los dos contratos más importantes, firmados con un Tier 1 
alemán que fabrica componentes para los principales OEMs del sector de automoción, suman un valor total de unos EUR 3,8 
millones y, según AI, consolidan su relación con este Tier 1 y abren la puerta a nuevos proyectos industriales de perfil similar. 
 
. MELIÁ HOTELS INTERNATIONAL (MEL)  amplió a la CNMV la siguiente información referente al orden del día de su Junta 
General de Accionistas sobre la distribución de dividendos con cargo a reservas voluntarias:  
 

• Importe bruto por acción: EUR 0,0935  
• Última contratación con derecho: 4 de julio de 2024  
• Fecha de contratación sin derecho (ex date): 5 de julio de 2024  
• Fecha de pago: 9 de julio de 2024 

 
. En relación con la Oferta Pública voluntaria de Adquisición (OPA) de la totalidad de las acciones de ÁRIMA REAL ESTATE 
SOCIMI (ARM) anunciada por JSS el 16 de mayo de 2024, señalar que JSS informó que la Junta General de Accionistas de 
ARM celebrada el pasado 28 de junio acordó aprobar la adquisición por JSS de la totalidad de las acciones representativas 
del capital social de ARM a todos los efectos legales oportunos. En consecuencia, se ha cumplido una de las condiciones a 
las que quedó sujeta la Oferta, consistente en que la Junta General de Accionistas de la sociedad aprobase la Oferta a los 
efectos previstos en el artículo 160.f) de la LSC.  
 
Asimismo, JSS ha tomado razón de que la Junta General de Accionistas de ARM celebrada el pasado 20 de junio acordó 
aprobar una reducción de capital mediante la amortización de las 2.446.435 acciones propias, representativas del 8,605% del 
capital social de ARM, que permanecen inmovilizadas conforme a lo señalado en la solicitud de autorización de la Oferta.  
 
En vista de lo anterior, y conforme a lo señalado en el anuncio previo de la Oferta y en la correspondiente solicitud de 
autorización, la Oferta queda sujeta únicamente a que las declaraciones de aceptación comprendan un número de acciones 
que represente, al menos, el 50% más una acción del capital social de ARM (esto es, 12.991.471 acciones una vez formalizada 
la referida reducción de capital). 
 
. El diario Expansión informó ayer que el presidente y consejero delegado de la multinacional de la perfumería, la moda y la 
cosmética PUIG BRANDS (PUIG) , Marc Puig, afirmó este jueves que el sector del lujo necesita "un capital paciente" para 
desarrollar las marcas y ha puesto en valor, al mismo tiempo, que la familia continúe al frente del proyecto. En una conferencia, 
Puig recorrió la historia del grupo familiar y rechazó que "la suerte" pueda explicar la trayectoria que ha llevado a la firma a 
protagonizar a primeros de mayo la mayor salida a la Bolsa este año en Europa y la de mayor peso en España desde 2015. 
El ejecutivo ha asegurado que la razón principal para acudir a los mercados fue introducir "mecanismos" para ayudar a 
"transitar de generación en generación y seguir compitiendo", para aportar más "rigor" y "escrutinio" en la gestión de la 
compañía. 
 
. El diario Expansión informó ayer que el consejero delegado de IAG, Luis Gallego, señaló que prevé que las implicaciones 
en materia de costes del cambio a combustibles más limpios afecten a la demanda de los pasajeros. Las aerolíneas de Europa 
se verán obligadas a aumentar los precios para financiar el coste de la reducción de las emisiones de carbono, según advirtió 
el responsable de IAG, propietario de British Airways. Luis Gallego, al diario Financial Times.  
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Volar va a ser más caro. Eso es un problema y estamos tratando de mejorar la eficiencia para mitigarlo, pero tendrá un impacto 
en la demanda, explicó. Además, Gallego añadió que las aerolíneas europeas podrían volverse menos competitivas debido a 
los estrictos objetivos sobre el cero neto del bloque, que incluyen el requisito de que el 6% del combustible para aviones 
provenga de fuentes sostenibles para 2030. 
 
. VIDRALA (VID)  comunica a la CNMV que, una vez cumplidas las condiciones suspensivas de aplicación a la transacción, 
formalizó ayer, 4 de julio de 2024, la venta al grupo Verallia de su filial italiana Vidrala Italia S.r.l. por un importe de EUR 230 
millones. Tras los análisis contables realizados, la plusvalía contable antes de impuestos atribuible a esta operación ascenderá 
a aproximadamente EUR 50 millones.  
 
La desinversión se produce tras una profunda reflexión estratégica. Permitirá a VID reenfocarse en regiones estratégicas y 
capturar la oportunidad de materializar el valor creado en Italia. Por su parte, Verallia tiene una histórica presencia en el 
mercado italiano y la adquisición de nuestra actividad les permitirá ampliar la oferta de productos en beneficio de los clientes.  
 
El cierre de esta transacción refuerza aún más la posición financiera de VID. El grupo estima que la deuda, tras el cobro por 
la venta del negocio de Italia y los desembolsos del dividendo extraordinario indicado y del dividendo ordinario de julio, se 
habrá reducido hasta EUR 325 millones, que sería aproximadamente equivalente a 0,7 veces el EBITDA proforma del nuevo 
perímetro. 
 
Por otro lado, VID comunica que, conforme al acuerdo adoptado por la Junta General de Accionistas celebrada el día 30 de 
abril de 2024, el próximo 12 de julio de 2024 se efectuará el desembolso de un dividendo extraordinario por importe de EUR 
4,00 brutos por acción, tras confirmarse el cierre de la operación de venta de Vidrala Italia.  
 

• Last trading date: 9 de julio de 2024  
• Ex-date: 10 de julio de 2024  
• Record date: 11 de julio de 2024  
• Fecha de desembolso: 12 de julio de 2024 

 
. El diario Expansión informa hoy que ACCIONA (ANA)  forma parte de uno de los tres consorcios seleccionados por las 
autoridades de Corpus Christi (Texas, EEUU) para pujar por una desaladora en la localidad texana que tiene un presupuesto 
de inversión de unos EUR 700 millones. La multinacional española se ha aliado a la firma MasTec Industrial para construir la 
instalación, que producirá más de 100 millones de litros diarios de agua desalada de mar a través de la tecnología de ósmosis 
inversa. ANA compite con la alianza formada por CDM Smith y PLW Water; y la firma local Kiewit. 
 
. Expansión informa hoy que REPSOL (REP) ha vendido Prejeance Industrial, una sociedad francesa dedicada a la instalación 
de paneles solares, al grupo inmobiliario francés Altarea por EUR 140 millones, incluyendo deuda. 
 
. Según el diario Expansión, BANCO SANTANDER (SAN)  ha lanzado un plan para crecer en banca de inversión en EEUU. 
El más de un centenar de fichajes que ha hecho SAN en Credit Suisse y otros grandes bancos de inversión permitirán a SAN 
el desembarco en nuevas áreas de fusiones y adquisiciones (M&A), financiación, Bolsa y deuda. Asimismo, el diario señala 
que el banco tiene especiales expectativas para el negocio de financiación apalancada en el país norteamericano. 

 

 
“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)” 


