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Comentario de Mercado (aproximadamente 6 minutos de lectura) 
 

 
El “optimismo” sobre el devenir de las negociaciones comerciales entre la Unión Europea (UE) y 
EEUU, optimismo que no sabemos si realmente está fundamentado o no, permitió AYER a los 
principales índices bursátiles europeos cerrar la s esión con fuertes alzas , con el Eurostoxx, el 
Dax alemán y el FTSE Mib italiano marcando nuevos máximos anuales. Los inversores parece que 
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confían y, sobre todo, dan por bueno, un acuerdo en que el la UE aceptará unos aranceles 
generalizados del 10% a sus exportaciones a EEUU, además de algunas tarifas algo superiores, que 
afectarán a una serie de sectores concretos, como son el del acero, el del automóvil, el de 
alimentación y, probablemente también, al farmacéutico. Al final, y dada la agresividad con la que 
está negociando el gobierno estadounidense, todo apunta a que los funcionarios de la UE prefieren 
cerrar un “mal acuerdo” a exponerse a la ira del presidente estadounidense, Donald Trump, y 
terminar enfrentándose a un acuerdo aún peor y, lo que sería todavía más dañino, a tener que tomar 
medidas de represalia y provocar una guerra comercial en toda regla. 
 
Los inversores, por su parte, parecen que dan por bueno este escenario, lo que ha provocado que 
los principales índices de las bolsas europeas, abandonando el movimiento lateral en el que llevaban 
días inmersos, hayan roto al alza. No obstante, y dada lo imprevisible de la actuación de la 
administración estadounidense y de su presidente -AYER le tocó el turno a Brasil, al que Trump ha 
amenazado con aranceles de hasta el 50%-, no es descartable que todavía haya sorpresas, y que 
éstas no sean positivas. Habrá que esperar a la “carta” que envíe el equipo negociador 
estadounidense a la UE para saber exactamente a qué atenerse y si el mercado está descontando 
un escenario realista. 
 
En Wall Street la sesión de AYER fue también positiva, con los índices yendo de más a menos y de 
menos a más, para cerrar todos ellos con importantes avances, con el Nasdaq Composite 
alcanzando un nuevo máximo histórico. En este buen comportamiento tuvo mucho que ver la 
fortaleza que mostraron las acciones del sector tecnológico durante la sesión, con NVDIA (NVDA-
US) a la cabeza, valor que por momentos llegó a superar los $ 4 billones de capitalización bursátil, 
algo que ninguna otra compañía ha logrado antes. La “fiebre” por la Inteligencia Artificial (IA) y su 
posicionamiento de claro líder en el sector han llevado a las acciones de la compañía a lograr este 
hito. En este mercado, AYER los precios de los bonos tuvieron un muy buen comportamiento, lo que 
propició un importante recorte de sus rendimientos tras cinco sesiones consecutivas al alza de los 
mismos. Este movimiento estuvo impulsado en gran medida por las conclusiones que del análisis de 
las actas de la reunión que mantuvo en junio el Comité Federal de Mercado Abierto (FOMC) de la 
Reserva Federal (Fed) sacaron los inversores. Así, si bien hay posturas enfrentadas en el comité 
sobre cuándo comenzar a bajar los tipos de interés de referencia, en general, todos sus miembros 
se muestran favorables a hacerlo este año, con alguno de ellos incluso abogando por llevar a cabo 
un nuevo recorte de estas tasas tan pronto como en la reunión que celebrará a finales de julio el 
FOMC. Los mercados, por su parte, siguen descontado dos recortes de 25 puntos básicos este año 
-sólo quedan cuatro reuniones del FOMC: julio, septiembre, octubre y diciembre-, empezando los 
mismos en septiembre -ver sección de Economía y Mercados para un mayor detalle sobre el 
contenido de las actas del FOMC-. 
 
HOY, y con los inversores ya girando, poco a poco, su atención hacia los resultados trimestrales, 
cuya temporada de publicación se iniciará de forma oficiosa en Wall Street la semana que viene, con 
los grandes bancos estadounidenses dando a conocer sus cifras, varias compañías de relevancia 
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en sus sectores de actividad darán a conocer en la bolsa estadounidense sus cifras correspondientes 
al trimestre pasado. Así, Conagra Brands (CAG-US), Delta Air Lines (DAL-US) y Levi Strauss (LEVI-
US) publicarán esta tarde sus resultados. Habrá que estar muy atentos a los que digan todas ellas 
sobre la fortaleza de la demanda y, sobre todo, con relación al impacto que en costes y precios están 
teniendo ya los nuevos aranceles impuestos por la nueva administración estadounidense. Por lo 
demás, comentar que en la agenda macroeconómica del día destaca principalmente la publicación 
en Alemania de la lectura final de junio del IPC, lectura que esperamos coincida con su preliminar y 
confirme de este modo que esta variable está bajo control en estos momentos en la mayor economía 
de la Eurozona. Además, y ya por la tarde, se darán a conocer las peticiones iniciales de subsidios 
de desempleo en EEUU, cifra que es una buena aproximación a la evolución del desempleo semanal, 
y que debe confirmar que el mercado laboral estadounidense se mantiene firme a pesar de la 
incertidumbre generada por las muchas medidas adoptadas por el gobierno Trump en los primeros 
meses de la legislatura. 
 
Para empezar la sesión, esperamos que HOY los principales índices bursátiles europeos abran entre 
planos y ligeramente al alza, manteniendo de esta forma el buen tono de AYER y obviando el hecho 
de que los futuros de los índices de Wall Street vienen ligeramente a la baja. Por lo demás, comentar, 
que esta madrugada los principales índices bursátiles asiáticos han cerrado en su mayoría al alza, 
con excepciones como el Nikkei japonés, que lo ha hecho a la baja; que el dólar se muestra en 
general estable con relación al resto de principales divisas mundiales; que el precio del crudo viene 
sin grandes cambios; que el del oro sube; y que los precios de las principales criptomonedas no 
muestran un comportamiento homogéneo, pero vienen sin grandes variaciones. 
 
 

Juan J. Fdez-Figares 
Director de Gestión IICs 

 

 
Eventos Empresas del Día  
_________________________________________________________________________________________ 
 
Bolsa Española: 
 

• Audax Renovables (ADX): descuenta dividendo a cargo prima de emisión por importe de EUR 0,033286 bruto por 
acción; paga el día 14 de julio; 

• Indra (IDR): paga dividendo ordinario a cuenta de 2024 por importe bruto por acción de EUR 0,25; 
• Acciona (ANA): paga dividendo ordinario a cargo de 2024 por importe bruto por acción de EUR 5,284; 

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

• Bayerische Motoren Werke (BMW-DE): ventas e ingresos 2T2025; 
• Sudzucker (SZU-DE): resultados 1T2026; 
• Brunello Cucinelli (BC-IT): ventas e ingresos 2T2025; 
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Wall Street:  publican resultados trimestrales, entre otras compañías: 
 

• Conagra Brands (CAG-US): 4T2025; 
• Delta Air Lines (DAL-US): 2T2025; 
• Levi Strauss & Co. (LEVI-US): 2T2025; 

 

Economía y Mercados  
_________________________________________________________________________________________ 
 

• ZONA EURO-UNIÓN EUROPEA  
 
. En unas recientes declaraciones recogidas por la agencia Dow Jones, el presidente del Bundesbank y miembro del 
Consejo de Gobierno del BCE, Joachim Nagel, afirmó q ue este organismo debería prepararse para cambios m ás 
rápidos en la inflación . Nagel señaló que los desafíos estructurales, como el envejecimiento de la población y la 
fragmentación geopolítica, mantendrán elevadas las presiones sobre los precios. Además, Nagel dijo que el BCE debería 
actuar con prudencia y tomar decisiones basadas en datos, a pesar del reciente éxito en la inflación. 
 
. El diario Handelsblatt informó que unas 30 empresas alemanas lideradas por Deutsche Ba nk (DBK-DE) y Siemens (SIE-
DE) están considerando una iniciativa conjunta para impulsar la confianza en la economía  del país . El grupo tiene la 
intención de invertir varios cientos de miles de millones de euros en Alemania en nuevos factores, modernización de 
instalaciones y desarrollo de nuevos productos.  
 
Fuentes del Handelsblatt dijeron que la alianza de inversión celebrará una cumbre el 21 de julio en la Cancillería, que 
también incluirá a representantes clave del gobiern o federal , asistiendo a la misma tanto el Canciller Merz como el Ministro 
de Finanzas Klingbeil. Las fuentes dijeron que los representantes de la empresa querían que el compromiso de inversión se 
entendiera como un voto de confianza dentro del gobierno, junto con las expectativas de que se implementarán las reformas 
económicas prometidas. 
 
Recientemente, el gobierno alamán esbozó sus planes para crear exe nciones de impuestos corporativos por valor de 
EUR 45.800 millones con el objetivo de estimular la inversión . Según dichos los planes, la tasa de impuestos corporativos 
de Alemania caería un 1% al año a partir de 2028 hasta llegar al 10%, desde el 15% actual. 
 

• EEUU 

. En las actas de la reunión de junio del Comité Federal del Mercado Abierto (FOMC) de la Reserva Federal (Fed) se muestra 
como la mayoría de los miembros considera que sería apr opiada una reducción de la tasa de referencia del b anco 
central en algún momento de este año , destacando que la presión al alza de la inflación proveniente de las tarifas 
comerciales implementadas por la Administración Trump puede ser temporal o modesta, y que las expectativas a medio y 
largo plazo de la inflación se han mantenido bien ancladas. No obstante, también indicaron que estas tarifas podrían originar 
una debilidad de la actividad económica y empeorar las condiciones del mercado laboral. 
 
Sin embargo, mientras unos pocos miembros del FOMC sugirieron qu e esa bajada de tipos se podría dar tan pronto 
como en la próxima reunión, otros argumentaron que no debería haber rebajas de tipos este año . Mientras, los 
miembros del FOMC destacaron que la incertidumbre sobre las perspectivas a futuro era elevada, debido a la política 
comercial, a otras políticas gubernamentales, a los riesgos geopolíticos, pero que la incertidumbre global había disminuido 
desde la reunión anterior. Con todo ello, en la mencionada reunión, el FOMC optó por mantener sus tipos de interés de 
referencia en el rango del 4,25 – 4,50% sin cambios por cuarta reunión consecutiva, mientras espera a una mayor claridad 
acerca de las perspectivas sobre inflación y actividad económica. 
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. Según informó la agencia Bloomberg, el secretario del Tesoro de EEUU, Scott Bessent, afirmó que su país ha recibido 
cerca de $ 100.000 millones en ingresos arancelario s en lo que va de año , y que esta cifra podría aumentar a $ 300.000 
millones para finales de 2025 a medida que se acelera la recaudación de impuestos gracias a la campaña comercial del 
presidente Donald Trump.  
 
Bessent, en una reunión del gabinete de la Casa Blanca, explicó que las principales recaudaciones derivadas de los nuevos 
aranceles de Trump apenas comenzaron durante el 2T2025, cuando Trump implementó un arancel casi universal del 10% 
sobre las importaciones estadounidenses e incrementó los aranceles sobre el acero, el aluminio y los automóviles. 
 
. El volumen de solicitudes de hipotecas creció el 9,4 % en EEUU en la primera semana de julio con relación a la 
semana anterior , según publicó ayer la Asociación de Banqueros Hipotecarios de EEUU (the Mortgage Bankers Association 
of America), lo que supone el mayor aumento en un mes de esta variable. Además, este fue el tercer crecimiento semanal 
consecutivo en el volumen de solicitudes, la racha más larga desde principios de diciembre de 2024, ya que las tasas 
hipotecarias de referencia se redujeron a su nivel más bajo desde abril. 
 
Concretamente, las solicitudes de refinanciación de hipotecas, que  son más sensibles a las fluctuaciones a corto plaz o 
de las tasas de interés, aumentaron un 9% con respe cto a la semana anterior y un 56% en tasa interanual. A su vez, las 
solicitudes de hipotecas para la compra de vivienda también aumentaron un 9% en la semana, lo que se traduce en un 
aumento interanual del 25%.  
 

Noticias destacadas de Empresas  
_________________________________________________________________________________________ 
 
. MIQUEL Y COSTAS (MCM)  informó a la CNMV que, una vez incorporada la atribución proporcional del derecho económico 
correspondiente a las acciones en autocartera, el importe definitivo a pagar en el próximo día 17 de julio en concepto de 
dividendo complementario con cargo a los resultados del ejercicio 2024, es el siguiente:  
 

• Importe bruto por acción definitivo: EUR 0,13902241  
• Última contratación con derecho: 14 de julio de 2025  
• Fecha de contratación sin derecho: 15 de julio de 2025  
• Fecha de pago: 17 de julio de 2025 

 
. COX (COXG) informó que ha completado con éxito una colocación privada (US Private Placement) con Allianz Capital 
Partners of America un importe de $ 115 millones. La operación se estructura como un bono senior a 5 años y un precio fijo 
equivalente en EUR de entre 5,25% y 5,50%, avalado por la calificación de grado de inversión (investment grade) de COG.  
 
La incorporación de Allianz Capital Partners of America aporta un socio de gran relevancia que acompañará a la compañía en 
su estrategia de crecimiento. Los fondos obtenidos con esta transacción se destinarán a financiar la estrategia de crecimiento 
en infraestructuras de agua y energía en las ocho regiones clave, reforzando la estructura financiera de la compañía. 
 
. En relación con la Oferta Pública voluntaria de Adquisición de acciones (OPA) formulada por Neinor DMP Bidco, S.A.U. —
filial íntegramente participada por NEINOR HOMES (HOME)— sobre la totalidad de las acciones de AEDAS HOMES 
(AEDAS) , HOME informa de que el Oferente ha ajustado la contraprestación de la Oferta conforme a lo indicado en el anuncio 
previo de la Oferta publicado por HOME el pasado 16 de junio de 2025 como consecuencia de los dividendos que la Junta 
General ordinaria de Accionistas de AEDAS celebrada el 3 de julio de 2025 ha acordado distribuir por un importe bruto conjunto 
de EUR 3,15 por acción.  
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El pago de los dividendos está previsto para el 11 de julio de 2025. En consecuencia, con efectos desde el día de ayer (fecha 
ex dividendo de las referidas distribuciones), el precio de la Oferta se reduce en EUR 3,15 por acción, quedando fijado en 
EUR 21,335 por acción, pagaderos en efectivo.  
 
Asimismo, HOME informa de que, tal y como se indicó en el anuncio previo de la oferta, si AEDAS efectuara cualquier otra 
distribución de dividendos, reservas o prima de emisión, o cualquier otra distribución a sus accionistas con anterioridad a la 
liquidación de la oferta, el precio de la oferta también se reducirá en el importe bruto correspondiente, 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 para 
dicha distribución. 
 
. El diario Expansión informa hoy que la Comisión Europea (CE) ultima la apertura de un procedimiento de infracción a España 
por las condiciones adicionales impuestas por el Gobierno a la Oferta Pública de Adquisición (OPA) de BBVA  sobre BANCO 
SABADELL (SAB)  ya que entiende que el Gobierno se ha extralimitado y que sus acciones son contrarias a la libre circulación 
de capitales, por lo que tomará medidas antes del parón de verano que pueden acabar escalando con el tiempo a una denuncia 
ante el TJUE. 
 
La CE actuará tras valorar que estas restricciones vulneran la libre circulación de capitales recogida fundamentalmente en los 
artículos 63 a 66 del Tratado de Funcionamiento de la Unión Europea (UE). Según señalan fuentes comunitarias conocedoras 
del proceso, la intención es abrir el procedimiento "antes del parón veraniego" y no conciben un escenario en el que esto no 
ocurra. 
 
El Consejo de Ministros dio su autorización a la operación el pasado 24 de junio, pero impide a BBVA proceder a la fusión de 
los dos bancos durante los próximos tres años, con posibilidad de ampliar esa restricción por dos ejercicios más. Se trata de 
una posibilidad contemplada en la Ley de Defensa de la Competencia de 2007 y que en el Gobierno entienden que les da 
potestad para ir más allá de las condiciones impuestas por la Comisión Nacional de los Mercados y la Competencia 
(CNMC) con el objetivo de velar por el interés general. 
 
Pero la CE no opina lo mismo. En la Dirección General de Estabilidad Financiera, Servicios Financieros y Unión de los 
Mercados de Capitales (FISMA, por sus siglas en inglés), se considera que España puede estar estirando demasiado el 
concepto del interés general. 
 
. AIRTIFICIAL (AI)  cumple con su estrategia de diversificación de actividad y entra en el sector de la movilidad eléctrica 
especializada para vehículos y maquinaria del sector minero. La división de Intelligent Robots firma un importante contrato 
con Himesa, empresa líder en Ingeniería, Servicios, Mantenimiento, Comunicaciones, Movilidad y Sostenibilidad del sector 
Minero, especializada en servicios integrales para maquinaria ad-hoc de sectores críticos, como el de la minería. El proyecto 
tendrá una duración inferior a un año y está dividido en dos etapas para completar el desarrollo, fabricación y entrega llave en 
mano de una tecnología de vanguardia para el testeo y verificación de baterías, destinadas a vehículos eléctricos en la citada 
industria. 
 
Este proyecto tecnológico de vanguardia se va a realizar en España y está dividido en dos etapas: la primera consiste en la 
creación de la maquinaria de testeo para módulos de baterías de hasta 10 kW, mientras que, en la segunda fase, esa 
maquinaria se modificará para ampliar la capacidad de las pruebas hasta 300 kW. El sistema de testeo inteligente de AI estará 
dotado de una solución integral de trazabilidad propia, que permitirá un seguimiento completo de cada batería. 
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. GRUPO EZENTIS (EZE), compañía especializada en soluciones inteligentes en el ámbito de las instalaciones integrales, las 
redes de comunicaciones y las tecnologías avanzadas, ha formalizado nuevos contratos en los meses de mayo y junio de 
2025 por un importe superior a los EUR 7,7 millones. 
 
. CAF ha logrado dos nuevos contratos en Francia por un valor conjunto superior a los EUR 300 millones, consolidando así 
su presencia en el mercado ferroviario francés. 
 
Por una parte, el Syndicat Mixte des Mobilités de L’Aire Grenobloise -SMMAG- (Sindicato Mixto de Movilidad del Área de 
Grenoble) ha adjudicado a CAF el suministro de 38 tranvías Urbos, con opción de ampliar el alcance del contrato con hasta 9 
tranvías adicionales.  
 
Por otra parte, la Región de Bourgogne-Franche-Comté ha demostrado su confianza en la empresa adjudicando al consorcio 
CAF-Alstom un nuevo pedido de 14 trenes regionales Coradia Polyvalent, contrato derivado de los acuerdos vigentes entre 
CAF y Alstom tras la adquisición de la planta de Reichshoffen por parte de CAF en el año 2022, por los que CAF es responsable 
del diseño y fabricación de las unidades de esta plataforma, mientras Alstom suministra parte de los equipos. 
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