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Comentario de Mercado (aproximadamente 5 minutos de lectura) 
 

 
La mayoría de los índices de renta variable europeo s cerraron la sesión de AYER al alza , 
exceptuando al FTSE 100 británico (-0,69%), debido a la apreciación de la libra, tras el anuncio 
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esperado de rebaja de los tipos de referencia en un cuarto de punto, por parte del Banco de Inglaterra 
(BoE). En una sesión de poco volumen y poco intensa en referencias macroeconómicas, los índices 
europeos cerraron al alza (Eurostoxx 50: +1,31%; Dax: +1,12%; CAC 40: +0,97%; Ibex-35: +1,06%; 
FTSE Mib: +0,93%), sostenidos por el anuncio del presidente de EEUU, Donald Trump, de que iba 
a reunirse en los próximos días con su homólogo ruso, Vladimir Putin, reunión confirmada 
posteriormente por el Kremlin, y que reabre las esperanzas de un “alto el fuego” en la Guerra de 
Ucrania. En el caso del Ibex-35, cerró con un máximo anual por tercera sesión consecutiva, 
impulsado por el empuje del sector bancario, tras otorgar a BBVA una casa de análisis una buena 
recomendación. 
 
Como señalamos, la cita más relevante del día se produjo con la reunión del Comité de Política 
Monetaria (MPC) del Banco de Inglaterra (BoE). En la misma, el banco central rebajó en un cuarto 
de punto su tipo de interés de referencia, hasta situarlo en el 4,0%, como era esperado por el 
mercado. La novedad fue el hecho de que se tuvo que recurrir a una segunda votación para alcanzar 
una mayoría en la decisión, algo que es la primera vez en la historia del BoE que ocurre. La medida 
salió adelante con 5 votos a favor y 4 en contra, que abogaban por mantener los tipos sin cambios 
mostrando la división que existe a la hora de intentar atajar la incipiente inflación, que se espera que 
repunte hasta el 4,0% en septiembre. Hubo incluso un miembro del MPC que abogó por una rebaja 
de 50 puntos básicos de los tipos. El propio gobernador del BoE, Andrew Bailey, señaló que las 
próximas rebajas de tipos tendrán que ser “graduales y con cuidado”. El mercado espera en la 
actualidad una rebaja adicional de tipos en Reino Unido antes de que finalice el ejercicio, para 
posteriormente afianzarse cerca del nivel del 3,5% en 2026. Tras esta decisión la libra se pareció 
más de un 0,5%, lo que provocó la caída del mercado británico, en el que tienen un peso relativo 
muy importante compañías netamente exportadoras.  
 
Los resultados empresariales tuvieron un poco de todo en Europa. En sentido positivo, los de Allianz 
(ALV-DE) (+4,11%), Henkel (HEN3-DE) (+3,86%) el banco belga KBC (KBC-BE) (+6,30%) y la 
empresa suiza Sandoz (SDZ-CH) (+11,67%), mientras que Rheinmetall (RHM-DE) (-7,99%) y 
Deutsche Telekom (DTE-DE) (-4,98%) fueron las más perjudicadas. 
 
La sesión fue diferente en Wall Street, con los índices cerrando de forma mixta (DowJones: -0,51%;  
S&P 500: -0,08%; Nasdaq Composite: +0,35%) en lo que se considera una sesión de toma de 
beneficios tras las ganancias de las últimas sesiones. La sesión tuvo muchos altibajos, con el 
DowJones viéndose afectado negativamente por las declaraciones de Caterpillar (CAT-US) (-2,48%), 
en las que advirtió sobre el impacto de las tarifas sobre su negocio. Además, Eli Lilly (LLY-US) (-
14,14%) también fue un lastre, después de que la fase final del estudio sobre su medicamente anti - 
obesidad decepcionara a los inversores, a pesar de que sus resultados del trimestre superaran las 
previsiones del consenso y elevase sus perspectivas de negocio para este ejercicio. 
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Adicionalmente, destacar que el presidente de EEUU, Trump, nombró a uno de sus asesores 
económicos, Stephen Miran, para sustituir a Adriana Kugler en la Junta de Gobernadores de la 
Reserva Federal, tras la dimisión de ésta el pasado viernes. 
 
La sesión de HOY creemos que será de escasa actividad, al carecer de referencias 
macroeconómicas, ni de resultados empresariales de relevancia. Los inversores solamente contarán 
con la publicación de la tasa de desempleo de Francia del 2T2025, que se espera repunte 
ligeramente por segundo trimestre consecutivo. Así, esperamos una apertura de HOY en Europa 
plana o ligeramente al alza, aunque sin convicción ni tendencia, y con poco volumen, propia de los 
meses del año en los que nos encontramos. Señalar que esta madrugada las bolsas asiáticas han 
cerrado de forma mixta, con el Nikkei en positivo y las bolsas chinas en negativo, que el dólar ha 
seguido ganando terreno con respecto al won coreano y se mantiene estable respecto al resto de 
divisas, que el precio del petróleo se mantiene plano, mientras que el del oro repunta tras un informe 
de Financial Times sobre las tarifas estadounidenses, y que el precio del Bitcoin ha ido de más a 
menos. 
 
 

Iñigo Isardo Rey 
Director de Gestión Cuentas Minoristas 

 

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

• Munich Re (MUV2-DE):  resultados 2T2025; 
• Unipol Assicurazioni SpA (UNI-IT): resultados 2T2025; 

 
Wall Street:  publican resultados trimestrales, entre otras compañías: 
 

• Goodyear Tire & Rubber Co. (GT-US): 2T2025; 
• Under Armour (UA-US): 1T2026; 
• EOG Resources Inc. (EOG-US): 2T2025; 
• Plains All American Pipeline LP (PAA-US): 2T2025; 
• Plain GP Holding, LP (PAGP-US): 2T2025; 

 

Economía y Mercados  
_________________________________________________________________________________________ 
 

• ZONA EURO-UNIÓN EUROPEA  
 
. Según datos de la Oficina Federal de Estadísticas (Destatis), el superávit comercial de Alemania se redujo en jun io hasta 
los EUR 14.900 millones , una cifra inferior con respecto al importe revisado al alza de EUR 18.500 millones, y también menor 
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que la estimación del mercado de EUR 17.300 millones. La lectura supone el menor superávit desde octubre de 2024, ya que 
las exportaciones aumentaron menos que las importaciones. 
 
Las exportaciones  crecieron un 0,8% en términos mensuales en junio hasta los EUR 130.500 millones, superando la previsión 
de un aumento del 0,5%, apoyada por unas mejores ventas a países de la Unión Europea (UE), que repuntaron un 2,4%. 
Dentro de la UE, las exportaciones crecieron un 3,1% a la Eurozona y un 1,0% a los países no integrantes de la Eurozona. 
En contraste, las exportaciones a países no integrantes de la UE cayeron un 1,2%, principalmente debido a la caída del 2,1% 
en las ventas a EEUU, su menor lectura desde febrero de 2022.  
 
Mientras, las importaciones  aumentaron un 4,2% mensual en junio hasta una lectura máxima de 25 meses de EUR 115.600 
millones, rebotando desde una caída del 3,9% revisada al alza de mayo y superando las expectativas de un 1,0% de 
crecimiento. El aumento fue impulsado principalmente por las mayores importaciones procedentes de países integrantes de 
la UE (3,5%) y por países externos a la UE (5,0%). 
 
En el conjunto del 1S2025, Alemania alcanzó un superá vit comercial de EUR 104.500 millones . 
 
. Según publicó Destatis, la producción industrial de Alemania cayó un 1,9% e n junio en términos mensuales , tras la 
caída revisada del 0,1% de mayo, y superando la menor caída prevista por el consenso, del 0,5%. La lectura supone la mayor 
contracción de la actividad industrial desde julio de 2024, impulsada principalmente por las caídas significativas en la 
manufactura de maquinaria y equipamiento (-5,3%); producción de fármacos (-11,0%); y de la industria de alimentación (-
6,3%).  
 
Entre los principales grupos industriales, la producción de bienes de consumo cayó un 5,6%, la de bienes de capital un 3,2% 
y la de bienes intermedios se redujo un 0,6%. En contraste, la producción de energía aumentó un 3,1%. No obstante, la 
producción de industrias intensivas en energía cayó un 2,2%. 
 
En términos trimestrales, la producción industrial c ayó un 2,3% en el 2T2025 , frente al 1T2025. En términos 
interanuales, la actividad industrial se contrajo u n 3,6% en junio , frente a la caída del 0,2% del mes de mayo. 
 
. El déficit comercial se mantuvo en Francia en los EUR  7.600 millones en junio , sin cambios desde su lectura máxima 
de ocho meses de mayo, y ligeramente por encima de la previsión del consenso de EUR 7.500 millones. Las exportaciones 
aumentaron un 3,4% en términos mensuales, hasta los EUR 50.600 millones, impulsadas por las mayores ventas de productos 
de petróleo refinado y coque (+10,3%), equipos de transporte (+7,9%); e hidrocarburos naturales (+5,7%). Por región, las 
exportaciones aumentaron en las ventas a la Unión Europea (+3,5%), al Oriente Medio (+2,8%); y a Asia (+8,3%). Los envíos 
a América también aumentaron un 6,3%, anticipándose a las tarifas inminentes sobre bienes de la UE. 
 
Mientras, las importaciones crecieron un 2,9%, hasta los EUR 58.300 millones, principalmente debido a las mayores compras 
de hidrocarburos naturales (+5,3%), de equipos mecánicos, eléctricos y de ordenadores (+3,7%), y otros productos industriales 
(+3,5%). Por regiones, las importaciones aumentaron provenientes de la UE (+2,9%), América (+5,9%) y Asia (+0,6%). A 
destacar el desplome de las procedentes de Oriente Medio (-26,7%) y, en menor medida, de África (-6,1%).  
 

• REINO UNIDO 
 
. En la reunión de su Comité de Política Monetaria, el Banco de Inglaterra (BoE) rebajó sus tipos de interé s en 25 
puntos básicos, como se esperaba, hasta situarlos e n el 4,0% , su menor nivel desde marzo de 2023, en una extraña 
votación de doble ronda que mostró la fuerte división existente en cómo conseguir controlar la inflación y la ralentización de 
la economía. Cinco de los nueve miembros respaldó una rebaja de 25 puntos básicos, mientras que cuatro votaron a favor de 
no realizar cambios.  
 
El gobernador del BoE, Andrew Bailey la denominó como una decisión muy “finamente equilibrada” y reiteró que las futuras 
rebajas de tipos tendrán que ser graduales y muy cautelosas. Fue la primera vez en la historia del banco central que tuvieron 
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que darse dos votaciones para alcanzar una mayoría en la votación de tipos de interés. La división destaca la tensión entre la 
creciente inflación, que ahora se espera que repunte en septiembre al 4,0%, y los signos de un mercado laboral restringido, 
después de los mayores impuestos en las nóminas y del incremento del salario mínimo. Aun así, las previsiones de crecimiento 
de la economía británica para 2025 se elevaron hasta el 1,25%. Adicionalmente, el BoE también resaltó cambios potenciales 
en su programa de venta de bonos el próximo mes, indicando stress en los mercados de bonos del Estado a largo plazo. Los 
mercados esperan un recorte adicional de tipos de interés para este año, y que los tipos se afiancen cerca del 3,5% en el 
ejercicio 2026. 
 

• EEUU 

. Según datos del Departamento de Trabajo, las peticiones iniciales de subsidio de desempleo d e EEUU aumentaron en 
7.000 solicitudes en la última semana de julio, con  respecto a la semana anterior, hasta las 226.000 p eticiones , 
superando las previsiones del consenso de FactSet, que esperaban un menor repunte, hasta las 219.000 peticiones.  
 
No obstante, la media móvil de cuatro semanas de las peticiones iniciales de subsidios de desempleo en EEUU, que eliminan 
la volatilidad semanal disminuyó hasta las 220.750 solicitudes en la semana que finalizó el 2 de agosto de 2025, su menor 
nivel en casi cuatro meses, frente a las 221.250 peticiones de la semana anterior. 
 
Además, las peticiones continuadas de desempleo aumentaron en 38.000 solicitudes, hasta las 1.974.000 en la se mana 
previa , muy por encima de las previsiones del mercado de 1.950.000 para marcar el mayor nivel de desempleo desde 
noviembre de 2021. La lectura consolidó la visión de una fuerte ralentización en la contratación y un mercado laboral más 
suave, aunque las peticiones iniciales se mantienen por debajo de los niveles más elevados de principios de junio.  
 
Las peticiones iniciales de desempleo registradas por los empleados del gobierno federal, que han estado bajo escrutinio por 
los recientes despidos del Departamento de Eficiencia Gubernamental (DOGE), cayeron en 14 desde el máximo de cuatro 
meses de la semana anterior, hasta las 708 solicitudes.  
 
Por otra parte, la productividad laboral de EEUU en el sector de nego cios no agrícola aumentó un 2,4% en sus datos 
preliminares del 2T2025 , tras la caída revisada del 1,8% del trimestre anterior, y superando las previsiones de un aumento 
del 2,0%. La producción aumentó un 3,7% (vs -0,6% en el 1T2025) y el número de horas trabajadas aumentó un 1,3% (vs 
1,2%; 1T2025). La productividad del sector manufacturas avanzó un 2,1%, ya que la producción repuntó un 2,3% y las horas 
trabajadas un 0,3%. En términos interanuales, la productividad del sect or de negocios no agrícolas aumentó un 1,3% 
en el 2T2025 . 
 
Adicionalmente, los costes laborales unitarios en el sector de nego cios no agrícolas aumentaron un 1,6% en su lectura 
preliminar del 2T2025 , ligeramente por encima de las previsiones del 1,5%, aunque disminuyendo desde el aumento del 
6,9% del trimestre anterior. El repunte fue impulsado por un aumento del 4,0% en las compensaciones por horas y a un 2,4% 
en la productividad laboral. En el sector manufacturero, los costes laborales unitarios aumentaron un 1,7%, reflejando un 
incremento del 3,8% de las compensaciones por horas y una mejora del 2,1% en la productividad. En términos interanuales, 
los costes unitarios laborales repuntaron un 2,6%, mientras que los correspondientes al sector manufactureros aumentaron 
un 2,5%. 
 
. Los inventarios mayoristas aumentaron en EEUU un 0,1%  en junio, en términos mensuales, hasta los $ 906.3 00 
millones , ligeramente por debajo de la previsión del consenso de un aumento del 0,2%, pero rebotando desde la caída del 
0,3% de mayo. Los inventarios de bienes duraderos repuntaron un 0,1%, recuperándose desde la caída del 0,7% del mes 
anterior, mientras que los inventarios de bienes no duraderos aumentaron también un 0,1%, tras la ganancia del 0,4% del mes 
anterior. En términos interanuales, los inventarios al por mayor aumentaron un 1,3% en junio, ligeramente por debajo de su 
estimación preliminar, de un aumento del 1,5%. 
 
. La agencia Bloomberg destacó que el gobernador de la Reserva Federal Christopher Wa ller está emergiendo como el 
principal candidato para sustituir al presidente de  la Fed, Jerome Powell , entre los asesores del presidente que están 
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sondeando candidatos. Los asesores de Trump están teniendo en cuenta la voluntad de Waller de avanzar en la política 
monetaria del banco central en base a las previsiones, más que en los datos actuales. La semana pasada, Waller se unió a 
la gobernadora Bowman en votar en contra de la decisión de la Fed de mantener sus tipos de interés sin cambios por quinta 
vez consecutiva, indicando signos de debilidad del mercado laboral. Kevin Marsh y Kevin Hassett aún siguen siendo 
candidatos en el proceso que se abrirá cuando en mayo de 2026 expire el mandato de Powell. Trump aún se tiene que reunir 
con Waller para tratar el asunto.  
 
Por otro lado, el presidente de la Fed de Atlanta, Raphael Bostic, dijo que es escéptico sobre que el impacto de las tarifas 
comerciales sea temporal , aunque también comentó que la Fed no debería responder a cambios de precios de una sola 
vez. El mandatario dijo que las tarifas probablemente causen una presión alcista en precios de 6 a 12 meses. Además, destacó 
que el informe de empleo de julio provocó un giro en torno al mandato de la Fed sobre el mercado laboral. 
 
 

• RESTO MUNDO 
 
. Se aportó una mayor claridad en relación con el acue rdo comercial entre EEUU y Japón, después de que el p rincipal 
negociador japonés Akazawa dijera que la tarifa bas e del 15% no se acumularía a las cargas existentes . Había habido 
algo de confusión después de que Kyodo indicase previamente que le habían indicado funcionarios estadounidenses de la 
Casa Blanca que sí se acumularían. Akazawa dijo que la discrepancia se debió a un error administrativo y que el Gabinete de 
secretarios de EEUU expresó su pesar por cómo se ha manejado el asunto. Akazawa indicó que los bienes importados a 
EEUU desde Japón que tengan una tarifa superior al 15%, tendrán a partir de ahora solo la carga del 15%. Akazawa dijo esto 
confirmará en una corrección a la orden ejecutiva de la Casa Blanca y se le reembolsarán a Japón las cargas aplicadas por 
error. Esta corrección situará a Japón al mismo nivel que la Unión Europea (UE), que tiene una tarifa base del 15% para todos 
sus productos. Akazawa dijo que se firmará una nueva orden presidencial específica sobre las tarifas sobre automóviles y sus 
componentes. 
 
 

Noticias destacadas de Empresas  
_________________________________________________________________________________________ 
 
. El diario Expansión destaca en su edición de hoy que BBVA  ha comunicado a la CNMV que ha puesto en revisión su 
estrategia en la Oferta Pública de Adquisición (OPA) por SABADELL (SAB)  por las condiciones impuestas por el Gobierno y 
por la aprobación del dividendo extraordinario por parte del banco catalán. BBVA admite el impacto negativo derivado de no 
poder fusionar ambas entidades en tres años y está revisando las sinergias en costes y de financiación por ello. Además, el 
diario señala que la entidad vasca tendría que subir la OPA en EUR 1.200 millones para neutralizar la prima negativa. 
 
. Expansión informa hoy que Iberia, aerolínea integrante del holding IAG, ha aumentado su apuesta por su principal corredor 
aéreo, el que une Europa con América Latina, y ofrecerá 5,5 millones de asientos a lo largo de este ejercicio en las conexiones 
entre los dos lados del Atlántico. La cifra supone elevar en un 5,0% los 5,3 millones de asientos que la aerolínea ofertó el año 
pasado y un récord para Iberia en las conexiones con América Latina 
 
. El portal digital Bolsamania.com informó ayer que NATURGY (NTGY), a través de su distribuidora Nedgia, ha conectado a 
su red de gas la primera planta de biometano de la Comunidad Foral de Navarra. La instalación ha sido impulsada por la 
empresa E-cogeneración Cabanillas y producirá hasta 22 GWh de gas renovable a partir del tratamiento de residuos 
ganaderos y agroalimentarios. Esta cantidad equivale al consumo de 4.000 hogares. 
 
Nedgia Navarra, distribuidora del grupo en esta región, ha llevado a cabo la conexión técnica desde el punto de entrega hasta 
la red, con una actuación de unos 25 metros. La instalación forma parte de la ampliación de una planta de producción de 
energía eléctrica y térmica mediante equipo de cogeneración. Esta planta se puso en marcha en 2011 con una potencia 
instalada de 370 kWe utilizando el calor generado para los procesos propios. 
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. Bolsamania.com informó que ENAGÁS (ENG)  ha completado con éxito, en su Planta de Regasificación en el Puerto de 
Cartagena, la primera carga de bioGNL de España a un barco de suministro para una operación posterior de abastecimiento 
a un buque portacontenedor (ship to ship). Esta operación, la más relevante en volumen hasta la fecha en el país, ha consistido 
en el suministro de aproximadamente 3.500 metros cúbicos de bioGNL al barco de suministro Avenir Aspiration, fletado por 
Axpo, y ha sido posible gracias a la coordinación con la Autoridad Portuaria de Cartagena (APC). 
 
Este hito se alcanza tras la puesta en marcha del servicio de bioGNL en la Planta de Regasificación en Cartagena, que cuenta 
desde el pasado mes de julio con la certificación International Sustainability and Carbon Certification de la Unión Europea 
(ISCC EU), que garantiza que la instalación cumple con todos los criterios medioambientales, sociales y de trazabilidad, 
establecidos por la Comisión Europea. Con la incorporación de este servicio a la terminal de Cartagena, Enagás refuerza su 
oferta de servicios logísticos de carga de bioGNL en buques y camiones cisterna, ya disponibles en las plantas de 
regasificación ubicadas en Huelva y Barcelona. 
 
Por otro lado, el diario Expansión informa hoy que el banco británico Barclays ha aflorado una participación del 3,35% en el 
capital de ENG, convirtiéndose en el quinto mayor accionista de la compañía. Según los registros de la CNMV, el banco cuenta 
con casi 8,77 millones de acciones y diversos instrumentos financieros. En concreto, Barclays posee un 0,41% del capital de 
la empresa a través de títulos y el 2,93% restante mediante instrumentos financieros. A los actuales precios de mercado, la 
participación de Barclays en ENG asciende a un valor de EUR 115 millones. 
 
. Bolsamania.com informó ayer que BANKINTER (BKT)  y ACCIONA ENERGÍA (ANE)  han suscrito un acuerdo de 
colaboración para ofrecer a las empresas clientes del banco una solución integral de servicios energéticos en sus 
instalaciones, en unas condiciones favorables de financiación. Según han explicado ambas compañías, las soluciones 
ofrecidas incluyen proyectos de autoconsumo fotovoltaico, baterías de almacenamiento, cargadores para vehículos eléctricos 
y aerotermia. 
 
Por un lado, ANE proporcionará un servicio llave en mano que engloba desde el asesoramiento, diseño y ejecución del 
proyecto hasta su mantenimiento y certificación energética. BKT, por su parte, facilitará la financiación de la inversión en 
condiciones favorables, a través de dos de sus líneas de financiación oficiales: Línea ICO Verde y Línea BEI Verde. 
 
Uno de los servicios "diferenciales" que incluye la oferta integral de ANE es la solicitud de certificados de ahorro energético 
(CAEs), un documento electrónico que garantiza que se ha llevado a cabo una determinada actuación de eficiencia energética 
que ha conseguido un ahorro de energía final. "Estos CAEs permiten monetizar los ahorros energéticos y recuperar parte de 
las inversiones realizadas", precisan. En este sentido, BKT ofrece a las empresas clientes adelantar el valor de su ahorro de 
consumo de energía final que generarán los CAEs mediante el "Préstamo Anticipo CAE". 
 
. Expansión informa hoy que DURO FELGUERA (MDF)  ha alcanzado un principio de acuerdo con los sindicatos que rebaja 
el número de afectados por el ERE, planteado inicialmente para 249 trabajadores, a 180 personas. Según le indicaron fuentes 
conocedoras del proceso al diario, de acuerdo con los términos acordados, los afectados percibirán 25 días por año con un 
tope de 14 mensualidades. 
 
 

 

 
“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)” 


