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Comentario de Mercado (aproximadamente 5 minutos de lectura) 
 

 
En una sesión de idas y vueltas, los principales índices bursátiles europeos cerraro n AYER, en 
su mayoría, con ligeras alzas, cerca de sus niveles  más altos de la jornada . El buen tono 
mostrado por Wall Street poco después de su apertura favoreció el cierre positivo de las bolsas 
europeas. Asimismo, el repunte, aunque moderado, de los precios de los bonos y el consiguiente 
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descenso de sus rendimientos sirvieron de apoyo a la renta variable de la región. Todo ello, a pesar 
de que el precio del petróleo, que comenzó la jornada con ciertas dudas, terminó girándose al alza 
ante los temores de que la situación en el estrecho de Ormuz pueda prolongarse durante mucho 
tiempo. 
 
A nivel sectorial, AYER fueron los valores de medios de comunicación, los del automóvil, los 
financieros y los bancos los que mejor comportamiento mostraron. En sentido contrario, los sectores 
de distribución minorista -con las grandes firmas de lujo a la cabeza-, los de alimentación y las 
utilidades estuvieron entre los pocos que terminaron la jornada en negativo. 
 
En Wall Street, la sesión de AYER concluyó con fuertes avances de sus principales índices, que 
cerraron también cerca de sus máximos del día. El principal catalizador fue el descenso de los 
rendimientos de los bonos -se moderó algo al término de la jornada-, tras las declaraciones 
realizadas en un evento por Christopher Waller, gobernador de la Reserva Federal (Fed). Waller 
adoptó un tono más moderado que el mostrado por el presidente de la institución, Kevin Warsh, en 
Jackson Hole la semana pasada. Así, afirmó que, si bien la inflación continúa "significativamente" 
por encima del objetivo del 2% de la Fed, observa señales de desaceleración en los datos recientes. 
Esta circunstancia podría llevarle a votar a favor de mantener los tipos sin cambios en la reunión del 
Comité Federal de Mercado Abierto (FOMC) del 15 y 16 de septiembre, siempre que la inflación de 
agosto, que se publicará el viernes de la próxima semana, confirme dicha desaceleración. Tras sus 
declaraciones, la probabilidad que descuentan los futuros de que el FOMC eleve sus tipos a 
mediados de mes descendió hasta el 50%, frente a más del 60% antes de la intervención de Waller. 
 
En esta bolsa, AYER fueron los valores de compañías desarrolladoras de software, que celebraron 
con avances los sólidos resultados de Snowflake (SNOW-US), junto con los grandes valores 
tecnológicos, los principales soportes de los índices. También destacaron positivamente los sectores 
de consumo discrecional y los grandes bancos. En sentido contrario, el sector energético, en el que 
los inversores optaron por recoger algunos beneficios, y el de materiales fueron los que peor 
comportamiento mostraron. 
 
HOY la atención de los inversores, con permiso del conflicto de Oriente Medio, estará centrada en la 
publicación esta tarde (14:30 horas; CET) del informe de empleo no agrícola de agosto en EEUU. 
En julio, la economía estadounidense destruyó empleo, lastrada por el sector público. Para agosto 
se espera, en principio, que haya vuelto a generar puestos de trabajo netos, aunque de forma 
moderada, y que la tasa de desempleo repunte ligeramente, hasta el 4,2%, desde el 4,1% anterior. 
Los inversores seguirán muy de cerca estas cifras, ya que podrían resultar determinantes para las 
decisiones de la Fed sobre sus tipos de referencia en la reunión de mediados de mes. 
 
Unos datos peores de lo esperado alejarían la posibilidad de una subida de tipos oficiales, al menos 
a corto plazo, lo que favorecería el repunte de los precios de los bonos y el descenso de sus 
rendimientos, escenario que entendemos sería bien recibido por las bolsas. Por el contrario, unas 
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cifras más sólidas de lo esperado, que evidenciaran la fortaleza del mercado laboral, reforzarían las 
expectativas de nuevas subidas de tipos y penalizarían tanto a los mercados de renta fija como a los 
de renta variable. Por tanto, en esta ocasión, “las malas noticias” serían “buenas noticias” para los 
mercados. 
 
Hasta entonces, esperamos que los principales índices europeos abran sin grandes cambios, 
probablemente con ligeras alzas, siguiendo, de ser así, la estela dejada esta madrugada por las 
principales bolsas asiáticas, que han cerrado todas ellas con ganancias, lideradas en esta ocasión 
por las bolsas japonesa y surcoreana. En ambas, los valores de compañías fabricantes de 
semiconductores y memorias han vuelto a brillar. Posteriormente, como ya hemos señalado, serán 
los datos de empleo estadounidenses los que determinen la tendencia de cierre de las bolsas 
europeas. 
 
Por lo demás, cabe destacar que esta madrugada el dólar muestra un comportamiento mixto: se 
mantiene prácticamente plano frente a las principales divisas europeas, mientras que gana terreno 
frente al yen. Los bonos y sus rendimientos permanecen estables, al igual que los precios del crudo 
y del oro, mientras que el de la plata cede posiciones. Por su parte, las principales criptodivisas no 
muestran una tendencia definida, aunque sus movimientos son, en cualquier caso, moderados. 
 
 

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): ventas, ingresos y estadísticas de tráfico de agosto; 
 

Economía y Mercados  
_________________________________________________________________________________________ 
 

• ESPAÑA  
 
. Según dio a conocer la consultora S&P Global, el índice de gestores de compra del sector de los s ervicios de España, 
el PMI servicios, bajó en su lectura de agosto hasta  los 57,8 puntos desde los 58,3 puntos de julio , lectura ésta que era 
la esperada por el consenso de analistas de FactSet. Cualquier lectura por encima de los 50 puntos indica expansión de la 
actividad con relación al mes precedente y, por debajo de ese nivel, contracción de la misma. 
 
Los analistas que elaboran estos índices señalan en su informe que, tras el estancamiento de la primavera, la economía 
del sector servicios español mantuvo en agosto una sólida recuperación , impulsada principalmente por la demanda 
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nacional. La actividad y los nuevos pedidos volvieron a crecer a un ritmo superior a la tendencia, situándose entre los mejores 
registros observados desde la pandemia. 
 
Pese a esta evolución favorable, las empresas mostraron cierta cautela ante las pers pectivas futuras, especialmente 
por la incertidumbre geopolítica , lo que se reflejó en un menor ritmo de contratación. Aunque el empleo siguió aumentando, 
su crecimiento fue el más débil de los últimos cuatro meses, en parte porque algunas compañías optaron por no cubrir las 
vacantes generadas por las salidas de trabajadores. 
 
Esta prudencia podría estar relacionada también con el esfuerzo de las empresas por mejorar la producti vidad 
mediante nuevas tecnologías , en un contexto de persistente aumento de los costes laborales. A ello se suma la presión 
ejercida por los precios de la energía y los combustibles, que continúan siendo uno de los principales factores detrás del 
incremento de los costes y podrían seguir siéndolo a corto plazo debido a la volatilidad de los mercados internacionales. 
 

• ZONA EURO-UNIÓN EUROPEA  
 
. Según la lectura final del dato, el índice de gestores de compra compuesto de la Eur ozona, el PMI compuesto que 
elabora S&P Global, se mantuvo estable en agosto con relación a julio, en los 52,0 puntos , aunque se situó por debajo 
de los 52,1 puntos de su lectura preliminar, que era lo esperado por los analistas. Cualquier lectura por encima de los 50 
puntos indica expansión de la actividad con relación al mes precedente y, por debajo de ese nivel, contracción de la misma. 
 
Por su parte, el PMI servicios de la Eurozona, también según su l ectura final de agosto, bajó hasta los 51,6 puntos 
desde los 51,7 puntos de julio , nivel, este último, que coincide con su lectura preliminar, que era, además, lo que esperaba 
el consenso.  
 
En su informe, los analistas de S&P Global señalan que las lecturas de los PMIs de agosto sitúan a la Eurozo na en la 
senda de un crecimiento sólido durante el 3T2026 . Según indican, el dinamismo del sector industrial ha cobrado fuerza, 
mientras que los servicios han dejado atrás la debilidad inicial observada tras el repunte de los precios de la energía al 
comienzo del conflicto bélico en Oriente Medio. 
 
No obstante, cabe destacar que los datos de agosto apuntan a un estancamiento de l a tendencia desinflacionista 
observada desde que los subíndices de precios del P MI alcanzaron sus máximos en mayo . En este contexto, y teniendo 
en cuenta la resistencia mostrada por la actividad económica en las últimas lecturas, el Banco Central Europeo (BCE) podría 
considerar ahora justificado un endurecimiento de su política monetaria en la reunión de la próxima semana. 
 
Por países, destacar que, según la lectura final del dato, el PMI servicios de Alemania se situó en agosto en los 49,7 puntos, 
frente a los 49,8 puntos de julio, superando, no obstante, los 48,5 puntos de su lectura preliminar de mediados de mes, que 
era lo esperado por el consenso. A su vez, el PMI servicios de Francia  bajó en se lectura final de agosto hasta los 48,0 puntos 
desde los 49,6 puntos de julio y desde los 48,4 puntos de su lectura flash, lectura que era lo esperado por el consenso. 
Finalmente, señalar que el PMI servicios de Italia  subió en el mes de agosto hasta los 55,2 puntos desde los 52,5 puntos de 
julio, superando con cierta holgura los 52,9 puntos proyectados por los analistas.  
 
. Según publicó Eurostat, la oficina estadística de la Unión Europea (UE), el índice de precios industriales (IPP) de la 
Eurozona subió el 1,6% en julio con relación a junio , cuando había bajado el 0,3%. El consenso de analistas esperaba un 
repunte menor del IPP en el mes, del 1,3%. 
 
Por componentes, los precios de la energía repuntaron en julio con r elación a junio un 5,6% , mientras que los de los 
bienes de capital aumentaron un 0,3%. Los precios de los bienes intermedios y de los bienes de consumo duradero se 
mantuvieron estables, mientras que los de los bienes de consumo no duradero disminuyeron un 0,1%. Excluyendo la energía, 
los precios industriales se mantuvieron sin cambios (0.0%). 
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Por países, los mayores incrementos mensuales se registraron en Irlanda (+4,3%), España e Italia (ambas +3,0%) y Chipre 
(+2,3%). En el extremo opuesto, los precios industriales descendieron en Estonia (-3,3%), y Finlandia (-1,6%). 
 
En términos interanuales, el IPP de la Eurozona repunt ó el 5,8% en julio , acelerándose frente a los meses anteriores 
(+4,6% en junio). En este caso, el consenso esperaba un aumento interanual del 4,7%. Por componentes, los precios de la 
energía se dispararon un 12,9% en julio en tasa int eranual, seguidos de los de los bienes intermedios,  con un aumento 
del 6,3% ; mientras los precios de los bienes de consumo duradero y de los bienes de capital subieron un 2,9% y un 2,6%, 
respectivamente. Por el contrario, los precios de los bienes de consumo no duradero disminuyeron un 0,7%. Excluyendo la 
energía, los precios industriales aumentaron un 3,0 % en tasa interanual . 
 
Entre los países de la Eurozona, Irlanda (+14,8%), Lituania (+12,9%) y Bulgaria (+12 ,5%) registraron los mayores 
incrementos interanuales del IPP en julio , mientras que Luxemburgo (-7,3%) fue el único país que experimentó un descenso 
de esta variable. 
 

• REINO UNIDO 
 
. El índice de gestores de compra del sector servicios  del Reino Unido, el PMI servicios que elabora S&P Gl obal, subió 
en su lectura final de agosto hasta los 52,5 puntos  desde los 52,1 puntos de julio , quedando, no obstante, por debajo de 
los 52,8 puntos de su lectura preliminar de mediados de mes, que era lo esperado por el consenso de analistas de FactSet. 
Cualquier lectura por encima de los 50 puntos indica expansión de la actividad con relación al mes precedente y, por debajo 
de ese nivel, contracción de la misma. 
 
En su informe, los analistas de la consultora que elabora los índices señalan que los datos de agosto reflejan una mejora 
generalizada de las condiciones operativas del sect or servicios británico . El gasto empresarial y de los consumidores 
volvió a crecer tras la contracción registrada durante el 2T2026, impulsando la actividad hasta su mayor ritmo de expansión 
desde abril. 
 
Los proveedores de servicios muestran además un cre ciente optimismo sobre las perspectivas empresarial es para 
el próximo año , con niveles de confianza próximos a los registrados antes del inicio del conflicto en Oriente Medio. No 
obstante, las expectativas de crecimiento de la actividad siguen siendo moderadas frente a sus tendencias históricas, debido 
a la persistencia de las presiones inflacionistas y las tensiones geopolíticas. 
 
El repunte de los precios de los combustibles y del transporte provocó una aceleración de los precios d e fábrica en 
agosto . Asimismo, el incremento de los precios cobrados por las empresas de servicios aumentó por primera vez en cuatro 
meses, ante los esfuerzos de las compañías por proteger sus márgenes frente al encarecimiento de los proveedores. Las 
elevadas presiones sobre los precios llevaron a muc has empresas a endurecer sus políticas de contratac ión . Sin 
embargo, la mejora de las perspectivas de ventas y de las condiciones generales del mercado permitió que el ritmo de 
destrucción de empleo se ralentizara hasta su nivel más bajo desde octubre de 2025. 
 

• EEUU 

. El índice de gestores de compra del sector servicios  de EEUU, el PMI servicios que elabora S&P Global, subió  en su 
lectura final de agosto hasta los 56,5 puntos desde  los 54,6 puntos de julio , quedando, no obstante, por debajo de los 
56,8 puntos de su lectura preliminar de mediados de mes, aunque por encima de los 55,0 puntos proyectado por el consenso 
de analistas de FactSet. Cualquier lectura por encima de los 50 puntos indica expansión de la actividad con relación al mes 
precedente y, por debajo de ese nivel, contracción de la misma. 
 
En su informe, los analistas de la consultora que elabora los índices señalan que el crecimiento de la actividad empresarial 
en el sector privado de EEUU se aceleró en agosto , confirmando un claro cambio de ritmo de la economía. Los datos de 



                                                                                                                    Mesa Contratación   

                                                                                                                                                                                     Tel Directo: 915 733 027  

 
 
Viernes, 4 de septiembre 2026 
________________________________________________________________________________________________________________ 

 

 

 

 

Link Securities SV                                                                                                           Comentario diario Bolsa 

 

6 

las encuestas apuntan ahora a un crecimiento del PIB a una tasa anualizada del 3,0% en el 3T2026, frente al modesto 1,5% 
registrado en el 2T2026. La renovada mejora de los nuevos negocios apunta, además, a que esta expansión podría 
mantenerse al menos a corto plazo. 
 
El mercado laboral también mostró una evolución favo rable , con una aceleración de la creación de empleo en agosto y 
una mayor confianza de las empresas tanto manufactureras como de servicios. La contratación respondió principalmente a la 
necesidad de atender la demanda, aunque también a la preparación para un mayor crecimiento ante la reducción de las 
preocupaciones por el conflicto en Oriente Medio. No obstante, persistieron algunos riesgos. Los retrasos en los suministros 
continuaron siendo elevados, especialmente en las m anufacturas,  mientras que las presiones sobre los precios se 
mantuvieron por encima de su media histórica . 
 
Por sectores, el impulso del crecimiento parece haberse desplazad o de las manufacturas hacia los servicios , cuya 
expansión se aceleró hasta alcanzar su mayor ritmo desde finales de 2024. En cambio, el crecimiento manufacturero se 
mantuvo estable, ya que tanto la producción como los nuevos pedidos aumentaron a un ritmo más moderado. 
 
Un índice similar, pero elaborado por the Institute for Supply Management (ISM), el ISM servicios de EEUU subió en su 
lectura de agosto hasta los 55,4 puntos desde los 5 4,1 puntos  y superando los 54,3 puntos que esperaban los analistas 
del consenso de FactSet. Como en el caso anterior, cualquier lectura por encima de los 50 puntos indica expansión de la 
actividad con relación al mes precedente y, por debajo de ese nivel, contracción de la misma. 
 
El indicador mostró el mayor ritmo de expansión mens ual del sector servicios estadounidense en seis mes es, con un 
aumento más rápido de la actividad empresarial (61,7 puntos vs 59,1 puntos en julio), de los nuevos pedidos (60,9 puntos vs 
57,2 puntos en julio) y de los inventarios (56,7 puntos vs 51,4 en julio). Asimismo, el empleo continuó contrayéndose (47,8 
puntos vs 47,4 puntos en julio), mientras que las presiones inflacionistas se intensificaron (72,6 puntos vs 70,3 puntos en julio). 
 
. Según datos de la Oficina de Estadísticas Laborales (BSL), las solicitudes iniciales de subsidios por desemple o en 
aumentaron en EEUU en 2.000 peticiones durante la sem ana acabada el 29 de agosto, hasta una cifra ajusta da 
estacionalmente de 206.000 peticiones , superando ligeramente las 205.000 peticiones que esperaban los analistas del 
consenso de FactSet. Por su parte, la media móvil de las últimas cuatro semanas aumentó hasta las 207.250 solicitudes, 
frente a las 205.750 solicitudes de la semana anterior. 
 
Por su parte, las solicitudes continuadas , que reflejan el número de personas que siguen percibiendo prestaciones por 
desempleo, aumentaron en 8.000 peticiones, hasta los 1,779 mil lones, en la semana finalizada el 22 de agosto . El dato 
prolonga la resistencia del mercado laboral estadounidense, pese a la inesperada contracción del empleo no agrícola de julio, 
recogida en los últimos datos del BLS, y resulta compatible con la valoración de algunos miembros del FOMC de que la 
economía se encuentra en una situación próxima al pleno empleo. 
 
. Según la lectura final del dato dada a conocer por la Oficina de Estadísticas Laborales estadounidense, la productividad 
laboral del sector empresarial no agrícola aumentó un 1,4% en el 2T2026 con relación al 1T2026 en térm inos 
anualizados (+0,8% en el 1T2026) , lectura que estuvo en línea con la estimación preliminar y con lo esperado por el consenso 
de analistas de FactSet. La producción creció un 1,7%, mientras que las horas trabajadas aumentaron un 0,3%, ambos datos 
sin cambios respecto a la primera estimación. En términos interanuales, la productividad avanzó un 2,2%. 
 
Por su parte, los costes laborales unitarios del sector empresari al no agrícola aumentaron un 1,2% el 2T2026 con 
relación al 1T2026 y en términos anualizados (1,3% en el 1T2026) , ligeramente por debajo del 1,3% estimado inicialmente 
y que era lo que proyectaba el consenso. La remuneración por hora aceleró su crecimiento hasta el 2,6%, desde el 2,1% 
anterior, mientras que la productividad avanzó un 1,4%.  
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. La Oficina de Análisis Económico estadounidense publicó que el déficit comercial estadounidense se amplió hasta  una 
cifra de $ 88.600 millones en julio, frente a los $  71.100 millones de junio . La cifra quedó por debajo del déficit comercial 
de $ 90.200 millones que esperaba el consenso de analistas de FactSet. El de julio es el mayor déficit comercial generado por 
EEUU desde marzo de 2025. 
 
Las exportaciones estadounidenses disminuyeron un 2 ,1% en tasa interanual en el mes de julio, hasta lo s $ 310.700 
millones , debido principalmente al descenso de las ventas de crudo ($ -4.500 millones) y oro no monetario ($ -3.900 millones). 
En sentido contrario, aumentaron los envíos de bienes de equipo ($ 1.900 millones) y preparados farmacéuticos ($ 1.000 
millones). 
 
Por su parte, las importaciones estadounidenses aumentaron un 2,8 % en tasa interanual en julio , hasta los $ 399.300 
millones, impulsadas por las compras de ordenadores ($ 6.900 millones), accesorios informáticos ($ 6.600 millones) y 
semiconductores ($ 1.200 millones). Estos incrementos compensaron los descensos de las importaciones de crudo ($ -1.800 
millones) y de los cargos por el uso de propiedad intelectual ($ -500 millones). 
 
Por países, los mayores déficits comerciales se generaron con M éxico, con $ 27.500 millones; Vietnam, con $ 23.300 
millones; y Taiwán, con $ 18.000 millones . El déficit con China se situó en $ 15.200 millones, mientras que el saldo con 
Suiza pasó de un superávit de $ 2.900 millones en junio a un déficit de $ 600 millones en julio. 
 

Noticias destacadas de Empresas  
_________________________________________________________________________________________ 
 
. La compañía DIA, con relación al segundo programa temporal de recompra de acciones propias, aprobado por el Consejo de Administración 
de conformidad con la autorización conferida por la Junta General de Accionistas, informa de que, tras la última de las adquisiciones referidas 
a continuación, se ha alcanzado el número máximo de acciones a adquirir bajo el Programa de Recompra, esto es, 405.000 acciones, 
representativas del 0,697%, aproximadamente, del capital social de la sociedad. 
 
Como se notificó con ocasión del inicio del Programa de Recompra, la finalidad de este era la de que la sociedad dispusiese de un número 
suficiente de acciones propias para cubrir el número de acciones previstos en los planes de incentivos de empleados y en los planes de 
remuneración de los consejeros externos no dominicales de DIA. Como consecuencia de lo anterior, DIA anuncia que el Programa de 
Recompra ha finalizado de acuerdo con los términos establecidos cuando fue anunciado. 
 
. TELEFÓNICA (TEF)  ha cerrado la venta del emblemático edificio de Gran Vía 28, en Madrid, a General de Galerías Comerciales, sociedad 
controlada por el empresario murciano Tomás Olivo. La operación, escriturada por un importe inferior a EUR 200 millones, se enmarca en el 
plan estratégico Transform & Grow y responde a la estrategia de gestión activa y optimización de la cartera inmobiliaria de la compañía. Pese 
al cambio de propietario, Espacio Movistar continuará funcionando como tienda insignia en el inmueble, manteniendo sus servicios y horarios. 
Asimismo, Espacio Fundación Telefónica conservará su actividad educativa y su programación de exposiciones, además de los encuentros 
vinculados a la innovación, la cultura y la tecnología. Telefónica trasladó su sede a Distrito Telefónica en 2008. 
 
. BANCO SANTANDER (SAN)  informó ayer de que el importe satisfecho por las acciones compradas hasta el día 2 de septiembre de 2026 
bajo el Programa de Recompra asciende a EUR 305.890.700, lo que representa aproximadamente el 16,8% del importe de inversión máxima 
del Programa de Recompra. Con estas compras, SAN ha recomprado desde 2021 aproximadamente el 18,1% de sus acciones en circulación 
a esa fecha. 

 
“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)” 


