
 

Mesa Contratación 
Javier de Pedro 

Enrique Zamácola 
Enrique Ramos 

Tel Directo: 915 733 027 
Fax: 915 044 046 

 
 
Jueves, 3 de enero 2019 
________________________________________________________________________________________________________________ 

 

 

 

 

Link Securities SV                                                                                                           Comentario diario Bolsa 

 

1 

                                                                                   
 

 
 
 

Comentario de Mercado (aproximadamente 6 minutos de lectura) 
 

 
Tras un inicio de sesión muy negativo, los principa les índices bursátiles europeos fueron, 
poco a poco, recuperando terreno durante la sesión para cerrar de forma mixta, lejos de los 
mínimos de l día . Tal y como esperábamos, la constatación de que el sector de las manufacturas de 
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China había experimentado una ligera contracción en el mes de diciembre volvió a hacer saltar todas 
las alarmas en los mercados financieros, confirmando el peor temor de los inversores: que el 
conflicto comercial entre EEUU y China está comenzando a pasar factura a la economía del gigante 
asiático y, en menor medida, a la economía mundial. Así, y desde el inicio de la jornada, las 
compañías cuyas actividades están más ligadas al ciclo económico como las industriales o las 
relacionadas con las materias primas minerales fueron las más castigadas en las bolsas europeas. 
En sentido contrario, los valores de corte defensivo como las utilidades, los del sector de la sanidad o 
las grandes telecos se comportaron mejor que el mercado en su conjunto. Destacar la positiva 
evolución que experimentaron durante las últimas horas de la sesión las petroleras, animadas por el 
brusco giro alcista que dio el precio del crudo en la jornada, tras conocerse que Arabia Saudita había 
reducido sus exportaciones de crudo a EEUU y China. 
 
En Wall Street la sesión fue parecida, yendo de menos a más, lo que permitió a los principales 
índices cerrar con ligeros avances. Destacar que en este mercado también fueron los valores 
relacionados con el petróleo los que mejor lo hicieron, mientras que los de corte más defensivo, y a 
diferencia de lo ocurrido en las plazas europeas, se quedaron algo rezagados. 
 
Es importante resaltar que, a pesar del giro al alza que experimentaron las bolsas europeas y 
estadounidenses durante la jornada de AYER, otros activos, de los catalogados como defensivos, 
tales como los bonos soberanos o el yen japonés, siguieron atrayendo el interés de los inversores, lo 
que muestra que éstos siguen teniendo dudas acerca del escenario al que se enfrentan los 
mercados en los próximos meses. 
 
En ese sentido, y como comentábamos AYER, será importante que tanto las cifras 
macroeconómicas que se vayan conociendo como los resultados trimestrales que presenten las 
cotizadas cumplan con las expectativas de los analistas, algo que puede no ocurrir si nos atenemos 
a lo anunciado AYER por la multinacional Apple tras el cierre de la bolsa estadounidense. Así, la 
compañía advirtió de que sus ventas en el trimestre recientemente finalizado no alcanzarán lo 
previsto como consecuencia de la mayor debilidad de lo esperado que ha mostrado la demanda de 
sus productos, especialmente de sus iPhones, en los países emergentes, concretamente en China. 
Las acciones de Apple fueron duramente castigadas en operaciones fuera de hora, como lo han sido 
esta madrugada en las bolsas asiáticas que están abiertas -la de Tokio sigue cerrada hasta 
MAÑANA- las compañías proveedores de Apple y, en general, las del sector tecnológico, algo que 
esperamos también se produzca en Europa, cuando abran las bolsas esta mañana. 
 
Un de los mayores riesgos que afrontan las bolsas a corto/medio plazo es que se confirme el 
escenario que han descontado los inversores en los últimos meses, es decir, que la ralentización 
económica mundial vaya a más y que ello termine pasando factura los resultados de las compañías 
cotizadas. Revisiones a la baja de estimaciones como la realizada por Apple AYER van a hacer 
mucho a daño a la bolsa, sobre todo si se convierten en algo “habitual”. 
 
Para empezar, HOY esperamos una apertura a la baja de las bolsas europeas, que se verán 
lastradas al comienzo de la sesión por las fuertes caídas que vienen mostrando los futuros de los 
principales índices bursátiles estadounidenses desde que Apple realizó el mencionado anuncio. Los 
valores del sector tecnológico y los de corte cíclico serán los más castigados, mientras que los 
defensivos volverán a ejercer de refugio. 
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Por lo demás, comentar que de momento el gobierno Federal estadounidense seguirá cerrado 
parcialmente ya que la reunión que mantuvo AYER el presidente Trump con los líderes demócratas y 
republicanos del Congreso acabó sin acuerdo. Este tema, aunque inicialmente tendrá un impacto 
marginal en el crecimiento económico estadounidense, no ayuda a calmar los ánimos de los 
inversores que ven en ello la constatación de que la situación política en EEUU puede complicarse 
sensiblemente a partir de ahora al estar el control de las cámaras dividido. 
 
Por último, y en lo que hace referencia a la agenda macro del día, destacar la publicación en EEUU 
esta tarde de los datos de empleo privado del mes de diciembre, así como del índice adelantados de 
actividad del sector de las manufacturas del mismo mes, el ISM manufacturas. AYER su equivalente, 
pero elaborado por la consultora IHS Markit, el PMI manufacturas, mostró una nueva ralentización 
del ritmo de expansión de la actividad en el sector en el citado mes, aunque, como analizamos en 
nuestra sección de Economía y Mercados, éste sigue siendo moderadamente sólido a diferencia que 
en Europa, donde empieza a ser algo preocupante la debilidad por la que atraviesa el sector. 
 

Analista: Juan J. Fdez-Figares 
 
 

Economía y Mercados  
_________________________________________________________________________________________ 
 

• ESPAÑA  
 
. El índice de gestores de compra del sector de las m anufacturas, el PMI manufacturero, bajó en el mes 
de diciembre hasta los 51,1 puntos desde los 52,6 p untos del mes de noviembre . La lectura de diciembre 
quedó igualmente por debajo de los 52,4 puntos que esperaban los analistas. La del pasado mes es la lectura 
más baja del indicador desde mediados de 2016. Cualquier lectura por encima de los 50 puntos apunta a la 
expansión de la actividad en relación al mes precedente y, por debajo, a la contracción de la misma. 
 
Destacar que, según los distintos componentes del índice, tanto la producción como la entrada de pedidos se 
expandieron en el mes de diciembre, aunque en menor medida que en los últimos dos años y medio, mientras 
que las ventas al exterior mantuvieron "un buen nivel" en el cierre del año gracias al incremento de los pedidos. 
Por su parte, el crecimiento del empleo continuó acelerándose, mientras que el descenso de los precios del 
crudo ralentizó el crecimiento de los precios de las compras, con lo que los precios cobrados apenas variaron 
en diciembre. 
 
Pese a la desaceleración experimentada en diciembre por la actividad en el sector de las manufacturas, el 
estudio apunta a que la confianza se fortaleció en el último mes del año ante las positivas perspectivas de 
ventas para el próximo año, especialmente al extranjero. 
 
. Según datos de las asociaciones de fabricantes (Anfac), concesionarios (Faconauto) y vendedores (Ganvam), 
las matriculaciones de turismos y todoterrenos desc endieron en el mes de diciembre el 4,2% en tasa 
interanual, hasta las 98.587 unidades . De esta forma, diciembre se convierte en el cuarto mes en el que de 
forma consecutiva se reducen las matriculaciones de vehículos en términos interanuales. Destacar que las 
matriculaciones de vehículos para particulares descendieron en el mes el 11,5%, hasta 53.653 unidades 
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En 2018 las matriculaciones crecieron el 6,9% en tasa interanual, hasta los 1,32 millones. En el año, las de 
particulares subieron un 3,7% en 2018, hasta las 662.822 unidades. 
 

• ZONA EURO-UNIÓN EUROPEA  
 
. Según publicó ayer la consultora IHS Markit, el índice de gestores de compra de los sectores de las 
manufacturas de la Zona Euro, el PMI manufacturas, bajó en su lectura final de diciembre hasta los 51, 4 
puntos desde los 51,8 puntos de noviembre . La lectura, que coincidió con su preliminar de mediados de mes 
y con lo esperado por los analistas, es la más baja del indicador desde el mes de febrero de 2016. Cualquier 
lectura por encima de los 50 puntos apunta a la expansión de la actividad en relación al mes precedente y, por 
debajo, a la contracción de la misma. 
 
Los subíndices que miden la evolución de los nuevos pedidos y de la demanda exterior mostraron 
desaceleración del ritmo de expansión de ambas variables, mientras que el que mide la evolución de la cartera 
de pedidos bajó por cuarto mes de forma consecutiva. Por su parte, el de empleo siguió indicando crecimiento, 
pero al ritmo más bajo en 26 meses. Por su parte, el subíndice que mide la evolución de los precios de los 
inputs se situó a su nivel más bajo en 17 meses, mientras que el que mide la de los precios de los outputs se 
situó a su nivel más bajo desee julio de 2017. De esta forma, la confianza empresarial se situó a su nivel más 
bajo desde finales de 2012. 
 
Por países, destacar que la lectura final de diciembre del PMI manufacturas de Alemania  se situó en los 51,5 
puntos, coincidiendo así con su lectura preliminar de mediados de mes y con lo esperado por los analistas. En 
noviembre este indicador se había situado en los 51,8 puntos. Por su parte, el PMI manufacturas de Francia  se 
situó en su lectura final de diciembre en los 49,7 puntos frente a los 50,8 puntos de finales de noviembre. La 
lectura, la menor en 27 meses, coincidió igualmente con su preliminar de mediados de mes y con lo esperado 
por los analistas. Por último, señalar que el PMI manufacturas de Italia  se situó en diciembre en los 49,2 puntos 
frente a los 48,6 puntos de noviembre. El consenso de analistas esperaba una lectura de 48,4 puntos, algo 
inferior a la real. 
 
Valoración: el sector de las manufacturas de la Zona Euro acabó el año expandiéndose al ritmo más bajo en 
más de dos años y medio, y sin que los subíndices de inventarios o nuevos pedidos apunten a una mejora del 
sector en los próximos meses. Destacar, no obstante, que el sector siguió expandiéndose en diciembre, aunque 
a un ritmo muy inferior al que lo hacía a principios de año. Además, en dos de las principales economías de la 
región, la actividad en el sector se contrajo en diciembre en relación a noviembre. Habrá que estar muy atentos 
a lo que digan mañana los mismos índices, pero del sector de los servicios, sector que es mucho más 
importante en las economías desarrolladas al suponer casi el 80% de su PIB. 
 
. El PMI manufacturas del Reino Unido subió en el mes  de diciembre hasta los 54,2 puntos desde los 
53,6 puntos del mes precedente . La lectura, que apunta a un ritmo entre moderado y medio de expansión, 
superó igualmente lo esperado por los analistas, que era de una lectura muy inferior de 52,5 puntos. Cualquier 
lectura por encima de los 50 puntos apunta a la expansión de la actividad en relación al mes precedente y, por 
debajo, a la contracción de la misma. 
 
Valoración: el dato, que ha sorprendido de forma positiva, al superar con creces lo esperado por los analistas, 
puede estar condicionado por el hecho de que muchas empresas hayan optado por incrementar sus inventarios, 
produciendo por encima de lo estrictamente necesario, de cara a estar preparados ante una posible falta de 
producto si finalmente el país opta por un brexit “desordenado”. 
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• EEUU 

. Después de que el presidente de EEUU, Donald Trump, invitase a los líderes de la Cámara de Representantes 
y del Senado de los partidos Demócrata y Republicano a una reunión sobre la seguridad fronteriza ayer 
miércoles, algo que fue entendido como un posible restablecimiento de las negociaciones pa ra terminar 
con el cierre del Gobierno federa l, la reunión terminó ayer sin acuerdo , según la agencia Bloomberg.  
 
El presidente Trump se negó a ceder en lo referente a la financiación que reclama para la construcción del muro 
en la frontera con Méjico, e indicó que “parecería tonto” si aceptara la oferta demócrata, según una fuente de la 
reunión. Tras la misma, los líderes de ambos partidos no dieron ninguna indicación de haber cambiado sus 
posiciones iniciales. El líder de la mayoría en el Senado, el republicano McConnell, indicó que el cierre se 
podría prolongar semanas, mientras que la líder demócrata en la Cámara de Representantes, Nancy Pelosi, le 
dijo al presidente Trump que no obtendría la financiación para la construcción del muro fronterizo con México. 
 
. IHS Markit publicó ayer que el índice de gestores de compra de los sectores de las manufacturas, el PMI 
manufacturas se situó en su lectura final de diciem bre en los 53,8 puntos frente a los 55,3 puntos de 
noviembre . La lectura, la más baja del índice en 15 meses, se situó ligeramente por debajo de los 53,9 puntos 
de su lectura preliminar de mediados de mes, que era lo que esperaban los analistas. Cualquier lectura por 
encima de los 50 puntos apunta a la expansión de la actividad en relación al mes precedente y, por debajo, a la 
contracción de la misma. 
 
Destacar que el ritmo de expansión en diciembre de los nuevos pedidos y del empleo se desaceleró, mientras 
que el de la producción se mantuvo al mismo nivel que en noviembre. Por su parte, las exportaciones vieron 
acelerar su ritmo de crecimiento. Por su parte, los precios crecieron a su ritmo más bajo en 11 meses. 
 
Valoración: si bien el ritmo de expansión de la actividad en el sector de las manufacturas siguió 
desacelerándose en el mes de diciembre en EEUU, éste sigue siendo moderadamente sólido. Habrá que 
esperar a conocer qué es lo que muestra hoy el mismo índice, pero elaborado por el ISM, que suele tener más 
seguimiento entre los inversores estadounidenses. 
 

Noticias destacadas de Empresas  
_________________________________________________________________________________________ 
 
. IBERDROLA (IBE)  comunicó ayer que el pasado 31 de diciembre de 2018, una vez cumplidas las condiciones 
suspensivas a las que estaba sujeta, tuvo lugar la consumación de la venta de la totalidad de la participación de 
la que Scottish Power Generation Holdings Ltd., sociedad de IBE en el Reino Unido, era titular en Scottish 
Power Generation Ltd, representativa del 100% de su capital social, a Drax Smart Generation Holdco Ltd, 
perteneciente al grupo del que Drax Group Plc. es la sociedad cabecera, operación sobre la cual informó el 16 
de octubre de 2018.  
 
El precio de compraventa asciende a la cantidad de £ 702,0 millones (unos EUR 777,6 millones) y está sujeto a 
ajustes habituales en este tipo de operaciones una vez esté disponible el balance de situación de Scottish 
Power Generation a 31 de diciembre de 2018 así como a un mecanismo de compartición de riesgos y 
beneficios en función del nivel de pagos por capacidad no recibidos por Scottish Power Generation hasta el 30 
de septiembre de 2019. El impacto de la operación en los resultados consolidados correspondientes al ejercicio 
2018 lo determinará IBE en las próximas semanas una vez se disponga de mayor información sobre los ajustes 
a los que se hace referencia en el párrafo anterior.  
 
Esta operación se enmarca dentro del plan de rotación de activos por valor de EUR 3.000 millones anunciado 
por IBE en el Día del Inversor celebrado en febrero de 2018. 
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Por otro lado, informar de que IBE y Nissan han sellado un acuerdo para lanzar proyectos que impulsen la 
integración del vehículo eléctrico en las redes inteligentes. Esta alianza se extenderá a los países donde IBE es 
operador del sistema de distribución, como España, Reino Unido (donde opera a través de Scottish Power), 
EEUU (donde lo hace a través de su filial Avangrid) y Brasil. La actuación de ambas compañías se centrará en 
el vehículo conectado a la red (V2G) y en la recarga inteligente (smart charging). 
 
. REALIA (RLIA)  informa que con fecha 28 de diciembre de 2018 ha quedado inscrita en el Registro Mercantil 
de Madrid la escritura relativa a su ampliación de capital por un importe nominal de EUR 42.109.858,08, 
mediante la emisión y puesta en circulación de 175.457.742 acciones de nueva emisión de la sociedad, de EUR 
0,24 de valor nominal y EUR 0,61 de prima de emisión cada una, todas ellas de la misma clase y serie que las 
acciones actualmente en circulación.  
 
El importe efectivo del aumento de capital (nominal más prima de emisión) ha ascendido a EUR 
149.139.080,70. Como consecuencia de lo anterior, el capital social de RLIA ha quedado fijado en EUR 
196.863.767,52, dividido en 820.265.698 acciones, de EUR 0,24 de valor nominal cada una, todas ellas 
pertenecientes a una única clase y serie. 
 
. Expansión informó ayer que ABENGOA (ABG) , en consorcio con las empresas SIDEM, del grupo Veolia, y 
SepcoIII, ha sido seleccionada para la construcción de una planta desaladora de ósmosis inversa en la ciudad 
de Rabigh, en la costa del Mar Rojo de Arabia Saudí, que será la mayor desaladora con esta tecnología del 
país. Esta desaladora garantizará el suministro de agua potable a las ciudades de Makkah Al-Mokarramah, 
Jeddah y Mastorah, lo que permitirá abastecer de este recurso a aproximadamente tres millones de personas. 
 
En concreto, el consorcio será responsable de la ingeniería, suministro, construcción y puesta en marcha de la 
planta desaladora para la empresa Acwa Power, especializada en el desarrollo, inversión, propiedad y 
operación de plantas de generación de energía y de producción de agua desalada. Acwa Power será propietaria 
del proyecto y el agua desalada será suministrada a la compañía estatal Water and Electricity Company (WEC).  
 
. BOLSAS Y MERCADOS (BME)  presentó su balance mensual de diciembre y acumulado a 2018, que 
resumimos a continuación: 
 
Renta Variable 
 

• Volumen negociaciones diciembre : EUR 38.768 millones (-5,4% vs noviembre 2018; -18,7% 
interanual; -9,8% 2018) 

• Número negociaciones diciembre : 3.102.000 (-15,8% vs noviembre 2018; -5,7% interanual; -13,2% 
2018) 

• Warrants diciembre : EUR 41,0 millones (-16,9% vs noviembre 2018; +44,6% interanual; -1,5% 2018) 
• ETF diciembre : EUR 181,0 millones (-22,7% vs noviembre 2018; -39,4% interanual; -32,2% 2018) 

 
Derivados 
 

• Futuros Ibex-35 diciembre : 476.000 contratos (-6,4% vs noviembre; -7,9% interanual; +1,2% 2018) 
• Futuros Mini Ibex diciembre : 108.000 contratos (-6,7% vs noviembre; -14,6% interanual; -7,9% 2018) 
• Futuros Acciones diciembre : 2.246.000 contratos (+1.632,1% vs noviembre; -4,5% interanual; -8,3% 

2018) 
• Opciones Ibex-35 diciembre : 649.000 contratos (+57,9% vs noviembre; +16,6% interanual; -2,8% 

2018) 
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• Opciones Acciones diciembre : 2.885.000 contratos (+94,1% vs noviembre; +36,2% interanual; -0,4% 

2018) 
 
Renta Fija 
 

• Volumen Negociado diciembre : EUR 9.802 millones (-43,8% vs noviembre 2018; +38,4% interanual; 
+45,1% 2018) 

• Admisiones a cotización diciembre : 25.402 millones (+18,8% vs noviembre 2018; -26,2% interanual; -
13,1% 2018). 

 
. Fidelity International Limited ha vuelto a recortar su participación en TELEPIZZA (TPZ)  desde el 3,45% hasta 
el 1,89% actual, tras conocerse que KKR, apoyado por los March y la familia Abelló, ha lanzado una Oferta 
Pública de Adquisición (OPA) sobre la cadena de restauración a un precio de EUR 6,0 por acción. 
 
. ATRESMEDIA (A3M)  ha comunicado que Atresmedia Televisión finaliza 2018 con una cuota de pantalla del 
26,8% de share y se convierte en el grupo audiovisual que más crece en el año (+0,3 puntos). Líder absoluto de 
la Sobremesa (27,8%) y la Tarde (28%), tanto de lunes a domingo como lunes-viernes, suma en el Prime Time 
otra de sus franjas más potentes (26,7%). Además, Atresmedia TV es el grupo líder entre el público masculino y 
en espectadores de 55 a 64 (28,6%). 
 
Los canales temáticos de Atresmedia TV (Neox, Nova, Mega y Atreseries) han conseguido su mejor dato anual 
en cinco años (7,6% de cuota de pantalla) con Nova como la cadena femenina líder del año y Atreseries en 
máximo histórico, mientras que, de la audiencia en diferido, Antena 3 repite como la cadena más vista en 
diferido (10,1% de cuota) y Nova (1,9% de cuota) hace lo propio entre las temáticas. Antena 3 protagoniza las 
emisiones más vistas en diferido del año: las seis primeras pertenecen a la cadena, que acapara 8 de las 10 
más vistas. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 
“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)” 


