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Comentario de Mercado (aproximadamente 5 minutos de lectura) 
 

 
AYER, por segundo día de forma consecutiva, los mer cados de valores europeos y 
estadounidenses fueron de menos a más durante la se sión , siendo capaces de sobreponerse los 
inversores a una serie de noticias/declaraciones que no animan a ser positivos en el corto plazo 
sobre el desenlace de las negociaciones comerciales entre EEUU y China. Así, los mercados se 
despertaron con la noticia de que el presidente de EEUU, Trump, había dado instrucciones al 
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Departamento de Comercio para adoptar las medidas que considere necesarias para prohibir la 
utilización de equipos y servicios de redes de telecomunicaciones de adversarios extranjeros por 
motivos de seguridad nacional, algo que afecta directamente a las compañías chinas Huawei o ZTE 
Corp., las cuales han sido acusadas en el pasado por varios gobiernos occidentales de facilitar el 
espionaje a la inteligencia china a través de sus infraestructuras. Además, y como desarrollamos en 
nuestra sección de Economía y Mercados, el portavoz del Ministerio de Comercio de China, Gao 
Feng, mostró su cara más beligerante, acusando a EEUU de ser el causante de la ruptura de las 
negociaciones por haber subido nuevamente sus aranceles a una parte importante de las 
importaciones, y por amenazar con nuevas actuaciones si China no se plegaba a sus designios. Gao 
Feng, en la línea nacionalista que está adoptando la prensa oficial local, señaló que su país está 
capacitado para afrontar cualquier desafío al tener muchas herramientas macroeconómicas para 
contrarrestar la amenaza de las tarifas estadounidenses. Por último, y esto es a nuestro entender los 
más llamativo, el mencionado portavoz dijo no tener constancia de que la delegación negociadora 
estadounidense iba a viajar en breve a Pekín, desmintiendo de esta forma lo dicho el día antes -
AYER volvió a reiterarlo- por el secretario del Tesoro de EEUU, Mnuchin.  
 
Cabe destacar que todas estas noticias/declaraciones habrían provocado hace solo unos días 
fuertes ventas en las bolsas, y así fue al comienzo de la sesión en Europa. Sin embargo, poco a 
poco, los índices bursátiles de la región fueron girando al alza, en un evidente seguimiento de lo que 
estaban haciendo los futuros de los índices estadounidenses. Al cierre de la sesión, una batería de 
buenos resultados empresariales -Walmart y Cisco- y de positivas cifras macro -peticiones iniciales 
de subsidios de desempleo, índice de manufacturas de Filadelfia e inicios de nuevas viviendas-, que 
superaron con holgura lo esperado por los inversores, propiciaron que los principales índices 
bursátiles europeos y estadounidenses terminaran el día con importantes avances, con los primeros 
muy cerca de sus máximos del día y los segundos algo alejados de los mismos. Por sectores, 
destacó el buen comportamiento de los sectores más ligados al ciclo, con especial mención a los 
bancos, cuyas cotizaciones experimentaron durante la sesión en Europa un llamativo giro al alza, 
mientras los de corte más defensivo se quedaban algo rezagados. Destacar que el sector del 
automóvil fue el que peor comportamiento tuvo durante la sesión, al ser uno de los más afectados 
por la “guerra de tarifas”. 
 
HOY esperamos que el aparente distanciamiento entre EEUU y China, que pone en peligro el 
esperado retorno de la delegación negociadora estadounidense a Pekín –fuentes estadounidenses 
han incluso hablado de la última semana de mayo-, volverá a pesar en el comportamiento de las 
bolsas europeas cuando abran esta mañana, tal y como lo han hecho en las asiáticas de 
madrugada. En este sentido, señalar que cualquier noticia sobre la confirmación de este viaje sería 
muy bien recibida por los inversores y haría girar al alza a las bolsas. 
 
Por lo demás, comentar que HOY es día de vencimiento mensual de los contratos de derivados en la 
bolsa española, lo que siempre conlleva un aumento de la volatilidad en el mercado de contado y 
“distorsiona” algo su comportamiento. Mal día, por tanto, para sacar conclusiones sobre el estado 
real del mercado. 
 

Analista: Juan J. Fdez-Figares 
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Eventos Empresas del Día  
_________________________________________________________________________________________ 
 
Bolsas Europeas: publican resultados y datos operativos, entre otras compañías: 
 

• Parrot (PARRO-FR): 1T2019; 
• Porsche Automobil Holding (PAH3-DE): 1T2019; 
• easyJet (EZJ-GB): 2T2019; 

 
Wall Street: publican resultados trimestrales, entre otras compañías: 
 

• Deere & Co. (DE-US): 2T2019; 
 

Economía y Mercados  
_________________________________________________________________________________________ 
 

• ZONA EURO-UNIÓN EUROPEA  
 
. En una entrevista con el diario Corriere della Sera, el líder del Movimiento 5 Estrellas italiano y vice primer 
ministro de Italia, Di Maio, señaló que su partido,  que actualmente gobierna en coalición con la Lega,  se 
opondrá a una ley presupuestaria que impulse la deu da pública,  a pesar de que el Gobierno se había 
comprometió a evitar un incremento de los impuestos de las ventas que apoyaría los ingresos públicos.  
 
Recientemente, el líder de la Lega y también viceprimer ministro del Gobierno italiano, Matteo Salvini, había 
hablado de la posibilidad de superar de los límites presupuestarios establecidos por la Unión Europea. 
 
. Eurostat publicó ayer que el superávit comercial de la Zona Euro, ajustado es tacionalmente, se situó en 
el mes de marzo en los EUR 17.900 millones frente a  los EUR 20.900 millones de febrero . Los analistas 
esperaban una cifra superior, de EUR 19.400 millones. 
 
En el mes las exportaciones aumentaron el 0,9% en relación a febrero, hasta una nueva cifra récord de EUR 
197.000 millones, mientras que las importaciones aumentaron el 2,5%, hasta los EUR 179.100 millones. 
 
. El Instituto Nacional de Estadística francés, el Insee, publicó ayer que la tasa de desempleo de Francia bajó 
en el 1T2019 hasta el 8,7% desde el 8,8% del trimes tre anterior . El consenso de analistas esperaba una tasa 
similar a la real. 
 
En la Francia metropolitana la tasa de desempleo bajó hasta el 8,4% desde el 8,5% del 4T2018. Esta es la tasa 
más baja desde el 1T2009. En el trimestre analizado el desempleo descendió en 19.000 personas, hasta los 
2,441 millones. 
 

• EEUU 

. Según informó el Wall Street Journal, es probable que el secretario del Tesoro de EEUU, S teven Mnuchin, 
y el representante de Comercio, Robert Lightizer, r egresen a China la última semana de mayo para 
continuar con las negociaciones comerciales . Mientras el asesor económico de la Casa Blanca Larry 
Kudlow indicó el fin de semana pasado que China había invitado a Mnuchin y Lightizer para más 
conversaciones, y un portavoz de Mnuchin indicó que estaba planeando un viaje pronto, aunque no se había 



 

Mesa Contratación 
Javier de Pedro 

Enrique Zamácola 
Enrique Ramos 

Tel Directo: 915 733 027 
Fax: 915 044 046 

 
 
Viernes, 17 de mayo 2019 
________________________________________________________________________________________________________________ 

 

 

 

 

Link Securities SV                                                                                                           Comentario diario Bolsa 

 

4 

facilitado detalles concretos sobre el viaje. No obstante, otra información del mismo diario indicó que el ministro 
de Comercio de China negó conocer los planes de EEUU para reanudar las negociaciones comerciales y 
señaló que la decisión de EEUU de incrementar las tarifas ha obstaculizado de forma grave el diálogo.  
 
. Una encuesta de la agencia Reuters  muestra que la probabilidad esperada de una recesi ón en EEUU 
para los próximos dos años ha aumentado hasta el 40 %, desde el 35% de la encuesta del mes pasado , 
con muchos encuestados justificando el aumento por la reciente escalada en la guerra comercial entre EEUU y 
China. No obstante, hay una gran disparidad de opiniones ya que una minoría pequeña piensa que es probable 
una recesión este mismo año, mientras un 25% de los encuestados opina que hay más de un 50% de 
posibilidades de que se dé en los próximos dos años.  
 
El crecimiento del PIB se estima que se ralentizará hasta el 2,0% en este trimestre, desde el 3,2% del 1T2019, 
lo que supone una fuerte rebaja desde la estimación anterior del consenso, del 2,5%. Además, los encuestados 
prevén que se siga ralentizando hasta un crecimiento del 1,8% en el 4T2020 y que la Reserva Federal 
mantenga sus tipos de interés de referencia en el actual 2,25% - 2,50% hasta al menos a finales de este año, 
mientras opiniones minoritarias apuntan a una posible bajada de tipos. 
 
. El Departamento de Trabajo de EEUU publicó ayer que las peticiones iniciales de subsidios de desempleo 
descendieron en 16.000 en la semana del 11 de mayo,  hasta una cifra ajustada estacionalmente de 
212.000 peticiones , situándose de este modo a su nivel más bajo del último mes. El consenso de analistas 
esperaba una cifra superior, de 220.000 nuevas peticiones. La media móvil de esta variable de las últimas 
cuatro semanas subió en 4.750 peticiones, hasta las 225.000. 
 
Por su parte, las peticiones continuadas de subsidios de desempleo bajaron durante la semana finalizada el 4 
de mayo en 28.000, hasta los 1,66 millones. 
 
Valoración: el mercado laboral sigue fuerte en el mes de mayo, algo que la Reserva Federal (Fed) está 
siguiendo muy de cerca, ya que un mayor tensionamiento del mismo podría terminar provocando inflación en 
los salarios, algo que, por ahora, no está ocurriendo. 
 
. Según datos del Departamento de Comercio, el número de viviendas iniciadas en el mes de abril  subió el 
6% en relación a marzo, hasta una cifra anualizada de 1,235 millones de unidades . El consenso de 
analistas esperaba una cifra inferior, de 1,209 millones de viviendas. 
 
Por su parte, los permisos de construcción aumentaron en el mes d e mayo algo menos del 1%, hasta una 
cifra anualizada de 1,3 millones de unidades , superando de esta forma ligeramente los 1,29 millones que 
esperaban los analistas. 
 
. El índice manufacturero de Filadelfia , que elabora la Reserva Federal local, subió en el mes de mayo 
hasta los 16,6 puntos desde los 8,5 puntos de abril , situándose a su nivel más elevado en cuatro meses . 
El consenso de analistas esperaba una lectura inferior, de 9,0 puntos. Cualquier lectura por encima de los cero 
puntos indica un aumento del ritmo de expansión en relación al mes precedente y por debajo de este nivel, una 
desaceleración del mismo. 
 
Señalar que mientras que el subíndice de envíos mostró cierta aceleración de su ritmo de crecimiento en el mes 
analizado, el de nuevos pedidos bajó, indicando un menor ritmo de expansión. Por su parte, el de inventarios 
entró en contracción, lo que indica que se están deshaciendo los stocks acumulados en los últimos meses. 
Además, el subíndice de empleo subió en mayo 4 puntos, hasta los 18,2 puntos, su nivel más alto en cinco 
meses, mientras que el de precios soportados bajó 3 puntos, hasta los 17,5 puntos, su lectura más baja en 17 
meses. 
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Valoración: en los últimos días dos de los índices manufactureros regionales más relevantes, el de Nueva York 
y el de Filadelfia, han sorprendido al alza, superando ambos holgadamente lo esperado por los analistas. Podría 
ser que, finalmente, el sector de las manufacturas estadounidense estuviera dando indicios de recuperación tras 
muchos meses en los que ha mostrado cierta debilidad. 
 

• CHINA 
 
. En una conferencia de prensa ayer jueves, el portavoz del ministro de Comercio de China, Gao Feng, 
indicó que EEUU ha impulsado de forma unilateral la s disputas comerciales, lo que ha causado serios 
retrocesos en las negociaciones . Gao indicó que el reciente incremento de las tarifas impuestas por EEUU es 
un comportamiento abusivo y reiteró que, si el país norteamericano insiste en aumentar las tarifas, China se 
verá forzada a responder en consecuencia. Además, Gao añadió que China es capaz de afrontar todos los 
desafíos, indicando que tiene suficientes instrumentos políticas y capacidad adecuada para llevar a cabo 
políticas macroeconómicas. 
 

Noticias destacadas de Empresas  
_________________________________________________________________________________________ 
 
. LetterOne ha confirmado esta mañana que el plazo de aceptación de su Oferta Pública de Adquisición (OPA) voluntaria por 
el 100% de las acciones de DIA finalizó a las 24:00 horas del día 13 de mayo de 2019. LetterOne señala en su comunicado 
que, a cierre de 16 de mayo de 2019, los miembros del mercado habían notificado a la entidad agente que las aceptaciones 
de la oferta ascendían a un número de acciones representativas de un 29,36% del capital social de DIA que, junto con las 
acciones de las que LetterOne ya es titular, representan un 58,36% del capital social emitido de DIA.  
 
LetterOne indica, por otro lado, que ha alcanzado un principio de acuerdo sobre una estructura de capital viable a largo 
plazo con 16 de los 17 prestamistas sindicados existentes de la sociedad, que representan el 77,5% de la financiación 
sindicada. LetterOne se ha comprometido a suscribir su parte proporcional y a asegurar (u obtener el aseguramiento de un 
banco) un aumento de capital de EUR 500 millones para alcanzar una estructura de capital viable a largo plazo para DIA, 
pero dicho aumento de capital sólo puede llevarse a cabo tras llegar a un acuerdo con todos los prestamistas sindicados de 
la sociedad. 
 
. ELECNOR (ENO) se ha adjudicado un contrato de EUR 47 millones para la construcción de 6 parques eólicos en 
Zaragoza. Estos parques, promovidos por Forestalia, alcanzarán los 231 MW de potencia total instalada e incluyen la 
construcción de 3 subestaciones de 132/30 kV y 2 líneas de evacuación de 132 kV. Los 6 parques se enmarcan en el 
Proyecto Phoenix, en el que participan ENGIE, Mirova y Forestalia. GE Renewable Energy es el proveedor tecnológico para 
los parques, que ya cuentan con financiación. Se espera que los trabajos de construcción concluyan en noviembre de este 
mismo año. 
 
. TELEFÓNICA (TEF)  comunicó ayer que, una vez obtenidas las aprobaciones regulatorias pertinentes, Telefónica 
Centroamérica Inversiones, S.L., sociedad participada, directa e indirectamente, al 60% por TEF y al 40% por Corporación 
Multi Inversiones, transmitió ayer la totalidad del capital social de Telefónica Celular de Nicaragua, S.A. a Millicom 
International Cellular, S.A., por un precio de $ 437 millones (unos EUR 390 millones). 
 
. En el marco del desarrollo y cumplimiento de su Plan Estratégico 2018-2020, AMPER (AMP)  comunicó que ayer, 16 de 
mayo de 2019, procedió a presentar Oferta Formal Condicionada para la adquisición del 100% de las participaciones 
sociales de Núcleo de Comunicaciones y Control S.L. por EUR 1. Dicha oferta ha sido aceptada y está condicionada a los 
siguientes hitos básicos:  
 

- La adquisición del 100% de las participaciones por un importe de EUR 1.  
- La subsiguiente ejecución de una Ampliación de Capital, por un importe hasta un máximo de EUR 6,1 millones, que 

incluye capitalización de acreedores comerciales, y en la que AMP, que aportaría EUR 3,5 millones, diluiría su 
posición en el capital hasta quedar entre un 55% y un 63%.  

-  



 

Mesa Contratación 
Javier de Pedro 

Enrique Zamácola 
Enrique Ramos 

Tel Directo: 915 733 027 
Fax: 915 044 046 

 
 
Viernes, 17 de mayo 2019 
________________________________________________________________________________________________________________ 

 

 

 

 

Link Securities SV                                                                                                           Comentario diario Bolsa 

 

6 

 
- La aceptación, por parte de los acreedores financieros de Núcleo (que presenta un pasivo financiero total de EUR 

5,1 millones), de una propuesta de reestructuración financiera que permita a Núcleo cumplir con un Plan de 
Negocio que garantice unos mínimos de facturación y EBITDA alineados con el Plan Estratégico de AMP.  

- La reestructuración previa del pasivo laboral de Núcleo, que permita adaptar la plantilla a las necesidades actuales 
de la organización y facilite las sinergias y la rápida integración en AMP.  

 
. PRIM (PRM) informó que con fecha 14 de mayo de 2019 Prim S.A. y Establecimientos Ortopédicos Prim S.A. han firmado 
en conformidad con la Agencia Tributaria actas de Inspección sobre IVA e Impuesto de Sociedades correspondientes a los 
ejercicios 2012, 2013, 2014 y 2015. El importe a pagar es de EUR 1.738.904,12. Una vez firmadas las actas deberá 
procederse al análisis de detalle de su contabilización y de su impacto en la cuenta de resultados, ya que existirían 
diferencias temporales que podrían ser recuperables mediante la rectificación de autoliquidaciones de períodos posteriores. 
 
. Según informó ayer el diario digital elEconomista.es, algunos fondos de inversión, como Apollo y Cerberus, se han 
acercado al principal accionista de NEINOR HOMES (HOME), Adar Capital, para tantear su futuro en la inmobiliaria. Según 
le confirmaron al diario fuentes cercanas al fondo israelí, su apuesta por HOME sigue en firme y por tanto descarta vender 
su participación en la promotora, que actualmente es del 28,67% del capital -un 2,65% de la cual está prestado a terceros a 
través de instrumentos financieros-. Las mismas fuentes señalan que el interés por HOME ha ido más allá de Apollo y 
Cerberus, ya que también se han acercado a Adar Capital distintos bancos de inversión en representación de otros fondos. 
 
. Expansión informa hoy de que BBVA  ha puesto en revisión su estrategia para el desarrollo del negocio de crédito al 
consumo en EEUU, ajustando sus planes, ante el incremento de la morosidad y las necesidades de provisiones, que han 
tenido un impacto significativo en las cuentas del grupo en el 1T2019. Así, la entidad ha endurecido la concesión de 
préstamos exprés digitales entre clientes ajenos al grupo tras detectar un aumento de impagos. 
 
. La Autoridad Estatal Ashgal de Qatar ha encargado al consorcio formado por SACYR (SCYR) y Medgulf obras de 
urbanización en South Al Meshaf, en el sur de Doha, por EUR 114 millones. El proyecto consiste en la urbanización del área 
adyacente de 117 hectáreas ubicada en el sur de Doha, cinco kilómetros al oeste de Al Wakrah. 
 
. Cinco Días informa hoy que NATURGY (NTGY) mantiene su solicitud de cierre de cinco centrales de ciclo combinado. En 
la actualidad, dicha solicitud, que comprende dos centrales en Palos (Huelva); dos en Cartagena (Murcia); y una en Sagunto 
(Valencia), con una potencia total de 2.000 MW, está en manos del Ministerio para la Transición Ecológica, que aún no lo ha 
resuelto. El proceso de solicitud se inició hace dos años. 
 
. Expansión señala que QUABIT (QBT)  quiere blindarse frente a los retrasos en los plazos de construcción con la compra de 
Rayet, controlada por Félix Abánades, a su vez presidente de QBT. Para ello, ha acordado la compra del 82,95% de la 
constructora, en manos de sociedades de Abánades, por un importe de unos EUR 13,1 millones. 
 
. BANKIA (BKIA)  ha recibido la comunicación formal de Banco de España (BdE) con la exigencia de volumen mínimo de 
fondos propios y pasivos admisibles (MREL, por su denominación en inglés) determinado por la Junta Única de Resolución 
(JUR). De acuerdo con esa comunicación, BKIA, entidad a nivel de la cual se fija el perímetro de resolución del grupo, 
deberá alcanzar a partir del 1 de julio de 2021 un volumen mínimo de fondos propios y pasivos admisibles del 23,66% en 
términos de activos ponderados por riesgo calculados a cierre del ejercicio 2017. Este requisito de MREL, expresado en 
términos de total pasivo y fondos propios de la entidad (TLOF, por su denominación en inglés) a 31 de diciembre de 2017, 
equivaldría al 10,02%.  
 
A cierre del 1T2019 la ratio MREL de BKIA, calculada atendiendo a los criterios actuales de computabilidad de la JUR, 
ascendería al 18,9%. El plan de financiación de la entidad contempla la emisión de en torno a EUR 5.000 millones 
adicionales de pasivos elegibles a efectos de MREL, lo que permitirá a la entidad cumplir con el requisito de MREL indicado. 
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