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Comentario de Mercado (algo más de 6 minutos de lectura) 
 

 
No hubo sorpresas en la comparecencia del president e de la Reserva Federal (Fed), Jerome 
Powell, ante el comité de Servicios Financieros de la Casa de Representantes , ya que todo 
parece indicar que el banco central estadounidenses cumplirá con lo esperado por los mercados y, a 
finales de julio, en la reunión de su Comité de Mercado Abierto (FOMC), bajará sus tasas de interés 
en un cuarto de punto porcentual. Al menos así lo entendieron AYER los inversores, que respiraron 
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“aliviados” al comprobar que los buenos datos de empleo de junio en EEUU no habían hecho 
cambiar la visión de la Fed de que la economía estadounidense está sufriendo las incertidumbres 
generadas por las tensiones comerciales y por el menor crecimiento económico global. Es por ello 
que Powell, y gran parte de los miembros del FOMC, como luego se pudo comprobar cuando se 
publicaron las actas de la reunión de mediados de junio, apoyan nuevas actuaciones en materia de 
política monetaria para continuar así apoyando la expansión económica. Además, la debilidad de la 
inflación les sirve de coartada a la hora de justificar esta primera bajada de tipos. Si la situación 
económica sigue empeorando, aunque, como dijo Powell, este no es el escenario base con el que 
trabaja la Fed, que es uno en el que la economía estadounidense y el mercado laboral siguen 
mostrando solidez mientras que la inflación tiende a acercarse al objetivo del 2% -ver declaraciones 
en la sección de Economía y Mercados-, el presidente de la Fed dejó claro que la institución volverá 
a actuar. 
 
En un principio, y cuando se hizo público el discurso que hora y media después iba a dar Powell ante 
el mencionado comité de la cámara baja del Congreso estadounidense, los futuros de los índices 
estadounidenses, que marcaban una apertura a la baja de Wall Street, se giraron bruscamente al 
alza, arrastrando tras de sí a los principales índices bursátiles europeos que, hasta ese momento, se 
habían mantenido en negativo. No obstante, el impacto inicial de las declaraciones de Powell se fue 
difuminando, sobre todo en las plazas europeas, lo que llevó a los principales índices de estos 
mercados a cerrar la sesión ligeramente a la baja. En Wall Street, mercado en el que el S&P 500 
marcó un nuevo hito al llegar a superar por momentos los 3.000 puntos, los índices perdieron algo de 
fuerza, aunque durante la última hora de la sesión, que suele ser la más activa, volvieron a recuperar 
terreno para cerrar todos ellos al alza. 
 
Destacar que el sector que mejor se comportó en la jornada fue el del petróleo, animado por el fuerte 
repunte del precio de esta materia prima, que cerró el día en su nivel más alto de las últimas siete 
semanas, impulsado por la fuerte caída de los inventarios de esta materia prima en EEUU la pasada 
semana, y ya van cuatro semanas consecutivas de descensos, y por la tensión en Oriente Medio -
esta madrugada ha habido un encontronazo entre tres barcos iraníes que intentaban impedir el paso 
a un petrolero de BP en el estrecho de Ormuz, con un buque de la armada británica, que los ha 
ahuyentado-. 
 
HOY volverá a hablar Powell, esta vez ante el comité Bancario del Senado estadounidense, aunque 
no creemos que aporte nada nuevo a lo dicho AYER. No obstante, los bancos centrales, en esta 
ocasión del BCE, volverán a ser protagonistas ya que a lo largo de la mañana se publicarán las actas 
de la reunión de junio de su Consejo de Gobierno. En ellas los inversores intentarán determinar 
cuándo y de qué manera espera actuar el BCE, implementando nuevas medidas de política 
monetaria acomodaticia. No obstante, en su caso, y a diferencia de lo que ocurre con la Fed, el 
margen de maniobra del que dispone es muy reducido, más aún con gran parte de la deuda 
soberana de los principales países de la Zona Euro ofreciendo en la actualidad rentabilidades 
negativas. Quizás es por ello que, en general, los mercados globales se han venido mostrando en 
los últimos meses tan dependientes de lo que haga la Fed, institución que parece haber “adoptado” 
el puesto de banco central mundial. 
 
Por lo demás, y muy relacionado con la política monetaria de los bancos centrales, señalar que HOY 
en la agenda macro del día destaca la publicación de las lecturas finales de los IPCs de junio de 
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Alemania y Francia, donde no esperamos sorpresas en relación a sus lecturas preliminares, y, sobre 
todo del IPC de junio de EEUU. Si la lectura es inferior a lo esperado los mercados lo celebrarán, ya 
que puede animar a la Fed a ser más agresiva en su proceso de bajadas de tipos. En sentido 
contrario, si la inflación sorprende al alza, puede ser mal recibida por los inversores. 
 
Para empezar, apostamos por una apertura al alza de las bolsas europeas, en línea con la fortaleza 
mostrada AYER por Wall Street y por el buen comportamiento que han mantenido esta madrugada 
las bolsas asiáticas. Detrás de esta mejora del sentimiento de los inversores estaría la confirmación 
de que la Fed va a cumplir con lo esperado y va a bajar sus tasas de interés de referencia a finales 
de julio. 
 

Analista: Juan J. Fdez-Figares 
 

 
Eventos Empresas del Día  
_________________________________________________________________________________________ 
 
Bolsa Española: 
 

• Miquel y Costas (MCM): paga dividendo ordinario complementario a cargo 2018 por importe bruto de 
EUR 0,121885 por acción; 

• Naturhouse Health (NTH): descuenta dividendo ordinario a cuenta resultados 2019 por importe bruto 
de EUR 0,06 por acción; paga el día 15 de julio; 

 
Bolsas Europeas: 
 

• Südzucker AG (SZU-DE): resultados 1T2020; 
• Deutsche Lufthansa (LHA-DE): ventas, ingresos y estadísticas operativas junio 2019; 
• Norwegian Air Shuttle (NAS-NO): resultados 2T2019; 
• Heathrow Airport Holdings (BAA-GB): ventas, ingresos y estadísticas operativas junio 2019; 

 
Wall Street: publican resultados trimestrales, entre otras compañías: 
 

• Delta Air Lines (DAL-US): 2T2019; 
 

Economía y Mercados  
_________________________________________________________________________________________ 
 

• ESPAÑA  
 
. La Comisión Europea (CE) ha revisado dos décimas al a lza su previsión de crecimiento para el Producto Int erior 
Bruto de España (PIB) en 2019, hasta el 2,3% . Para 2020 la CE mantiene su estimación de crecimiento para esta variable 
en el 1,9%. La CE en su informe destaca el sorprendente crecimiento que experimentó el PIB español en el 1T2019 en 
términos intertrimestrales (+0,7%) gracias a la contribución positiva de las exportaciones ante la leve contracción de las 
importaciones, además de por el dinamismo de la inversión en vivienda y equipamientos, variable cuyo comportamiento 
compensó la debilidad del aumento del consumo. 
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De cara a los siguientes trimestres, la CE espera un crecimiento del 0,6% en el 2T2019, que será del 0,5% en el 3T2019 y 
en el 4T2019. Según la CE, la demanda doméstica, y en particular el consumo, seguirá siendo el principal motor del 
crecimiento de la economía española, con una contribución prácticamente neutral de las exportaciones netas. 
 
En relación a la evolución de los precios, la CE espera una tasa de inflación armonizada del 0,9% en 2019, que será del 
1,2% en 2020. 
 

• ZONA EURO-UNIÓN EUROPEA  
 
. La Comisión Europea (CE) ha mantenido sus estimacion es de crecimiento en 2019 para el Producto Interior Bruto 
(PIB) de la Zona Euro y de la Unión Europea (UE-28) en  el 1,2% y 1,4% respectivamente , mientras que para 2020 ha 
rebajado su proyección de crecimiento en una décima para el PIB de la Zona Euro, hasta el 1,4 % y ha mantenido la del 
crecimiento del PIB de la UE-28 en el 1,6%. 
 
. Según recoge la agencia Reuters, citando a cifras publicadas por la consultora Refinitiv, los beneficios de las empresas 
integradas en el Stoxx 600 crecerán un 0,8% en tasa interanual en el 2T2019, porcentaje que supone un s ignificativo 
recorte frente a las expectativas de crecimiento de l 1,8% de hace sólo una semana  y del 3,6% de hace dos meses. 
Cabe destacar que el beneficio de las compañías del Stoxx 600 bajó el 2,0% en el 1T2019. Por último, señalar que en el 
2T2018 los beneficios de estas empresas crecieron el 9,7%. 
 
Valoración: cómo suele ocurrir, la temporada de publicación de resultados trimestrales pone a cada compañía en su sitio. 
En esta ocasión habrá que estar muy atentos al impacto que las tensiones comerciales globales han tenido en las cifras de 
muchas cotizadas europeas, especialmente de aquellas cuya actividad está muy orientada a las exportaciones. En ese 
sentido, la revisión a la baja de sus expectativas de resultados anunciada a principios de semana por la química alemana 
BASF es una importante alerta. 
 
. El Instituto Nacional de Estadística francés, el Insee, publicó ayer que la producción industrial aumentó en Francia el 
2,1% en el mes de mayo en relación a abril, lo que representa su mayor alza en un mes desde noviembre de 2011. 
Esta variable ha aumentado de esta forma en cuatro de los últimos cinco meses. En tasa interanual la producción industrial 
francesa aumentó el 4,0% (1,1% en abril). El consenso de analistas esperaba que la producción industrial aumentara en 
Francia en mayo el 0,3% en términos mensuales y el 1,6% en tasa interanual. 
 
Por su parte, la producción manufacturera subió en el mes de mayo el 1,6% en Francia en relación a abril, impulsada por la 
de equipos de transporte (+3,3%) y por la de otras manufacturas (+2,6%). En sentido contrario, la producción de maquinaria 
y equipamiento bajó el 0,5% y la de alimentos y bebidas el 0,9%. En términos interanuales la producción manufacturera 
aumentó en mayo el 3,4% (0,43% en abril). Los analistas esperaban un incremento de la producción manufacturera francesa 
en mayo del 0,3% y una del 1,7% en tasa interanual. 
 
Finalmente, señalar que la producción de la minería, energía y tratamiento de aguas y residuos aumentó el 4,6% en mayo, 
mientras que la de la construcción lo hizo el 1,9%. 
 
Valoración: buenas cifras de producción industrial en Francia, variable que debería aportar al crecimiento del PIB francés 
en el 2T2019. 
 
. La Oficina Nacional de Estadística británica, la ONS, publicó ayer que la producción industrial aumentó el en el Reino 
Unido el 1,4% en el mes de mayo en relación a abril , algo por debajo del 1,5% que esperaban los analis tas . En abril 
esta variable cayó finalmente el 2,9% frente al 2,7% estimado inicialmente. En tasa interanual la producción industrial 
británica subió el 0,9% frente al descenso del 1,1% que había registrado en abril. El consenso de analistas esperaba un 
aumento interanual de esta variable en mayo del 1,2%. 
 
Destacar que en mayo la producción manufacturera aumentó en el 1,4% en el Reino Unido, muy por debajo del 2,2% que 
esperaban los analistas. En tasa interanual esta variable se mantuvo estable en mayo (0,0%) frente al descenso del 1,1% 
que había registrado en abril. El consenso de analistas esperaba un aumento del 1,1% en el mes en tasa interanual. En abril 
esta variable descendió finalmente el 4,2% frente a una primera estimación de caída del 3,9%. 
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Por último, señalar que la producción minera subió en el mes analizado el 0,4%, la de electricidad y gas el 2,1% y la de 
distribución de agua el 0,9%. 
 
Valoración: en los últimos meses la fuerte creación de inventario que se llevó a cabo en el Reino Unido de cara a la fecha 
inicial establecida para el brexit (29 de marzo) ha provocado una fuerte volatilidad en el comportamiento de estas variables, 
por lo que es complicado poder sacar conclusiones sobre su reciente evolución. 
 

• EEUU 

. En su testimonio antes el Comité de Servicios Financieros de la Cámara de Representantes el presidente de la Reserva 
Federal (Fed), Jerome Powell, dijo ayer que la economía de EEUU está sufriendo la incertidumbre generada por las 
tensiones comerciales y por el menor crecimiento ec onómico global por lo que se reafirmó en que el ban co central 
estadounidense actuará como sea necesario para apoy ar la expansión . Según declaró, tras la pasada reunión del 
Comité de Mercado Abierto de la Fed (FOMC), y basándose en los últimos datos macro publicados, todo parece indicar que 
las incertidumbres sobre los dos factores mencionados siguen pesando en las expectativas de la economía estadounidense. 
Además, señaló que el crecimiento del Producto Interior Bruto (PIB) de EEUU se había desacelerado en el 2T2019 desde el 
3,1% anualizado alcanzado en el 1T2019 como consecuencia de un importante descenso de la inversión empresarial. En 
este sentido, Powell, que citó a temas no resueltos como las disputas comerciales, el brexit o el techo del gasto, dijo que 
estas incertidumbres podrían haber contribuido al descenso de la confianza empresarial tal y como muestran recientes 
encuestas y pueden haber empezado a notarse en algunos indicadores macro. Es por ello, afirmó, que la Fed seguirá muy 
de cerca los acontecimientos y actuará apropiadamente para sostener la expansión. 
 
Por otro lado, y en relación a la evolución de los precios, Powell dijo que la baja inflación podría ser más persistente de los 
que la Fed esperaba. No obstante, reiteró que el escenario base de la Fed es el de que el crecimiento económico se 
mantenga sólido, que el mercado de trabajo continúe fuerte y que la inflación se mueva hacia el 2%. 
 
Valoración: en su testimonio escrito, publicado horas antes de su intervención ante el comité de la cámara baja, Powell 
reiteró el compromiso del banco central estadounidense en apoyar la expansión económica, dejando de esta forma abierta 
la posibilidad a una bajada de los tipos de interés oficiales en el corto plazo, sobre todo porque Powell no ve que la situación 
haya mejorado en las últimas semanas. Tras publicarse el discurso de Powell los futuros de los principales índices bursátiles 
estadounidenses se giraron al alza ya que los inversores entendieron que la probabilidad de que la Fed baje sus tasas a 
finales de mes seguía “muy viva”. 
 
. Las actas de la reunión de junio del Comité de Merc ado Abierto de la Reserva Federal (FOMC) indicaron que varios 
participantes señalaron que las razones para la apl icación de nuevas medidas de política acomodaticia se habían 
fortalecido . Así, varios miembros del FOMC dijeron que el apoyo de una política acomodaticia adicional se requerirá si 
persisten las incertidumbres globales y mantienen su peso en las perspectivas económicas.  
 
Además, varios participantes señalaron que un recorte de tipos de corto plazo podría ayudar a suavizar los efectos de 
posibles crisis adversas, y era la política adecuada, desde la perspectiva de gestión de riesgos. Igualmente, varios 
participantes mostraron su preocupación por la debilidad de la inflación y las implicaciones en las expectativas de precios. 
No obstante, otros dijeron que aún no veían una razón fuerte para una rebaja de tipos y preferían esperar a obtener más 
información. 
 
. Según la Administración de Información de la Energía (EIA), los inventarios de crudo bajaron en 9,5 millones de  
barriles en EEUU en la semana del 5 de julio . Los analistas esperaban un descenso menor, de 2,1 millones de barriles. 
Por su parte, los inventarios de gasolinas disminuyeron en la misma semana en 1,5 millones de barriles, mientras que los de 
productos destilados subieron en 3,7 millones de barriles. Los analistas esperaban en el primer caso un descenso de 0,4 
millones de barriles y en el segundo un aumento de 1,5 millones de barriles. 
 
Valoración: el precio del crudo, que ya estaba subiendo con fuerza antes de la publicación del dato, se vio impulsado al 
alza por el fuerte descenso de los inventarios, el cuarto consecutivo en el último mes. Las cifras de la EIA coincidieron con lo 
anticipado el día antes por the American Petroleum Institute (API), que había publicado que los inventarios de crudo habían 
disminuido en la semana analizada en 8,1 millones. 
 



 

Mesa Contratación 
Javier de Pedro 

Enrique Zamácola 
Enrique Ramos 

Tel Directo: 915 733 027 
Fax: 915 044 046 

 
 
Jueves, 11 de julio 2019 
________________________________________________________________________________________________________________ 

 

 

 

 

Link Securities SV                                                                                                           Comentario diario Bolsa 

 

6 

 
Noticias destacadas de Empresas  
_________________________________________________________________________________________ 
 
. Saudi Aramco, la compañía petrolera estatal saudita, ha adjudicado a TÉCNICAS REUNIDAS (TRE)  parte de del proyecto 
de las instalaciones de su nueva planta de gas en Tanajib, cuya capacidad total será de 2.500 MMSCFD y 85 MBCD de 
condensado procedentes de los campos de Marjan, Safaniyah y Zuluf, en el este de Arabia Saudita. Los contratos, que tiene 
una duración de 44 meses y un valor conjunto aproximado de $ 3.000 millones, incluyen los paquetes de recepción, 
almacenamiento y compresión del gas, así como la recuperación y fraccionamiento del NGL producido.  
 
El alcance de los mismos incluye la ingeniería, suministro de equipos y materiales, construcción, instalación y comisionado 
hasta la terminación mecánica. Las nuevas instalaciones servirán para la provisión de gas a la red estatal del país, 
reinyección en campos en alta mar y producción de etanol, butano, propano, pentano y demás productos asociados para 
múltiples clientes. 
 
. El operador de transporte de Milán ATM Milano se ha propuesto como objetivo para el año 2030, la eliminación de todos 
los autobuses diésel de la ciudad. Para ello, y como primer paso importante en este sentido, lanzó hace unos meses una 
gran licitación que englobaba el suministro de hasta 250 autobuses eléctricos para la ciudad, concurso que ha sido 
adjudicado a Solaris, filial polaca de CAF. Esta adjudicación consiste en un acuerdo marco por un importe aproximado de 
EUR 192 millones, estando previsto que la entrega del primer lote de 40 autobuses se inicie en junio de 2020. Gracias a este 
proyecto, Solaris refuerza su posición como líder europeo en el segmento del autobús eléctrico.  
 
. La agencia Reuters informó ayer de que la compañía aeronáutica europea AIRBUS (AIR)  confirmó que sus entregas 
aumentaron un 28% interanual en el 1S2019 hasta las 389 aeronaves, lo que supone adelantar a su rival Boeing por primera 
vez en los últimos ocho años, al verse afectada Boeing por la crisis de sus aeronaves 737 MAX. Ayer Boeing informó que 
sus entregas habían disminuido un 37% interanual, tras los accidentes de dos 737 MAX. 
 
. La agencia de calificación crediticia (S&P) confirmó el rating de FLUIDRA (FDR)  en “BB” con perspectiva “estable”, 
después de que su principal accionista, Rhône Capital, vendiera el 26 de junio una participación del 4% de la compañía por 
unos EUR 92 millones. Tras esta operación, Rhône Capital seguirá siendo el mayor accionista de FDR, con 
aproximadamente el 38% del capital, mientras que el capital flotante será de alrededor del 33%. 
 
. Nedgia, la filial de redes de gas de NATURGY (NTGY), tomó ayer la decisión de paralizar sine die todas sus inversiones en 
desarrollo de nuevas infraestructuras en España. NTGY responde así a la propuesta de la Comisión Nacional de los 
Mercados y la Competencia (CNMC) de recortar bruscamente los peajes que cobran las empresas energéticas por sus 
redes. Esos recortes son especialmente relevantes en las redes de gas, donde en algunos casos llegan a más del 21%. La 
cúpula de Nedgia se reunió ayer por la mañana para tomar la decisión, que tiene efectos inmediatos, según ha podido saber 
Expansión. La empresa solo mantendrá las inversiones estrictamente necesarias que requiere el mantenimiento ordinario de 
las instalaciones. 
 
. Expansión destaca en su edición de hoy que RED ELÉCTRICA (REE) , empresas que gestiona la infraestructura de alta 
tensión de luz, emitió ayer un duro informe contra el regulador en el que llega a decir que la propuesta de la CNMC 
contraviene la normativa sobre la Transición Ecológica que ha firmado el Gobierno, y pone en peligro ese ambicioso plan. 
Además, el presidente de REE, el ex ministro socialista Jordi Sevilla, afirmó que la estrategia de los recortes indiscriminados 
en el gasto solo conduce, con certeza, al deterioro en la calidad de la prestación de los servicios, sin que se hayan podido 
demostrar sus ventajas. 
 
. El diario Expansión informó ayer que QUABIT (QBT)  anunció la compra de suelo, con 105.000 metros cuadrados 
edificables, con una inversión total de EUR 21,7 millones. En estos siete suelos, finalistas y ubicados en las provincias de 
Madrid, Guadalajara, y Valencia, la compañía podrá desarrollar 550 nuevas viviendas. Junto a estos terrenos, QBT se ha 
hecho con suelo urbanizable ubicado en Estepona (Málaga), con casi 42.000 metros cuadrados edificables para 380 
viviendas más. Por último, QBT ha adquirido además un edificio para rehabilitar con 57 viviendas y más de 5.760 metros 
cuadrados. 
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. El Consejo de la CNMV ha acordado modificar el precio de la Oferta Pública obligatoria de Adquisición de acciones de 
GENERAL ALQUILER DE MAQUINARIA (GALQ)  presentada por Gestora de Activos y Maquinaria Industrial, S.L., fijándolo 
en EUR 1,72 por acción, límite inferior del rango de cotización del valor el día en el que la operación fue anunciada (5 
diciembre de 2018). Cabe recordar que la compañía Gestora de Activos y Maquinaria Industrial S.L. había lanzado el 
pasado diciembre una OPA por el resto del capital que no peseía a un precio de EUR 0,977 por acción. 
 
. En relación con el aumento de capital social de VERTICE (VER) por importe de EUR 11.968.654,20 mediante la emisión y 
puesta en circulación de 11.968.654.200 nuevas acciones ordinarias de EUR 0,001 de valor nominal cada una de ellas, 
mediante aportaciones dinerarias y con reconocimiento del derecho de suscripción preferente, la CNMV verificó ayer que 
concurren los requisitos exigidos para la admisión a negociación de las Nuevas Acciones emitidas conforme a la escritura de 
aumento de capital inscrita en el Registro Mercantil de Madrid el pasado 8 de julio de 2019.  
 
Asimismo, las Sociedades Rectoras de las Bolsas de Valores de Madrid y Barcelona acordaron ayer la admisión a 
negociación de las nuevas acciones. En consecuencia, se prevé que la negociación efectiva de las Nuevas Acciones en las 
Bolsas de Valores de Madrid y Barcelona a través del Sistema de Interconexión Bursátil comience hoy jueves, 11 de julio de 
2019. 
 
. José Ignacio Goirigolzarri, presidente de BANKIA (BKIA) , rechazó ayer cualquier fusión de esta entidad con el BANCO 
SABADELL (SAB) . Según dijo, BKIA tiene un plan estratégico para tres años y el escenario en el que maneja es mantener 
el perímetro actual. Goirigolzarri añadió que todo lo demás son rumores, pero su intención es cumplir con el plan estratégico. 
 
. La filial sudafricana de la compañía siderúrgica ARCELORMITTAL (MTS)  prevé recortar más de 2.000 empleos, un 22% 
de su plantilla local, tras anunciar que prevé entrar en pérdidas en el 1S2019 por las importaciones de acero más barato y 
los mayores costes. 
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