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Comentario de Mercado (aproximadamente 6 minutos de lectura) 
 

 
Los mercados europeos de renta variable cerraron la  sesión de ayer con fuertes avances, 
impulsados por la mejora generalizada que mostraron  los índices de actividad del sector 
manufacturas , los PMIs manufactureros, con respecto a la actividad del mes anterior. La 
recuperación de la demanda impulsó al alza los mismos, permitiendo la primera expansión de la 
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actividad en la Zona Euro desde principios de 2019. No obstante, sigue preocupando la pérdida de 
empleos en el sector que, aunque ralentizó su ritmo en julio, sigue a la mayor tasa desde la crisis de 
2009. 
 
La apertura en Europa fue alcista, al mostrar el índice de actividad manufacturero de China 
expansión de la actividad en julio con respecto a junio, lo que impulsó aquellos índices con un mayor 
peso relativo de compañías exportadoras, como el DAX alemán. Posteriormente los mencionados 
buenos datos manufactureros permitieron las subidas cercanas o superiores al 2% de los principales 
índices europeos, quedándose el Ibex-35 algo rezagada respecto al resto, a pesar de una subida 
cercana al 1,5%, posiblemente afectado por los malos datos de turismo de junio -ver sección de 
Economía y Mercados. En el terreno empresarial destacar las pérdidas de dos entidades bancarias 
europeas como Société Générale y HSBC, cuyos resultados estuvieron por debajo de los esperados 
por el consenso.  
 
Por otro lado, la sesión en Wall Street también fue muy positiva, con mejoras en los principales 
índices de renta variable (DowJones, S&P 500 y Nasdaq Composite) liderados por la evolución 
positiva, una vez más, de las mayores compañías tecnológicas del país (Microsoft, Apple, Netflix). 
Los buenos datos manufactureros del ISM manufacturas, que mostraron una significativa expansión 
con respecto a la actividad del mes precedente, también contribuyeron en la apertura a la subida de 
los índices. Además, y como mostramos en nuestra sección de Economía y Mercados, el último 
informe de resultados de FactSet mostró que el 84% de las compañías integrantes del S&P 500 que 
han presentado sus resultados trimestrales han batido las estimaciones de resultados del consenso. 
En caso de mantenerse este nivel hasta el final del trimestre, constituiría el mayor nivel desde que 
FactSet comenzó a recopilar los datos, en 2008. 
 
Por otra parte, indicar que en el terreno político se mantienen las negociaciones entre republicanos y 
demócratas en EEUU para aprobar el quinto paquete de estímulo para combatir los efectos 
negativos del coronavirus de origen chino sobre la economía del país y apoyar a las personas más 
afectadas por los mismos. A pesar de que se realizan progresos en las mismas, la cercanía de las 
elecciones presidenciales de noviembre influye para que los demócratas dilaten el proceso, lo que he 
llevado al Gobierno Trump al estudio de medidas unilaterales, aunque somos de la opinión de que al 
final ambas partes están “condenadas a entenderse” y llegarán finalmente a un acuerdo. 
 
En la sesión de HOY, la agenda macroeconómica es más ligera, destacando como únicas citas 
destacadas la publicación del índice de precios de la producción (IPP) de la Zona Euro, y ya por la 
tarde, de los pedidos de fábrica de EEUU, ambos del mes de junio.  
 
Esperamos que la apertura de HOY en Europa venga plana o ligeramente al alza, consolidando las 
ganancias obtenidas ayer, y siguiendo la estela alcista del cierre de ayer en EEUU y de los mercados 
asiáticos esta mañana 
 
 

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

• Bayer (BAYN-DE): 2T2020; 
• Infineon Technologies AG (IFX-DE): 3T2020; 
• Atlantia SpA (ATL-IT): 2T2020; 
• Buzzi Unicem SpA (BZU-IT): 2T2020; 
• Intesa Sanpaolo SpA (ISP-IT): 2T2020; 
• Telecom Italia SpA (TIT-IT): 2T2020; 
• Koninklijke DSM NV (DSM-NL): 2T2020; 
• Galenica AG (GALE-CH): 2T2020; 
• BP Plc (BP-GB): 2T2020; 

 
Wall Street:  publican resultados trimestrales, entre otras compañías: 
 

• Activision Blizzard (ATVI-US): 2T2020; 
• Beyond Meat, Inc. (BYND-US): 2T2020; 
• Jazz Pharmaceuticals (JAZZ-US): 2T2020; 
• Coca-Cola Consolidated, Inc. (COKE-US): 2T2020; 
• Prudential Finantial (PRU-US): 2T2020; 
• Ralph Lauren Corp (RL-US): 1T2021; 

 
 

Economía y Mercados  
_________________________________________________________________________________________ 
 

• ESPAÑA  
 
. El índice de actividad del sector manufacturero espa ñol, PMI manufacturas, que elabora la consultora IHS Markit, 
repuntó en julio hasta los 53,5 puntos, desde los 4 9,5 puntos del mes anterior , y frente a los 51,1 puntos del consenso. 
Recordamos que una lectura por encima de 50 puntos indica expansión de la actividad con respecto al mes precedente, 
mientras que una lectura por debajo de ese nivel indica contracción de la misma. La lectura indicó que España es el país 
europeo con una mayor expansión con respecto al mes de junio y, además, es la mayor lectura de los últimos 27 meses. El 
proceso de reapertura de la actividad económica tras el confinamiento y el aumento de la demanda, fueron los factores que 
impulsaron al alza este índice. 
 
. España recibió en junio la visita de 204.926 turista s internacionales, un 97,7% menos que en el mismo m es de 
2019. Su gasto alcanzó los EUR 133 millones, lo que supone un descenso del 98,6%, según reflejan las encuestas Frontur y 
Egatur publicadas ayer por el Instituto Nacional de Estadística (INE), que recogen la leve apertura al turismo internacional 
producida ese mes tras el parón total de la actividad en abril y mayo. En el 1S2020 el número de turistas que visitaron 
España disminuyó un 71,7% y rozó los 10,8 millones. Su gasto bajó un 70,6% respecto al mismo periodo del año anterior, 
alcanzando los EUR 11.840 millones. 
 
. Según informó Europa Press, La deuda bancaria de las familias e instituciones s in ánimo de lucro residentes en 
España creció ligeramente en mayo al subir en EUR 8.3 16 millones respecto al mes anterior , hasta los EUR 705.573 
millones, por lo que marcó su nivel más alto desde agosto del año pasado, en plena crisis del Covid-19. 
 
Por su parte, la deuda de las empresas se elevó en cambio en junio un 0,4% debido a las medidas de liquidez, hasta los 
EUR 945.183 millones, con EUR 4.038 millones más en un mes y registrando la cota más alta desde abril de 2015, según 
los datos del Banco de España publicados este lunes. No obstante, pese a la subida registrada en el sexto mes del año, el 
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endeudamiento de los hogares españoles se sitúa un 1,1% por debajo de los niveles de hace un año, con EUR 7.757 
millones menos en un año. 
 
Mientras, el de empresas se incrementó en junio un 5,1% interanual debido a las medidas de liquidez aprobadas por el 
Ejecutivo para paliar la crisis del Covid-19, como los avales con garantías del ICO, sumando EUR 46.102 millones. 
 
. España ha solicitado a la Comisión Europea el acceso al programa europeo de mitigación de los riesgos de  
desempleo, el conocido como SURE, por más de EUR 20.00 0 millones  para financiar programas con préstamos 
comunitarios los programas de apoyo a trabajadores, autónomos y empresas como los expedientes de regulación temporal 
de empleo (ERTE). Este programa fue uno de los tres nuevos mecanismos puestos en marcha a nivel europeo, junto a la 
línea precautoria del Mecanismo Europeo de Estabilidad y los avales del Banco Europeo de Inversiones (BEI), para dar una 
respuesta sanitaria, económica y social a los efectos de la pandemia del Covid-19, informa el Ministerio de Asuntos 
Económicos y Transformación Digital. El programa SURE, cuyas solicitudes de acceso están abiertas hasta este viernes y 
se espera que unos 18 países de la UE lo soliciten, movilizará unos recursos máximos a nivel comunitario de EUR 100.000 
millones y se financiará con emisiones de deuda de la Unión Europea en el mercado. Los Estados miembros contribuyen al 
instrumento aportando avales a las emisiones de la Unión Europea 
 

• ZONA EURO-UNIÓN EUROPEA  
 
. La lectura final del índice de actividad manufactur era, PMI manufacturas de la Zona Euro se elevó hasta los 51,8 
puntos , desde su lectura inicial de 51,1 puntos, y superando también los 47,4 puntos del mes anterior. Además, la lectura 
supuso la primera expansión en el sector de los últimos 18 meses. Recordamos que una lectura por encima de 50 puntos 
indica expansión de la actividad con respecto a la del mes precedente, mientras que una lectura por debajo de ese nivel 
indica contracción de la misma. 
 
La encuesta elaborada por la consultora IHS Markit destacó las mejoras de la producción y de los nuevos pedidos en julio. 
Además, la mejoría fue generalizada, con todos los segmentos de mercado con lecturas por encima de los 50,0 puntos. Los 
bienes de consumo experimentaron su mejor desempeño de los últimos 18 meses. Desglosando la lectura por países, solo 
Grecia y Holanda registraron lecturas por debajo de los 50 puntos. La lectura final del PMI manufacturas de Alemania  se 
elevó hasta los 51,0 puntos de julio, frente a una lectura preliminar de 50,0 puntos, que era lo esperado por el consenso de 
analistas, mientras que la lectura final del PMI manufacturas de Francia , de 52,4 puntos, fue ligeramente inferior a su 
lectura inicial de 52,6 puntos, aunque batió la lectura estimada de 52,0 puntos del consenso. La lectura final del PMI 
manufacturas de España  se elevó hasta los 53,5 puntos, desde los 49,0 puntos de la lectura previa, y frente a la lectura 
esperada de 51,1 puntos del consenso. Por su lado, el PMI manufacturas final de Italia  alcanzó los 51,9 puntos, frente a la 
estimación de 50,5 puntos del consenso y la lectura preliminar de 47,5 puntos. En general, el desarrollo de los índices fue 
optimista, aunque las cifras de empleo siguen siendo preocupantes. La tasa de pérdida de empleos se ralentizó, aunque 
sigue siendo superior a cualquier mes desde 2009. 
 

• EEUU 

. El índice manufacturero de julio de EEUU, ISM manufactu ras, se elevó hasta los 54,2 puntos, superando los 53,6 
puntos del consenso . La lectura es la mayor desde marzo de 2019, supone una mejora mensual de 1,6 puntos, y es el 
tercer mes consecutivo de crecimiento. Recordamos que una lectura por encima de 50 puntos indica expansión de la 
actividad con respecto al mes precedente, mientras que una lectura por debajo de ese nivel indica contracción de la misma. 
Ocho de los 11 componentes del índice obtuvieron mejoras con respecto al mes anterior.  
 
El subíndice de nuevos pedidos aumentó en 5,1 puntos en julio, hasta los 61,5 puntos, la mayor lectura desde septiembre de 
2018. Además, el subíndice de producción también repuntó, 4,8 puntos en julio hasta los 62,1 puntos, su lectura más 
elevada desde agosto de 2018. El empleo se contrajo por decimosegundo mes consecutivo, pero a un ritmo inferior, con el 
subíndice subiendo en 2,2 puntos, hasta los 44,3 puntos. Los precios aumentaron en 1,9 puntos, hasta los 53,2 puntos por 
los mayores precios de las materias primas. Los encuestados destacaron la estabilización de la demanda, aunque 
apuntaron aún que la incertidumbre de los próximos meses podría impactar sobre el desempleo, y sobre los presupuestos. 
Los analistas destacaron una caída de las entregas de los proveedores, aunque los componentes de inventarios podrían 
mostrar una mayor fortaleza en los próximos meses, con la disminución de las carteras y los aumentos de demanda.  
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. Funcionarios de la Casa Blanca y el partido Demócra ta se muestran precavidos sobre la posibilidad de a lcanzar un 
acuerdo para aprobar el quinto paquete de estímulo  para combatir el impacto negativo del coronavirus de origen chino, 
tras continuar las negociaciones ayer lunes. No obstante, retomarán las negociaciones hoy martes. El líder demócrata del 
Senado, Schumer, indicó que habían alcanzado progresos en asuntos como la financiación de la seguridad escolar y las 
ayudas de comida, aunque también indicó que aún tienen diferencias sustanciales. Entre las mismas, la mejora de los 
beneficios del desempleo parece ser el asunto más espinoso, seguido por las ayudas gubernamentales a regiones y 
corporaciones locales. No se destacó en la prensa ninguna propuesta de compromiso por ambas partes, lo que encaja en el 
escepticismo sobre un acuerdo próximo. Por otra parte, el Washington Post dijo que el Gobierno está considerando 
opciones para ejercer una acción unilateral en caso de no alcanzar un acuerdo. Sin embargo, no dispone de muchos 
mecanismos para llevarlo a cabo. Un artículo de The Wall Street Journal esgrimió la posibilidad de que Trump pueda 
declarar una emergencia nacional y anunciar que el Departamento de Hacienda podría diferir la recolecta de los impuestos 
sobre los salarios. 
 
. Según el último informe de resultados de FactSet, el 84% de las compañías que han presentado sus resu ltados del 
trimestre han mejorado las estimaciones del consens o de beneficio por acción , lo que supone mejorar la media cinco 
años del 72%. En conjunto, las compañías han informado de beneficios que están un 21,8% por encima de las expectativas, 
muy por encima de la sorpresa positiva media a cinco años, del 4,7%. Estos porcentajes de mejora también son 
consecuencia de las revisiones negativas a la baja durante el 2T2020 y a la recuperación más rápida desde la fase inicial de 
confinamiento. Las estimaciones para el 3T2020 están mejorando por primera vez desde el 1T2018.  
 
. The Wall Street Journal destacó que EEUU informó de 47.000 contagios adicion ales, el menor incremento de casos 
diarios adicionales en casi cuatro semanas . El diario señaló que mientras el virus parece estar ralentizándose en algunas 
zonas más afectadas como California y Florida, algunos estados del Noroeste y del Medio Oeste están registrando aumento 
de casos. La media de contagios semanal está superando la media de contagios quincenal en estados como Illinois, 
Kentucky, Michigan, Missouri, Nebraska, Oklahoma y Dakota del Sur. No obstante, el artículo también destacó que, en 
muchas partes del país, el aumento de los test está detectando más casos moderados o leves.  
 

• RESTO DEL MUNDO 
 
. La agencia Reuters destacó que el Diario de China señaló que el Gobierno de Pekín n o aceptará el robo de una 
compañía tecnológica china y que es capaz de respon der a los movimientos del Gobierno de EEUU para presi onar a 
ByteDance para que venda las operaciones de TikTok en EEUU a Microsoft . El diario añadió que hay múltiples maneras 
de responder si el Gobierno estadounidense culmina su postura. El Global Times dijo que el tratamiento de EEUU de 
ByteDance y Huawei, a la que ha incluido recientemente en una lista negra comercial, era indicativo de los esfuerzos 
estadounidenses de separar su economía de la china. Reuters citó al editor jefe de Global Times Hu Xijin que declaró que 
China adoptaría medidas de represalia si todos los periodistas chinos basados en EEUU son obligados a abandonar el país, 
incluyendo el objetivo de periodistas estadounidenses en Hong Kong. Recientemente, EEUU limitó las visas de los 
periodistas chinos en su país a 90 días, con una opción de extensión, con efectos del 11 de mayo. 
 

Noticias destacadas de Empresas  
_________________________________________________________________________________________ 
 
. BOLSAS Y MERCADOS ESPAÑOLES (BME) , presentó su balance mensual de julio y acumulado a 7M2020, del que 
destacamos lo siguiente:  
 
Renta Variable  
 

• Negociaciones acciones julio: 4.547.900 (-23,9% vs junio; +34,2% interanual; + 53,6% 7M2020).  
• Volumen acciones julio: EUR 31.747,5 millones (-36,2% vs junio; -22,4% interanual; -3,4% 7M2020)  
• Negociaciones warrants julio: 7.500 (-35,9% vs junio; +21,8% interanual; +31,1% 7M2020)  
• Volumen warrants julio: EUR 31,0 millones (-18,0% vs junio; +24,6% interanual; +3,0% 7M2020)  
• Negociaciones ETFs julio: 10.000 (-39,5% vs junio; +85,8% interanual; +196,4% 7M2020)  

 
Renta Fija  
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• Admisiones a negociación julio: 41.056.700 (-29,0% vs junio; +53,1% interanual; +39,7% 7M2020)  
• Volumen negociado julio: EUR 21.222,6 millones (-43,0% vs junio; -32,1% interanual; -12,1% 7M2020)  

 
Derivados  
 

• Futuros Ibex-35 julio: 452.400 contratos (-16,2% vs junio; -9,6% interanual; +7,0% 7M2020).  
• Futuros Mini Ibex-35 julio: 105.600 contratos (-29,3% vs junio; -4,6% interanual; +27,2% 7M2020).  
• Futuros acciones julio: 158.600 contratos (-80,9% vs junio; -73,2% interanual; -35,8% 7M2020)  
• Opciones Ibex-35 julio: 103.800 contratos (-64,1% vs junio; -65,5% interanual; -33,8% 7M2020).  
• Opciones acciones julio: 1.387.800 contratos (-52,2% vs junio; +11,6% interanual; +30,6% 7M2020). 

 
. Según destaca hoy Expansión, el grupo inversor canadiense Brookfield ha mostrado a algunos accionistas de MERLIN 
PROPERTIES (MRL) su interés por adquirir algunas participaciones en MRL. El diario señala que Brookfield se plantearía 
lanzar una Oferta Pública de Adquisición (OPA) sobre el capital de la Socimi española. Expansión señala que MRL cotiza en 
la actualidad con un descuento del 55% frente al valor liquidativo de sus activos, capitalizando cerca de EUR 3.300 millones. 
En el accionariado de MRL destacan SANTANDER (SAN), con una participación superior al 22%, Manuel Lao, con un 6% y 
BlackRock con casi un 4%. El diario también señala que otros grandes fondos también se han interesado por la compañía 
en los últimos meses, aunque el grupo canadiense ha sido el más activo en su avance. 
 
 AMPER (AMP)  comunica que el pasado viernes 31 de julio, su vertical industrial, Nervión Industries (en su división Naval-
Offshore), ha resultado adjudicataria del mayor contrato de offshore wind adjudicado hasta la fecha para la construcción 
seriada de jackets. El proyecto, adjudicado por Navantia, consiste en la construcción, en modalidad “llave en mano”, de 62 
jackets para el parque Saint Brieuc que IBERDROLA (IBE) desarrollará en la Bretaña francesa. La ejecución se desarrollará 
entre España y Francia ya que el contrato incluye una parte de contenido local, por lo que Amper Industrial prefabricará 
componentes para 34 jackets en el puerto de Brest.  
 
El importe del contrato para la ejecución directa de AMP es de EUR 100,7 millones más impuestos. Con esta adjudicación, 
AMP consolida en total una contratación de más de EUR 210 millones sólo en el mes de julio. En consecuencia, a día de 
hoy, la cartera de proyectos ejecutables supera los EUR 330 millones, que triplica la existente a cierre del año 2019 y 
supone la mayor cifra de contratación pendiente de ejecutar de AMP en la última década 
 
. Según Expansión, ACCIONA (ANA)  se ha adjudicado el contrato de obras de construcción de una línea ferroviaria en 
Filipinas, la que conectará con aeropuerto internacional de Clark, a 80 kilómetros al Norte de Manila, un proyecto de EUR 
330 millones. El proyecto logrado ahora en Filipinas cuenta con financiación del Banco Europeo de Desarrollo (BED), y 
consiste en la construcción de una línea ferroviaria principal de 6,5 kilómetros de longitud, que incluye un tramo en 
estructura elevada y otro, el del acceso al aeropuerto, subterráneo. 
 
. Según la agencia Europa Press, York Capital ha notificado una participación superior al 1,6% en el accionariado de 
MÁSMÓVIL (MAS)  en forma de instrumentos financieros, coincidiendo con la Oferta Pública de Adquisición (OPA) lanzada 
por los fondos KKR, Providence y Cinven sobre el operador español de telecomunicaciones. Según consta en los registros 
de la CNMV, el fondo neoyorquino cruzó o alcanzó este umbral de participación en el accionariado el pasado jueves 30 de 
julio, un día después a que el organismo regulador diera su visto bueno a la operación 
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