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Comentario de Mercado (aproximadamente 6 minutos de lectura) 
 

 
Los mercados europeos de renta variable cerraron AY ER con caídas significativas . Entre los 
factores que explican dichas caídas estarían, i) la constatación de las diferencias entre los partidos 
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Demócrata y Republicano a la hora de alcanzar un acuerdo para la aprobación de un nuevo paquete 
de estímulo para combatir el coronavirus, ii) las declaraciones del gobernador del Banco de 
Inglaterra (BoE) tras la reunión de la institución, en las que advirtió contra un escenario a futuro 
menos optimista del esperado, iii) la renacida tensión entre China y EEUU, que podría terminar 
afectando al acuerdo comercial firmado por ambas potencias. 
 
Con respecto al primer factor, los líderes de ambos partidos norteamericanos, Pelosi (demócrata) y 
Connell (republicano) se muestran en público mucho más decididos a alcanzar un acuerdo que en la 
mesa de negociaciones, en la que las diferencias entre ambos parecen insalvables, al realizar muy 
pocas concesiones a la otra parte. Como hemos señalado ya con anterioridad, creemos que estas 
negociaciones se están utilizando como herramienta electoral de cara a las elecciones 
presidenciales de noviembre, por lo que vemos complicado un acuerdo antes de que finalice esta 
semana.  
 
Por otro lado, el Banco de Inglaterra (BoE) mantuvo sus tipos de interés y su programa de compra de 
activos sin cambios, algo esperado y descontado por los mercados, e incluso revisó al alza sus 
previsiones de caída del PIB de Reino Unido para este ejercicio y los siguientes. No obstante, el 
gobernador del BoE, Bailey, “dibujó” un escenario menos optimista del esperado indicando que la 
economía no alcanzará su nivel previo a la pandemia hasta que finalice 2021, algo que pesó en el 
ánimo de los inversores y supuso un lastre para la evolución de los principales índices europeos 
hasta el final de la sesión.  
 
Adicionalmente, las declaraciones del secretario de Estado de EEUU en las que instaba a las 
compañías estadounidenses a dejar de utilizar o hacer negocios con aplicaciones de origen chino, 
reavivó la tensión entre ambas potencias, algo que podría impactar en las relaciones comerciales 
entre ambos países. De momento, hay una reunión fijada para el 15 de agosto entre ambas partes, 
con el objetivo de hacer seguimiento del cumplimiento del acuerdo comercial de fase inicial.  
 
La sesión de AYER de Wall Street fue mucho más positiva, al cerrar los principales índices con 
avances, impulsados una vez más por los valores de corte tecnológico. De esta forma, tanto el 
DowJones (+0,7%), como el S&P 500 (+0,6%) registraron su quinta sesión consecutiva al alza, 
mientras que el Nasdaq Composite cerró por encima de los 11.000 puntos por primera vez en su 
historia. El impulso de las FAANG (Facebook: +6,0%; Apple: +3,5%; Amazon: +0,6%; Microsoft: 
+1,6%; y Netflix: +1,4%) permitió que los índices cerraran con ganancias.  
 
Además, los datos macroeconómicos, con unas peticiones semanales de subsidios de desempleo 
significativamente por debajo de las estimadas -ver sección de Economía y Mercados- también 
sustentaron la tendencia positiva de los mercados, sobreponiéndose a las declaraciones de los 
líderes de ambos partidos, en los que se reprochan mutuamente el no haber llegado aún al acuerdo 
para aprobar un nuevo paquete de estímulos para combatir el coronavirus.  
 
La sesión de HOY tiene como principal cita el dato de empleo no agrícola de julio en EEUU, un dato 
que cobra mayor importancia después del decepcionante dato de creación de empleo privado que 
publicó el pasado miércoles la procesadora de nóminas ADP y que sembró las dudas sobre la 
fortaleza del mercado laboral estadounidense. En principio se espera que EEUU haya creado más 
de un millón de puestos de trabajo y que la tasa de desempleo se sitúe en el 10,5%. Recientemente, 
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el presidente Trump afirmó que el dato de empleo de este viernes será positivo, y suele recibir un 
avance del mismo, por lo que cabe esperar que el mismo sea positivo. 
 
Adicionalmente, los inversores contarán con otras referencias en la agenda macroeconómica, como 
la balanza comercial y la producción industrial tanto de Francia como de Alemania del mes de julio, 
que también captarán la atención de los inversores hasta que se publique el dato de empleo 
mencionado. 
 
Por lo demás, esperamos que la sesión de HOY comience plana o ligeramente a la baja en Europa, 
a pesar del cierre positivo de Wall Street, siguiendo la estela del cierre a la baja de los mercados 
asiáticos. Posteriormente, serán los datos macroeconómicos y las noticias políticas las que 
determinen el cierre de los mismos. 
 

Analista: Íñigo Isardo Rey 
 

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

• Galapagos NV (GLPG-NL): 2T2020; 
• Outokumpu Oyj (OUT1V-FI): 2T2020; 
• Unipol (UNI-IT):  2T2020; 
• SAS AB (SAS-SE):  Ventas, ingresos y tráfico de julio de 2020; 

 
Wall Street:  publican resultados trimestrales, entre otras compañías: 

 
• DISH Network (DISH-US): 2T2020; 
• Icahn Enterprises (IEP-US): 2T2020; 
• Sabre Corp. (SABR-US): 2T2020; 

 
 

Economía y Mercados  
_________________________________________________________________________________________ 
 

• ESPAÑA  
 
. La compraventa de vivienda se desplomó en mayo en p leno estado de alarma un 53,4% en comparación con e l 
mismo mes de 2019, hasta 25.483 transacciones , en tanto que el precio medio por metro cuadrado repuntó un 1,5% 
(EUR 1.430), según los datos publicados ayer por el Consejo General del Notariado. Los préstamos hipotecarios para la 
adquisición de una vivienda cayeron un 43,7% en mayo en tasa interanual, hasta 15.325 operaciones, con una cuantía 
media que aumentó un 11,2%, hasta EUR 147.459. Por tipo de vivienda, la venta de pisos de precio libre se redujo un 54%, 
con caídas del 56,2% para los usados y del 33% para los nuevos en tasa interanual. Las viviendas unifamiliares también 
disminuyeron sus ventas, un 51,6% en mayo. El valor de los pisos de segunda mano aumentó un 1,7% de media (EUR 
1.599) y el de los pisos nuevos bajó un 1% (EUR 2.011). 
 
. El Tesoro Público ha colocado este jueves EUR 4.572,5 millones en bonos y obligaciones del Estado, en el rango 
medio previsto, y lo ha hecho registrando tipos más  bajos  en su primera subasta tras el acuerdo alcanzado el pasado 
21 de julio en el Consejo Europeo sobre el fondo de reconstrucción. La demanda ha superado ampliamente lo colocado en 
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los mercados, ya que las peticiones se han situado por encima de los EUR 10.519,93 millones, más del doble de lo 
finalmente adjudicado, lo que demuestra el interés por los títulos de deuda española. En concreto, ha colocado EUR 979,28 
millones en bonos a 3 años, frente a una demanda de EUR 3.969,41 millones, con un tipo de interés marginal del -0,379%, 
por lo que ha cobrado más a los inversores por este papel, ya que la referencia era el -0,223% de la subasta del pasado 18 
de junio. 
 

• ZONA EURO-UNIÓN EUROPEA  
 
. La cartera de nuevos pedidos de la industria manufa cturera alemana subió en junio un 27,9% respecto al  mes 
anterior . El aumento ha sido mayor de lo esperado, ya que el consenso de analistas anticipó un crecimiento del 10,1%. No 
obstante, en términos interanuales el retroceso fue del 11,3% como consecuencia del impacto de la pandemia, según datos 
provisionales difundidos ayer  por la Oficina Federal de Estadística (Destatis). Los pedidos del extranjero aumentaron un 
22% interanual, gracias a la mayor demanda, tanto de la Zona Euro (+22,3%) como de otros países (+21,7%), mientras que 
los pedidos domésticos se incrementaron en un 35,3% interanual. 
 
Por categorías, la demanda fue superior para bienes de capital (+45,7%), bienes intermedios (+10,6%) y bienes de consumo 
(+1,1%). Adicionalmente, los nuevos pedidos para la industria del automóvil volvieron a aumentar en junio (+66,5%), aunque 
siguen siendo un 12,2% inferiores a los del mes de febrero. En términos interanuales, los pedidos de fábrica cayeron un 
11,3%. 
 
 

• REINO UNIDO 
 
. El Comité de Política Monetaria del Banco de Inglater ra (BoE, por sus siglas en inglés) ha decidido de fo rma 
unánime, con nueve votos a favor y ninguno en contr a, dejar intacta su política monetaria . Ha mantenido los tipos de 
interés en el mínimo histórico del 0,1% y deja en £ 745.000 millones (unos EUR 823.670 millones) el tamaño de su 
programa de compras de deuda. En su comunicado, el BoE defiende que la postura actual de la política monetaria sigue 
siendo apropiada para hacer frente a la profunda crisis provocada por la pandemia del coronavirus. El banco central 
británico aumentó sus compras de deuda hasta los £ 745.000 millones en su anterior reunión, a mediados de junio. 
 
Por otra parte, el Gobernador del BoE, Andrew Bailey, rechazó las indicaciones de que el banco central británico es 
demasiado optimista en sus perspectivas económicas. El BoE revisó al alza sus previsiones económicas -ahora el BoE 
prevé una caída del PIB del Reino Unido del 9,5% en 2020, frente a la previsión de caída del 14% de mayo. Sin embargo, la 
institución estimó un rebote en 2021 del 9%, frente a la estimada con anterioridad del 14%, y un crecimiento del 3,5% en 
2022. El factor determinante de la recuperación económica será la evolución del Covid-19, indicó Bailey. 
 

• EEUU 

. Los funcionarios de la Casa Blanca y el partido Dem ócrata fracasaron en realizar avances en sus negoci aciones de 
ayer jueves sobre la aprobación del quinto paquete de estímulo para combatir los efectos negativos del  
coronavirus . El jefe de personal de la Casa Blanca, Meadows dijo que ambas partes estaban aún a una distancia 
considerable en sus posiciones, mientras que el secretario del Tesoro, Steven Mnuchin dijo que el presidente de EEUU, 
Donald Trump seguiría adelante con medidas ejecutivas si los funcionarios deciden hoy viernes que el mantener más 
negociaciones es estéril. Con anterioridad, Trump había ordenado a sus ayudantes preparar medidas ejecutivas de opciones 
sobre recortes de impuesto en los salarios, protección contra los desahucios, extensiones del desempleo, y repagos de 
préstamos de estudiantes. Mientras que Trump tiene libertad de acción en los desahucios, los Demócratas rechazaron la 
idea de medidas ejecutivas en los otros aspectos, advirtiendo que podría afrontar demandas legales. 
 
. El número de peticiones semanales de subsidio de des empleo en EEUU alcanzaron las 1,186 millones en la 
semana del 1 de agosto , lo que supone el menor nivel desde que comenzó la pandemia del coronavirus de origen chino y 
la mayor caída semanal de los últimos dos meses. El consenso de analistas espera una cifra sustancialmente superior, de 
1,43 millones. La media móvil de 4 semanas, que elimina la volatilidad entre semanas, disminuyó hasta los 1,34 millones, 
desde los 1,37 millones anterior, mientras que las peticiones continuadas de desempleo disminuyeron en la semana del 25 
de julio hasta los 16,11 millones, desde los 16,72 millones de la semana anterior. 
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. La agencia Bloomberg informó que el presidente del grupo de trabajo de los Mercados Financieros señaló que, para 
poder operar en un mercado estadounidense, las comp añías deben garantizar el acceso a los reguladores 
americanos a sus auditorías . El grupo aún no ha determinado como aplicar las directrices. Mientras que la sanción última 
sería su expulsión de los mercados financieros, el Departamento del Tesoro y el organismo regulador de los mercados 
(SEC) establecerán cómo de vinculante es esta orden en la implementación de las normas. China ha rechazado en el 
pasado autorizar a los inspectores del Consejo de Supervisión Contable de compañías públicas a revisar las auditorías de 
Alibaba, Baidu y otras compañías chinas que cotizan en los mercados estadounidenses. El secretario del Tesoro, Steven 
Mnuchin, dijo en un comunicado que las recomendaciones de los reguladores se hicieron de forma unánime. 
 
 

• RESTO DEL MUNDO 
 
. Las exportaciones a través de aduanas de China aume ntaron un 7,2% interanual en julio , su mayor lectura en siete 
meses, frente a una caída esperada del 0,6% y que sigue a un aumento del 0,5% del mes anterior. Las importaciones 
cayeron un 1,4% frente a una subida esperada del 0,9%, y que sigue al incremento del 2,7% de junio. Las primeras 
conclusiones sugieren que la fortaleza de las exportaciones refleja la reapertura de las economías extranjeras a las 
restricciones contra el coronavirus, así como el impulso actual de la demanda de suministros médicos y otro equipamiento 
relacionado con la pandemia. Los envíos a EEUU aumentaron un 12,5%, su mayor aumento desde 2018. Hay que recordar 
que el PMI oficial mostró una notable ralentización en la caída de las órdenes de exportación. No hubo más implicaciones de 
largo alcance, ya que las perspectivas a corto plazo se mantienen inciertas. El enfoque también se vio eclipsado por el 
anuncio de una reunión el 15 de agosto entre EEUU y China, en el que previsiblemente ambas partes aireen sus diferencias 
en una videoconferencia. 
 
 

Análisis Resultados 1S2020 Empresas Cotizadas – Bol sa Española  
_________________________________________________________________________________________ 
 
. DIA presentó ayer sus resultados correspondientes al primer semestre del ejercicio (1S2020), de los que destacamos los 
siguientes aspectos: 
 
RESULTADOS DIA 1S2020 vs 1S2019 
 

EUR millones 1T2020 1T2019 Var 20/19 (%)

Ventas netas 3.515,2 3.444,6 2,0%

Margen Bruto 761,1 672,6 13,2%

EBITDA 59,7 -55,6 -

EBIT -52,0 -321,7 83,8%

Beneficio neto atribuible -187,7 -418,7 55,2%  
Fuente: Estados financieros de la compañía. 
 

• DIA aumentó un 2,0% interanual sus ventas netas  en el 1S2020, hasta situarlas en EUR 3.515,2 millones, gracias 
al impacto positivo tanto de las medidas de transformación como del aumento del consumo de alimentos en el 
hogar debido al confinamiento, y pese a la reducción del número de tiendas en un 6,0% y la depreciación del peso 
argentino (34,1%) y el real brasileño (19,1%). 
 

• En términos comparables (like-for-like) las ventas de DIA aumentaron un 8,7%, impulsadas por el incremento del 
25,7% en la cesta media, que compensa el descenso del 13,5% en el número de tickets, con un crecimiento 
subyacente en España y Portugal antes de la pandemia de COVID y unas cifras positivas en junio (+10%). 
 

• El margen bruto , por su parte, se elevó hasta los EUR 761,1 millones, una mejora interanual del 13,2%. En 
términos sobre ventas, el margen bruto alcanzó el 21,7%, frente al 19,5% del mismo periodo del año anterior. 
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• El cash flow de explotación (EBITDA)  cerró el 1S2020 en EUR 176,9 millones, que compara positivamente con 
los EUR 13,5 millones del 1S2019, gracias a la reducción de los costes de reestructuración, que disminuyeron con 
fuerza al concluirse las principales iniciativas de 2019 y pese a los costes extraordinarios de 26 millones debidos a 
la COVID-19. En términos ajustados, eliminando los elementos no recurrentes, DIA obtuvo un EBITDA de EUR 
59,7 millones, frente a una pérdida de EUR 55,6 millones en el 1S2019. 
 

• El resultado neto de explotación (EBIT)  resultó en una pérdida de EUR 52,0 millones, que es un 83,8% inferior 
con respecto a la registrada en el mismo semestre del año precedente. 
 

• Finalmente, el resultado neto  de DIA en el 1S2020 fue una pérdida de EUR 187,7 millones, lo que supone una 
reducción del 55,2% con respecto al importe de un año antes. El resultado neto se vio perjudicado por el efecto 
monetario de EUR 82,5 millones relacionado principalmente con el real brasileño. 
 

• Por su lado, la deuda financiera neta  mejoró en EUR 68,9 millones respecto a diciembre de 2019 gracias al dato 
positivo de flujo de caja de las operaciones y la mejora del capital circulante. 
 

• La liquidez disponible  de DIA se mantiene estable en EUR 434,9 millones (EUR 420,8 millones a diciembre de 
2019), con una mejora del perfil de vencimientos de deuda tras el acuerdo de refinanciación a largo plazo y la 
amortización de bonos realizada en julio de 2019. 

 

Noticias destacadas de Empresas  
_________________________________________________________________________________________ 
 
.  Según informó Europa Press, IBERDROLA (IBE)  ha dado un paso de gigante para hacerse con la firma de renovables 
australiana Infigen Energy tras asegurarse el control de más del 50% de las acciones de la compañía. Según informó al 
mercado australiano la filial de IBE ya ha conseguido el visto bueno a su oferta del 52,75% de las acciones de la empresa. 
El plazo de aceptación de la Oferta Pública de Adquisición (OPA) de IBE, que valora el 100% de Infigen en AU$ 893 
millones (unos EUR 552,8 millones), expira mañana. De esta manera, la energética española podrá ahora nombrar a la 
mayoría de los miembros del consejo de Infigen Energy, sujeto a que haya dos consejeros independientes, hasta que IBE 
adquiera todas las acciones del grupo. Asimismo, el consejo de la empresa australiano, una vez más, llama a los accionistas 
de la compañía a aceptar la oferta de AU$ 0,92 (EUR 0,56) de IBE. 
 
. ABENGOA (ABG)  anunció la firma del acuerdo de reestructuración y el inicio del periodo de adhesiones hasta el 11 de 
septiembre. Después de retrasarse hasta en cuatro ocasiones la resolución final de la firma, el grupo de ingeniería y 
energías renovables ha cerrado un acuerdo que permite seguir adelante a la compañía.  
 
Así, ABG cierra un nuevo plan de 'rescate' financiero, el tercero en los últimos años, tras los de 2017 y 2019. En concreto, 
Abengoa Abenewco 1 (Abenewco 1), que es la sociedad cabecera de todos los negocios, recibirá un préstamo a cinco años 
por importe de hasta EUR 230 millones para el que se ha solicitado la garantía del ICO al amparo de lo previsto en el Real 
Decreto-Ley de medidas urgentes y extraordinarias contra el impacto social y económico el covid-19, que será nueva 
liquidez. 
 
Además, se suscribe una nueva línea de avales revolving a cinco años por importe de hasta EUR 126,4 millones, ampliable 
hasta EUR 300 millones, todo ello con el objeto de financiar las necesidades de liquidez y avales del grupo encabezado por 
Abenewco 1. Adicionalmente, está previsto que la Junta de Andalucía también aporte EUR 20 millones adicionales en este 
plan de rescate. 
 
Esta nueva liquidez y la nueva línea de avales, cuya eficacia está sujeta al cumplimiento de las condiciones previstas en el 
contrato de reestructuración, "serán 'pari passu' entre ellos y super senior con respecto al resto de deudas de Abenewco 1 y 
sus términos y condiciones son similares a los de la Financiación NM2 y líneas de avales actuales, indicó ABG. 
 
Por otro lado, como comisión por la concesión de la nueva línea de avales las entidades proveedoras de los avales tendrán 
derecho a recibir hasta un máximo del 3,52% del capital social de Abenewco 1 (pre-dilución) en acciones ordinarias. Las 
entidades acreditantes deben responder a la Carta de Consentimiento y, en caso de dar su aprobación, además adherirse 
al Contrato de Reestructuración (a través de la escritura de adhesión (Accession Deed) anexa a la Carta de Consentimiento) 
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y facilitar la información para el abono de valores para recibir los instrumentos de la reestructuración a los que tienen 
derecho. 
 
. El diario Expansión informó ayer que el Consejo de Administración de MÁSMÓVIL (MAS)  comunicó que ha emitido una 
opinión favorable sobre la Oferta Pública de Adquisición (OPA) de KKR, Providence y Cinven que valora la operadora de 
móvil en EUR 22,5 por acción, lo que equivale a casi EUR 3.000 millones. Con todo, la decisión del consejo ha contado con 
el voto en contra de Rafael Domínguez de la Maza, representante dominical del accionista Indumenta Pueri (la familia 
malagueña propietaria de la empresa textil Mayoral), que con el 8,25% del capital es el segundo accionista del grupo. 
 
Por otro lado, el diario Expansión informó hoy que MAS ha iniciado el despliegue de fibra en Portugal a través de sus filiales 
en el país vecino, Nowo y Oni, al adjudicar un contrato para la construcción inicial de una parte de la red, que alcanzará 
hasta 200.000 unidades inmobiliarias (hogares, oficinas y locales comerciales), alrededor de un 20% de su objetivo final. 
 
. El fabricante polaco de autobuses, Solaris, empresa perteneciente a CAF, ha cerrado tres nuevos contratos en Europa con 
un presupuesto de más de EUR 30 millones para el suministro de autobuses eléctricos y trolebuses a Alemania, Polonia y 
Rumania.  
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 
“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”. 
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