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Comentario de Mercado (aproximadamente 7 minutos de lectura) 
 

 
Los principales índices bursátiles de la Europa con tinental cerraron AYER en su mayoría al 
alza, en una sesión que fue de menos a más y en la que los volúmenes de contratación fueron muy 
reducidos, al estar la bolsa londinense cerrada por ser festivo en el Reino Unido. Al positivo 
comportamiento de estos mercados también contribuyó la evolución de Wall Street, mercado que, 
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tras comenzar el día a la baja, se giró al alza al poco tiempo, arrastrando tras de sí a la renta variable 
europea. Al término de la jornada los principales índices estadounidenses cerraron con importantes 
avances, muy cerca de sus niveles más altos del día, liderados por el Nasdaq Composite y por el 
S&P 500, índices que ya han recuperado cerca del 10% desde sus recientes mínimos de mayo. 
 
Es evidente que en las últimas semanas el sentimiento en los mercados de valores occidentales ha 
mejorado sensiblemente y ello a pesar de que, como ocurrió AYER, el flujo de noticias tanto 
macroeconómicas como geopolíticas sigue siendo negativo. Así, durante la jornada se supo que en 
la Eurozona la tasa de crecimiento interanual de los precios industriales volvió a marcar un nuevo 
récord en abril, mientras que en EEUU se confirmaba que en el 1T2022 los costes laborales unitarios 
se habían disparado al alza a la vez que la productividad laboral se hundía. Además, AYER la 
procesadora de nóminas ADP publicó las cifras de creación de empleo privado neto del mes de 
mayo en EEUU, cifras que fueron las más “flojas” desde que se dejó de destruir empleo en el país en 
2020 como consecuencia de la pandemia. Por último, AYER la vicepresidenta de la Reserva Federal 
(Fed), Lael Brainard, dejó claro que en el seno del banco central estadounidense no se está 
barajando la posibilidad de “hacer un alto puntual en el camino” en el mes de septiembre en el 
proceso en marcha de subidas de los tipos de interés oficiales al no “haber motivos” para ello. Por lo 
tanto, e interpretando lo dicho por Brainard, la Fed volverá a subir en 50 puntos básicos sus tasas de 
interés de referencia en las próximas reuniones de su Comité Federal de Mercado Abierto (FOMC). 
 
Además, y en lo que hace referencia al precio del crudo, uno de los factores más inflacionistas que 
está penalizando la marcha de la economía mundial, señalar que finalmente no se cumplieron las 
expectativas filtradas por varios medios de comunicación anglosajones de que tanto Arabia Saudita 
como los Emiratos Árabes Unidos (EAU) estarían dispuestos a suplir aumentando sus producciones 
la caída que está experimentando la producción de crudo ruso, producto de las sanciones 
occidentales. Si bien es cierto que AYER la OPEP+, con el beneplácito de Rusia, aumentó casi el 
doble la cuantía en la que va a incrementar su producción de cara a los meses de verano, este 
incremento es muy inferior al que esperaba el mercado. De este modo se explica que el precio del 
crudo, que comenzó la sesión con fuertes retrocesos, algo que fue “celebrado en las bolsas”, 
recuperara casi todo lo que había cedido por la mañana tras conocerse la noticia -ver sección de 
Economía y Mercado-.  
 
Por último, y a nivel empresarial, destacar que AYER la multinacional estadounidense Microsoft 
(MSFT-US)) revisó a la baja sus expectativas de resultados para el presente trimestre, aduciendo 
para ello el impacto negativo del tipo de cambio, concretamente de la fortaleza del dólar, factor que 
penaliza la conversión a esta divisa de sus ventas y resultados generados en el exterior. No 
obstante, las acciones de la compañía, que comenzaron la jornada con caídas superiores al 2%, 
fueron capaces de recuperase, para cerrar la sesión con alzas cercanas al 1%. 
 
Por tanto, y en una sesión en la que como hemos mostrado el flujo de noticias fue en conjunto 
bastante negativo, las bolsas occidentales fueron capaces de terminar al alza, lo cual es un buen 
síntoma y apunta a, al menos en el muy corto plazo, una mejora sustancial del sentimiento en estos 
mercados. Si a lo que estamos atendiendo es un cambio de tendencia de fondo en las bolsas o el 
típico rally alcista que suele tener lugar en los mercados bajistas, lo sabremos en las próximas 
semanas. 
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HOY, para empezar, esperamos que las bolsas europeas mantengan el buen tono de AYER y abran 
al alza, en una sesión en la que la bolsa de Londres volverá a estar cerrada por la celebración del 
Jubileo de Platino de la Reina Isabel II. Este hecho volverá a lastrar la actividad en las plazas 
bursátiles europeas continentales, por lo que los volúmenes de contratación serán muy reducidos, 
como ya hemos señalado que ocurrió AYER. 
 
Por lo demás, señalar que la agenda macroeconómica del día es HOY muy intensa, con la 
publicación en la Eurozona, sus principales economías y en EEUU de la lectura final de mayo de los 
índices adelantados de actividad del sector servicios, los PMIs servicios y el ISM no manufacturero 
estadounidense. En este sentido, señalar que el sector servicios tiene mucho mayor peso en las 
economías desarrolladas que el de las manufacturas, de ahí su mayor relevancia de cara a poder 
determinar el estado por el que atraviesan estas economías. En principio se espera que todos estos 
índices confirmen que la actividad en el sector ha seguido expandiéndose en mayo a buen ritmo, 
aprovechando todavía la inercia positiva generada en los servicios por los procesos de reapertura 
que han tenido lugar en estos países tras la última ola del Covid-19. Además, HOY se publicarán en 
EEUU las cifras de empleo no agrícola del mes de mayo. Si bien se espera que la economía 
estadounidense haya seguido generando empleo neto en el mes y que la tasa de desempleo se 
mantenga a niveles históricamente bajos, es muy factible que los datos muestren ya una cierta 
desaceleración en el ritmo de creación de empleo en el país. Habrá, igualmente, que estar muy 
pendientes a la evolución en el mes de los ingresos medios por hora, que son un buen indicador de 
los efectos de segunda ronda de la inflación. Si esta partida crece por encima de lo esperado, podría 
generar cierta tensión en los mercados de renta fija y variables estadounidenses durante la sesión. 
 

Analista: Juan J. Fdez-Figares 
 

 
Eventos Empresas del Día  
_________________________________________________________________________________________ 
 
Bolsa Española: 
 

• Sacyr (SCYR): descuenta derecho de suscripción preferente de la ampliación de capital para el pago del dividendo 
flexible por importe bruto de EUR 0,066 por acción;  
 

Economía y Mercados  
_________________________________________________________________________________________ 
 

• ESPAÑA  
 
. El número de desempleados registrados en las oficina s de los servicios públicos de empleo (antiguo Inem ) se 
redujo en 99.512 desempleados en mayo (-3,3%) , lo que situó el total de parados por debajo de los 3 millones por primera 
vez desde finales de 2008. En concreto, mayo cerró con 2.922.991 desempleados, su menor cifra desde noviembre de 
2008, según datos publicados este jueves por el Ministerio de Trabajo. El descenso del desempleo registrado en mayo es 
inferior al experimentado en igual mes de 2021, cuando se redujo en 129.378 desempleados, pero supera los retrocesos de 
mayo de 2018 y de 2019, en los que bajó en algo más de 80.000 personas. En mayo de 2020, en plena pandemia, el 
desempleo subió en 26.573 personas. En términos desestacionalizados, el desempleo bajó e n mayo en 41.069 
personas . En el último año el desempleo acumula un descenso de 858.259 parados. 
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Por otra parte, en mayo el número medio de cotizantes a la Seguridad Social a umentó en 213.643, la cifra más alta en 
un mes de mayo desde 2018 , gracias al impulso de todos los sectores económicos, especialmente de la hostelería, que 
sumó 83.400 ocupados en el mes, un 6,2% más que en abril, por el inicio de la campaña de verano. Con este repunte de 
afiliados, el número total de ocupados medios consolidó los 20 millones de ocupados, cifra que ya se superó por primera vez 
en abril, cerrándose el mes de mayo con 20.232.723 cotizantes.  
 
En términos desestacionalizados el número medio de c otizantes a la Seguridad Social subió en 33.366 traba jadores 
(+0,17%) en relación al mes de abril, hasta las 20. 025.089 personas , superándose por primera vez los 20 millones de 
cotizantes en la serie desestacionalizada. 
 

• ZONA EURO-UNIÓN EUROPEA  
 
. Eurostat publicó aye que el índice de precios de la producción (IPP) repuntó e n la Eurozona el 1,2% en el mes de 
abril con relación a marzo, mientras que en tasa in teranual lo hizo el 37,2% (36,9% en marzo) . Ambas lecturas 
quedaron algo por debajo de lo esperado por los analistas, que era de un incremento en el mes del IPP del 2,3% y uno del 
38,6% en tasa interanual. 
 
Con relación a marzo los precios de los bienes intermedios crecieron en abril el 3,8%; los de los bienes de consumo no 
duraderos el 2,7%; y los de los bienes de capital y de los bienes de consumo duraderos el 1,0%. Por su parte, los precios de 
la energía bajaron el 1,2% en el mes. Excluyendo los precios de la energía, el IPP subió el  2,6% en el mes de abril . 
 
En tasa interanual los precios de la energía repuntaron un 99,2% en abril; los de los bienes intermedios el 25,1%; los de los 
bienes de consumo no duradero el 11,2%; los de los bienes de consumo no duradero el 8,5%; y los de bienes de equipo el 
7,2%. Excluyendo los precios de la energía el IPP subió el 15,6% en tasa interanual en el mes de abril . 
 
Valoración: de momento no hay indicios de que la presión de precios en las cadenas industriales europeas se haya 
moderado. Es más, en un mes como el de abril en el que los precios de la energía, principal impulsor de la inflación en el 
sector, han descendido, el IPP ha seguido subiendo en tasas interanuales, alcanzando nuevos niveles máximos en varias 
décadas. Mientras que las alzas de precios no comiencen a moderarse en la industria es muy complicado que la inflación en 
la región lo comience a hacer. 
 

• EEUU 

. La vice presidenta de la Reserva Federal de EEUU, Lae l Brainard, dijo ayer que una subida de tipos de 50  puntos 
básicos para los meses de junio y julio parece ser el camino razonable , y que parece difícil contemplar una pausa en 
las subidas de tipos en la reunión de septiembre. Brainard indicó que si la inflación mejora, la Fed podría rebajar la subida 
de tipos hasta los 25 puntos básicos, mientras que, si no lo hace, seguiría sobre la mesa la posibilidad de una subida de 50 
puntos básicos. 
 
Por su lado, la presidenta de la Fed de Cleveland, Loretta Mester  (con voto en el FOMC) reiteró ayer su apoyo a las 
subidas de tipos de 50 puntos básicos en las próxim as dos reuniones , pero también dijo que no contemplará la 
necesidad de que la Fed haga una pausa cuando alcance su tipo neutral, hasta que disponga de los datos 
macroeconómicos que lo justifiquen. Además, Mester añadió que la Fed necesita fortaleza para atajar la inflación y advirtió 
que habrá obstáculos en el camino. 
 
. Según dio a conocer ayer la compañía procesadora de nóminas Automatic Data Processing (ADP), el sector privado 
estadounidense generó 128.000 nuevos empleos en el mes de mayo, la cifra más baja desde que esta econo mía 
dejó de destruir empleo por la pandemia en 2020 . Los analistas del consenso de FactSet esperaban una cifra muy 
superior, de 302.000 nuevos empleos privados. 
 
Cabe destacar que en mayo el sector servicios creó 104.000 nuevos empleos , con la educación generando 46.000 y la 
actividad profesional y de negocios 23.000. Por su parte, el sector manufacturero creó 24.000 nuevos empleos, mientras que 
los de la información y de la construcción destruían algo de empleo en el mes analizado. 
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Por tamaño de empresas, destacar que las de gran tamaño (más de 499 empleados) crearon 122.000 nuevos empleos; la 
de tamaño mediano (entre 49 y 499 empleados) 97.000; mientras que las de pequeño tamaño (menos de 50 empleados) 
destruyeron 91.000 .  
 
Los analistas de ADP señalan en su informe que, en un escenario de un mercado laboral ajustado y una inflación elevada, la 
creación de empleo mensual está más cerca de los niveles previos a la pandemia. La tasa de crecimiento de la 
contratación se ha moderado en todas las industrias , mientras que las pequeñas empresas siguen siendo una fuente de 
preocupación en su lucha por mantenerse al día con las empresas más grandes que han estado en auge últimamente. 
 
. El Departamento de Trabajo publicó ayer que en la semana del 28 de mayo el número de peticiones  de subsidios de 
desempleo descendió en EEUU en 11.000, hasta una cif ra ajustada estacionalmente de 200.000 peticiones , cifra algo 
inferior a la de 205.000 peticiones que habían proyectado los analistas del consenso de FactSet. La media móvil de esta 
variable de las últimas 4 semanas bajó en 500 peticiones, hasta las 206.500. 
 
Por su parte, las peticiones continuadas de subsidios de desemple o descendieron en la semana del 21 de mayo 
hasta los 1,309 millones desde los 1,343 millones d e la semana precedente , manteniéndose de este modo a niveles no 
vistos desde comienzos de los años 70, cuando el mercado laboral estadounidense era mucho más pequeño. Esta cifra es 
una buena aproximación al número total de personas que reciben pagos de los programas estatales de desempleo. 
 
. Los costes laborales unitarios, en su lectura final  del 1T2022, subieron el 12,6% con relación al 4T20 21 en términos 
anualizados (+1,0% en el 4T2021) , según dio a conocer ayer el Departamento de trabajo. La lectura superó su estimación 
inicial, que era de un crecimiento del 11,6%, que era lo esperado por los analistas. El dato refleja un aumento del 4,4% en la 
compensación por hora y una disminución del 7,3% en la productividad. Los costes laborales unitarios aumentaron un 8,2% 
en los últimos cuatro trimestres, el mayor aumento de cuatro trimestres desde el 3T1982. 
 
A su vez, la productividad laboral no agrícola descendió el 7 ,3% anualizado en el 1T2022 con relación al 4T2021,  por 
debajo de la primera estimación del dato, que apunt aba a un descenso de la productividad del 7,5% (+6, 3% en el 
4T2021), que era además lo esperado por los analistas. Cabe destacar que el del 1T2022 ha sido el descenso más 
pronunciado de esta variable desde el 3T1947, ya que la producción cayó un 2,4% y las horas trabajadas aumentaron un 
5,4%. En tasa interanual, la productividad laboral no agrícola cayó un 0,6%, en consonancia con estimaciones anteriores. 
 
. Según datos del Departamento de Comercio, los pedidos de fábrica aumentaron el 0,2% en el mes  de abril con 
relación a marzo, hasta los $ 533.200 millones , sensiblemente menos que el 0,9% que esperaban los analistas del 
consenso de FactSet.  
 
En el mes los pedidos de bienes duraderos crecieron el 0,5%, porcentaje que estuvo en línea con la primera 
estimación del dato y con lo esperado por los anali stas . Excluyendo las partidas de transporte, esta variable repuntó en 
abril el 0,4%, algo más del 0,3% estimado inicialmente, que era lo esperado por los analistas. Por último, señalar que los 
pedidos de bienes de capital fijo subieron en el mes también el 0,4%. Además, cabe destacar que los pedidos de bienes 
de consumo no duraderos repuntaron en abril el 0,2%  con relación a marzo . 
 

• PETRÓLEO 
 
. La OPEP+ acordó ayer aumentar la producción en 648.000 barriles al día, el doble de lo esperado, tanto de cara al mes de 
julio como en el mes de agosto. Sin embargo, tras la reunión que mantuvieron sus líd eres no se anunciaron aumentos 
adicionales para compensar las consecuencias de las  sanciones occidentales en la producción de petróle o ruso . En 
los últimos días se habían publicado algunas noticias en medios de relieve que apuntaban a que se estaba discutiendo la 
posibilidad de que tanto Arabia Saudita y los Emiratos Árabes Unidos (EAU) aumentasen sus producciones para compensar 
el descenso de la producción de Rusia. Además, se habló de la posibilidad de que se suspendiera la participación de Rusia 
en el acuerdo de producción de la OPEP+. 
 
Valoración: en un principio, y tras conocerse el resultado de la reunión de la OPEP+, el precio del crudo se giró al alza, tras 
haberse pasado la mayor parte de la sesión cediendo algo más del 2%. Se ve que los inversores esperaban algo más de la 
mencionada reunión, entre otras cosas un posible aumento de las producciones de Arabia Saudita y de EAU que 
compensara la reducción de la producción rusa. 
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Noticias destacadas de Empresas  
_________________________________________________________________________________________ 
 
. La agencia Europa Press informó ayer que OHLA  espera seguir creciendo en el mercado concesional a un ritmo de dos 
adjudicaciones al año pese a la gran incertidumbre económica que su presidente, Luis Amodio, dijo que la invasión de Rusia 
en Ucrania ha desatado en todo el mundo. Así lo manifestó durante su intervención en la Junta de Accionistas de la 
compañía, en la que aseguró que las empresas se enfrentan ahora a un gran factor de inestabilidad global y con efectos 
difíciles de predecir. Amodio hizo referencia, además, al actual escenario de incertidumbre, pero también de cambio y de 
transformación: Según señaló, en OHLA están preparados para afrontar estos retos y lo harán contribuyendo al progreso 
con infraestructuras sostenibles y apoyándose en sus principales pilares: su trayectoria centenaria, su globalidad, su talento 
y su apuesta por la transformación digital y por la innovación. Así, OHLA espera dar un impulso a su crecimiento gracias a 
las concesiones, como la adjudicada recientemente en Colombia por EUR 314 millones para la construcción y explotación 
durante un periodo de 29 años de una red de carreteras en el área metropolitana de Bogotá. 
 
El consejero delegado de OHLA, Fernández-Gallar, indicó por su parte que la compañía apuesta de forma continua por 
impulsar la línea de negocio de concesiones, por lo que siguen analizando proyectos en sus áreas de referencia, como 
Europa, EEUU y sobre todo en Latinoamérica para conseguir nuevas concesiones. En relación con los objetivos para 2022, 
el consejero delegado volvió a confirmar que la compañía estima alcanzar unas ventas superiores a los EUR 3.000 millones, 
así como un cash flow de explotación (EBITDA) de en torno a los EUR 110 millones y situar la contratación por encima de 
los EUR 3.500 millones. Fernández-Gallar también puso en valor la reducción de la deuda financiera bruta en 2021, ejercicio 
que cerró con EUR 523,5 millones, un 30,1% menos que en 2020. Ya en 2022, la compañía redujo en EUR 100 millones 
adicionales esta cifra, por lo que a lo largo de último año la deuda habría disminuido en EUR 300 millones, lo que ha 
permitido mejorar el perfil crediticio de la compañía. 
 
. Según informó Europa Press, Cimic, la filial australiana de ACS, ha adquirido una planta fotovoltaica de 125 MW en el 
Estado de Victoria (Australia), que otra de sus empresas, UGL, ya está comenzando a construir con el objetivo de comenzar 
las operaciones a finales de 2023. Esta es la primera gran operación anunciada desde que ACS, después de que su filial 
alemana, Hochtief, se hiciese con todo el capital de Cimic. Además, se trata del primer proyecto a gran escala orientado a la 
energía fotovoltaica que desarrolla Cimic en propiedad, alineado con la estrategia anunciada por el presidente de ACS, 
Florentino Pérez, de poner el foco en el desarrollo de la energía renovable, junto con el negocio concesional de autopistas. 
 
. El diario Expansión destaca en su edición de hoy que la aerolínea Iberia, integrante del holding IAG, ha puesto en marcha 
un plan para adaptar su estructura a la situación post-Covid. Las líneas principales son recuperar plenamente su capacidad, 
potenciar las sinergias dentro del grupo IAG, reducir deuda y mejorar su rentabilidad. Para ello, desarrollará servicios 
personalizados para captar a los clientes premium, que son los más rentables. Este año, la aerolínea prevé volver a obtener 
beneficios, después de haber obtenido pérdidas en los últimos dos años. Iberia entregará en breve a Air Europa el préstamo 
de EUR 100 millones, convertible más adelante en el 20% de su capital. 
 
Por otro lado, el diario Cinco Días señala que la aerolínea Iberia va a centrar sus esfuerzos en el concurso licitado por AENA 
para otorgar las licencias de handling en todas sus plazas españolas por un periodo de siete años. Las concesiones podrían 
estar valoradas en unos EUR 5.000 millones, teniendo en cuenta el tráfico de pasajeros de 2019. Iberia y Groundforce 
(Globalia) son las grandes dominadoras, competiendo también en el segmento Swissport, WFS, Aviapartner, Atlántica de 
Handling y ACCIONA (ANA). 
 
. Expansión destaca hoy que ACCIONA ENERGÍA (ANE)  y el grupo chino Envision negocian una alianza para construir en 
Navalmoral de la Mata (Cáceres) una macro fábrica de baterías de litio para el mercado de los vehículos eléctricos. Los dos 
grupos presentarán el proyecto al Perte de baterías con el objetivo de conseguir financiación a través de los fondos 
europeos. La planta supondrá una inversión de EUR 2.500 millones y la creación de 3.000 empleos directos y otros 12.000 
empleos indirectos. 
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. El diario Expansión informa hoy, de acuerdo a fuentes conocedoras de las negociaciones citadas por la agencia 
Bloomberg, que APERAM (APAM) , está considerando una posible fusión con la española ACERINOX (ACX) . Ambas 
compañías trabajan con sus respectivos asesores, explorando un posible acuerdo. Una potencial fusión requeriría el 
respaldo de la familia Mittal, principal accionista de APAM con el 39% del capital y de C.F. ALBA (ALB) , que es el principal 
accionista de ACX, con un 17,78% del capital.  
 
Las fuentes citadas por Bloomberg señalan que aún no hay una decisión final en relación a la fusión, por lo que las 
conversaciones podrían fracasar. Asimismo, el diario señala que un acuerdo entre APAM y ACX se enfrentaría 
probablemente al escrutinio de las autoridades de la competencia en la Unión Europea (UE), ya que las dos compañías 
figuran entre los mayores fabricantes de acero inoxidable en Europa. 
 
. El diario Expansión informa en su edición de hoy que LLEIDA NETWORKS (LLN) , que cotiza en el BME Growth, considera 
que existen evidencias de que dos de sus antiguos accionistas de referencia, SEPI Desarrollo Empresarial y Cántabro 
Catalana de Inversiones, sociedad de BANCO SANTANDER (SAN), vendieron títulos en el parqué de forma simultánea y 
concertada entre noviembre de 2020 y marzo de 2021, periodo en el que las acciones de LLN cayeron un 29,15% en su 
cotización. 
 
. Las fechas relevantes referidas al primer pago del dividendo acordado por la Junta General de Accionista de FLUIDRA 
(FDR) el pasado 5 de mayo de 2022, que se hará efectivo el día 5 de julio de 2022 por un importe bruto de EUR 0,43 por 
acción, son las siguientes:  
 

i. Último día de negociación de las acciones de FDR con derecho a participar en el reparto de dividendos (last trading 
date): 30 de junio de 2022.  

ii. Fecha a partir de la cual las acciones de FDR se negociarán sin derecho a percibir el dividendo (ex date): 1 de julio 
de 2022.  

iii. Fecha en la que se determinarán los titulares inscritos con derecho a percibir el dividendo (record date): 4 de julio 
de 2022.  

iv. Fecha de pago del dividendo (payment date): 5 de julio de 2022. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 
“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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