
 

Mesa Contratación 
Iñigo Isardo 

Laura Fernández 
Enrique Ramos 

Tel Directo: 915 733 027 
Fax: 915 044 046 

 
 
Miércoles, 9 de noviembre 2022 
________________________________________________________________________________________________________________ 

 

 

 

 

Link Securities SV                                                                                                           Comentario diario Bolsa 

 

1 

                                                                                   
 

 
 
 

Comentario de Mercado (aproximadamente 5 minutos de lectura) 
 

 
En una sesión que fue de menos a más, los principal es índices bursátiles europeos cerraron 
AYER al alza, cerca de sus niveles más altos del dí a, en una jornada donde la atención de los 
inversores la monopolizaron las elecciones legislativas que se celebraron en EEUU. Este fue el 
principal motivo por el que las bolsas estadounidenses se mostraron muy volátiles durante la sesión, 
con los índices yendo de más a menos y de menos a más, para terminar con sensibles avances, 
pero lejos de sus niveles más elevados del día. 
 
En el positivo comportamiento de los mercados de renta variable tuvo mucho que ver la fortaleza 
mostrada por los mercados de bonos, sobre todo a partir de media sesión, mercados que se 
mostraron esperanzados por la posibilidad de que si se cumplen las expectativas y el resultado de 
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las elecciones estadounidenses, como todo apunta que va a ocurrir -ver sección de Economía y 
Mercados-, es el de un gobierno dividido, con los republicanos controlando la Cámara de 
Representantes mientras se mantiene “el empate” en el Senado, ello podría conllevar unas políticas 
fiscales más restrictivas por la imposibilidad de que ninguno de los partidos pueda aprobar leyes. De 
ser así, este desenlace podría ser bueno para la evolución de la inflación y supondría una “ayuda” 
importante para la Reserva Federal (Fed) en su lucha contra esta variable. 
 
Además, y esto es una posibilidad que parece que está cogiendo cada vez más peso y que gusta a 
los mercados, AYER se volvió a hablar mucho de un potencial acercamiento entre las partes para 
iniciar unas nuevas conversaciones de paz en Ucrania. El “desgaste” político que están soportando 
los gobiernos occidentales por el impacto de esta guerra y de las sanciones que han impuesto a 
Rusia, hace cada vez más factible que “animen” al gobierno ucraniano a plantearse estas 
negociaciones. Así, una información reciente del Washington Post apuntaba a que la Casa Blanca 
está empujando en privado a los líderes ucranianos a negociar con Rusia y a abandonar la negativa 
a participar a menos que el presidente ruso Putin sea destituido del poder. En ese sentido, destacar 
que AYER el presidente ucraniano, Zelensky, dijo que estaba abierto a las negociaciones con Rusia 
siempre que se centren en salvaguardar la integridad territorial de Ucrania, compensar a Ucrania por 
el impacto de la guerra y llevar a los criminales de guerra ante la justicia. Entendemos que estas 
condiciones de máximos planteadas por Zelensky deberán ser revisadas a la baja para que haya 
alguna posibilidad de negociación. En ello tendrán mucho que decir los aliados occidentales de 
Ucrania, aliados que se temen que el apoyo de su población a este país y a su lucha pueda ir 
disminuyendo a medida que sus economías sufren directamente el impacto del conflicto. En este 
sentido, cualquier posibilidad de retomar las negociaciones de paz entre Ucrania y Rusia tendrá un 
impacto muy positivo en los mercados bursátiles occidentales, especialmente en los europeos, al 
menos en el corto plazo. 
 
HOY, y si se cumplen las expectativas de los mercados de que el resultado electoral en EEUU es el 
de un gobierno dividido, algo que, como hemos señalado, parece que va a ser así, los inversores 
volverán su atención a la macroeconomía y a los resultados empresariales trimestrales. Así, HOY la 
agenda macro de HOY es muy limitada, destacando únicamente la publicación esta madrugada en 
China del índice de precios al consumo (IPC) y del índice de precios a la producción (IPP), ambos 
correspondientes al mes de octubre -ver sección de Economía y Mercados-, índices que apuntan a 
un cada vez mayor riesgo de deflación en el país, consecuencia del impacto en la demanda que 
están teniendo las restricciones y los confinamientos implementados para luchar contra el Covid-19. 
No obstante, los inversores tanto en Europa como en EEUU se mantendrán pendientes de la 
publicación MAÑANA del IPC estadounidense. Como ya hemos señalado en comentarios 
precedentes, unas cifras que muestren que la inflación está comenzando a remitir en el país serían 
muy bien recibidas por los mercados de bonos y de acciones, que podría así continuar recuperando 
terreno, ya que ello podría implicar a partir de este momento una Fed menos agresiva en lo que al 
proceso de alzas de tipos oficiales hace referencia. En sentido contrario, si la inflación se muestra 
reacia a disminuir, muy probablemente estos mercados se girarán a la baja. MAÑANA saldremos de 
dudas al respecto. Mientras tanto, HOY esperamos una apertura ligeramente a la baja de las bolsas 
europeas, en una sesión que creemos será tranquila y de transición, a la espera del dato de inflación 
estadounidense de MAÑANA. 

Analista: Juan J. Fdez-Figares 
 



 

Mesa Contratación 
Iñigo Isardo 

Laura Fernández 
Enrique Ramos 

Tel Directo: 915 733 027 
Fax: 915 044 046 

 
 
Miércoles, 9 de noviembre 2022 
________________________________________________________________________________________________________________ 

 

 

 

 

Link Securities SV                                                                                                           Comentario diario Bolsa 

 

3 

 
Eventos Empresas del Día  
_________________________________________________________________________________________ 
 
Bolsa Española: 
 

• Iberdrola (IBE): Día del Inversor; presentación Plan de Negocio 2022-2025 
• Neinor Homes (HOME): resultados 9M2022; 

 
Bolsas Europeas: publican resultados trimestrales y datos operativos, entre otras compañías: 
 

• Veolia Environnement (VIE-FR): resultados 3T2022; 
• Adidas (ADS-DE): resultados 3T2022; 
• Bilfinger (GBF-DE): resultados 3T2022; 
• Brenntag (BNR-DE): resultados 3T2022; 
• Commerzbank (CBK-DE): resultados 3T2022; 
• E.ON (EOAN-DE): resultados 3T2022; 
• Bank of Ireland Group (BIRG-IE): ventas, ingresos y resultados operativos 3T2022; 
• Flutter Entertainment (FLTR-IE): ventas, ingresos y resultados operativos 3T2022; 
• Banca Mediolanum (BMED-IT): resultados 3T2022; 
• Telecom Italia (TIT-IT): resultados 3T2022; 
• Terna (TRN-IT): resultados 3T2022; 
• ABN AMRO Bank (AAVMY-NL): resultados 3T2022; 
• Royal Ahold Delhaize (AD-NL): resultados 3T2022; 
• Sonae (SON-PT): resultados 3T2022; 
• Swiss Life Holding (SLHN-CH): resultados 3T2022; 
• Marks & Spencer Group (MKS-GB): resultados 2T2023; 

 
Wall Street:  publican resultados trimestrales, entre otras compañías: 
 

• Beyond Meat (BYND-US): 3T2022; 
• CareMax (CMAX-US): 3T2022; 
• Jazz Pharmaceuticals (JAZZ-US): 3T2022; 

 

Economía y Mercados  
_________________________________________________________________________________________ 
 

• ZONA EURO-UNIÓN EUROPEA  
 
. Eurostat publicó ayer que las ventas minoristas aumentaron un 0,4% en septiem bre con relación a agosto en la 
Eurozona, lectura que estuvo en línea con lo anticip ado por el consenso de analistas . Cabe recordar que esta partida 
se ha mantenido estable o a la baja en los últimos tres meses de forma consecutiva de comercio, ya que los consumidores 
han actuado con cautela por miedo al aumento de los costes de los préstamos, a una inflación obstinadamente alta y a una 
crisis energética cada vez más profunda en toda Europa.  
 
En el mes analizado las ventas de productos no alimentarios crecieron el 1,0% (0,2% en agosto), las del comercio online un 
2,6% (-4,1% en agosto) y las de alimentos, bebidas y tabaco aumentaron un 0,4% (-0,7% en agosto). Por su parte, las 
compras de combustible volvieron a caer un mes más, en este caso el 0,6 (2,1% en agosto). 
 
En tasa interanual las ventas minoristas de la Eurozo na descendieron el 0,6% frente al 1,4% que lo había n hecho en 
agosto . La lectura mejoró a la caída del 1,2% que esperaban los analistas. En tasa interanual en septiembre las ventas de 
alimentos, bebidas y tabaco descendieron un 2,4% y las de productos no alimentarios el 0,3%, mientras que las de 
combustibles para automoción crecieron el 3,7%. 
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. Según dio a conocer ayer el Ministerio de Economía y Finanzas francés, en el mes de septiembre el déficit comercial de 
Francia se elevó a EUR 17.487 millones frente a los EUR 15.300 millones de agosto , quedando además muy por 
encima de los EUR 14.400 millones que esperaba el consenso de analistas de FactSet. En el mes las exportaciones 
crecieron un 0,4% con relación a agosto, hasta los EUR 52.041 millones, mientras que las importaciones lo hicieron el 3,6%, 
hasta los EUR 69.530 millones. 
 
Por su parte, y según datos facilitados por el Banco de Francia, señalar que el déficit por cuenta corriente de Francia 
aumentó considerablemente en septiembre, hasta los EUR 7.300 millones y desde los EUR 5.900 millones re visados 
al alza en el mes anterior . El de septiembre fue el mayor déficit por cuenta corriente registrado en un mes en el desde el 
del mes de junio de 2020, ya que el déficit de bienes aumentó considerablemente, hasta los EUR 13.900 millones desde los 
EUR 13.500 millones de agosto, mientras que el superávit de servicios disminuyó gradualmente hasta los EUR 4.300 
millones desde los EUR 5.200 millones. Al mismo tiempo, el superávit de la renta primaria apenas cambió, situándose en los 
EUR 5.900 millones, mientras que el déficit de la renta secundaria se mantuvo estable en los EUR 3.700 millones. 
 

• EEUU 

. A pesar de que aún se sigue llevando a cabo el recuento de las elecciones de mitad de legislatura (mid-term elections) en 
EEUU, los republicanos están en proceso de conseguir la m ayoría en la Casa de Representantes, aunque el marg en 
de victoria parece que va a ser menor de lo esperad o, mientras que la mayoría en el Senado es impredecible. Según el 
New York Times, se espera que los republicanos obtengan obtenido 225 puestos y la mayoría en la Casa de los 
Representantes, frente a los 210 de los demócratas. Por otro lado, se espera que el Senado mantenga su división actual de 
50-50, por lo que se mantendría el control demócrata al contra este partido con el voto decisivo de la vicepresidenta Kamala 
Harris. 
 
. El Índice que mide el Optimismo de las Pequeñas Empre sas de EEUU, que elabora the National Federation of 
Independent Business (NFIB) bajó en el mes de octubre hasta los 91,3 puntos de sde los 92,1 puntos de septiembre , 
situándose a su nivel más bajo en tres meses. La lectura quedó, además, por debajo de los 91,8 puntos que esperaba el 
consenso de analistas.  
 
Cabe destacar que el 33% de los propietarios de pequeñas empresas inf ormaron que la inflación era el problema 
más importante en la operación de su negocio , tres puntos más que en septiembre. Al mismo tiempo, la cantidad de 
propietarios que planean aumentar el empleo en los próximos tres meses cayó al 20% y el 50% dijo que aumentó los precios 
promedio de venta.  
 
Según dijo el economista jefe de NFIB, Bill Dunkelberg, los propietarios continúan mostrando una visión som bría sobre 
el futuro crecimiento de las ventas y sobre las con diciones comerciales, pero aún algunos buscan contr atar nuevos 
trabajadores . 
 

• CHINA 
 
. El índice de precios a la producción (IPP) de China ca yó un 1,3% interanual en octubre , frente a las estimaciones de 
una caída del 1,6% que manejaba el consenso de analistas y tras el aumento del 0,9% del mes anterior, en lo que supone 
su primera caída en 22 meses. La lectura refleja una disminución similar en los precios de los segmentos aguas arriba 
(upstream), destacando las caídas superiores al 10% en los precios del carbón y de minería del acero. Ello pesó más que el 
ligero aumento de los precios aguas abajo (downstream). La tendencia subyacente es neutra en líneas generales, ya que la 
Oficina Nacional de Estadísticas (NBS) de China destacó que los efectos base supusieron un lastre 1,2 p.p a la lectura 
global.  
 
Por su parte, el índice de precios al consumo (IPC) también ralent izó su crecimiento hasta el 2,1% en octubre , desde 
el 2,8% del mes anterior, y frente al incremento estimado por los analistas del 2,4%. El apoyo continúa viniendo del aumento 
de los precios de los alimentos frescos, con los precios del cerdo aumentando un 51,8%, que fueron compensados 
parcialmente por la caída de los precios de las verduras frescas, mientras que el aumento de los precios de los combustibles 
disminuyó.  
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La inflación subyacente se mantuvo estable en el 0, 6% en octubre . La menor inflación se justificó por la debilidad de la 
demanda interna, consecuencia de las restricciones por Covid-19 y por la crisis de los promotores inmobiliarios, lo que 
aumentó la preocupación de una posible deflación entre pensamientos de que el IPP está entrando en un período 
prolongado de caída y que el IPC podría seguirle. 
 

Análisis Resultados 9M2022 Empresas Cotizadas – Bol sa Española 
_________________________________________________________________________________________ 
 
. ENDESA (ELE)  presentó ayer sus resultados correspondientes a los nueve primeros meses de 2022 (9M2022), de los que 
destacamos los siguientes aspectos: 
 
RESULTADOS 9M2022 vs 9M2021 
 
EUR millones 9M2022 9M2021 Var 22/21(%)

Ingresos 24.620,0 14.266,0 72,6%

Aprovisionamientos y servicios -17.999,0 -10.247,0 75,7%

Ingresos y Gastos por derivados en materia energética -1.642,0 509,0 n.s .

Margen de contribución 4.979,0 4.528,0 10,0%

Cash flow de Explotación (EBITDA) 3.710,0 3.122,0 18,8%

Margen EBITDA s/ ingresos 15,1% 21,9%

Beneficio neto de explotación (EBIT) 2.388,0 1.945,0 22,8%

Beneficio antes de impuestos (BAI) 2.275,0 1.926,0 18,1%

Beneficio ordinario neto 1.469,0 1.459,0 0,7%  
Fuente: Estados financieros de la compañía. 
 

• En 9M2022 los ingresos  de ELE se han situado en EUR 24.620 millones, EUR 10.354 millones superiores 
(+72,6%) a los obtenidos en el periodo enero-septiembre de 2021. De dicho importe, EUR 24.388 millones (+74,2% 
interanual) correspondieron a ingresos por ventas y prestaciones de servicios . 
 

• Desglosando la cifra de ingresos por ventas, EUR 18.234 millones correspondieron a Ventas de Electricidad 
(+81,2% interanual); Ventas de gas aportó EUR 4.289 millones (+136,0% interanual); Ingresos regulados de 
distribución de electricidad obtuvo EUR 1.334 millones (-13,2% interanual); y otros EUR 531 millones.  
 

• ELE generó 49.324 GWh de electricidad (medida en barras de central) en el periodo enero-septiembre 2022 
(+15,8% interanual) de los cuales 8.925 GWh correspondieron a energía Renovable (-6,3% interanual). La 
capacidad instalada neta a 30 de septiembre de 2022 se situó en los 21.296 MW (+0,7% a 31 de diciembre de 
2021). 
 

• Por su lado, los gastos por arrendamientos y servicios aumentaron más, un 75,7% interanual, hasta los EUR 
17.999 millones, y los gastos derivados en materia energética alcanzaron los EUR 1.642 millones (vs EUR 509,0 
millones; 9M2021). De esta forma, el margen de contribución  repuntó un 10,0% interanual, hasta los EUR 4.979 
millones entre enero y septiembre.  
 

• Una vez descontados los gastos de explotación, el cash flow de explotación (EBITDA) de ELE se elevó hasta los 
EUR 3.710 millones, una mejora del 18,8% interanual. En términos sobre ingresos, el margen EBITDA cerró 
septiembre en el 15,1%, muy inferior al 21,9% de 9M2021. 
 

• Tras las amortizaciones, el beneficio neto de explotación (EBIT)  de ELE aumentó un 22,8% en 9M2022 frente al 
mismo periodo del año anterior.  
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• Asimismo, ELE alcanzó un beneficio antes de impuestos (BAI)  de EUR 2.275,0 millones entre enero y 

septiembre, un importe superior en un 18,1% con respecto al mismo periodo de 2021. 
 

• En 9M2022 el gasto por Impuesto sobre Sociedades ha ascendido a EUR 582 millones, (+EUR 121 millones; 
+26,2%; 9M2021). La tasa efectiva de 9M2022 se situó en un 25,6% (23,9% en 9M2021) como consecuencia, entre 
otros aspectos, de la dotación de provisiones fiscalmente no deducibles por importe de EUR 17 millones y de la 
diferencia de tipos impositivos en el gasto por Impuesto sobre Sociedades de las sucursales de ELE en Portugal, 
Francia, Alemania y Holanda por importe de EUR 21 millones. Sin tener en consideración los efectos descritos en 
los párrafos anteriores, la tasa efectiva del periodo enero-septiembre de 2022 se sitúa en un 23,9%. 
 

• El beneficio neto atribuido  de ELE en 9M2022 ascendió a EUR 1.651 millones (EUR +192,0 millones; +13,2% 
9M2021). El beneficio ordinario neto atribuido  en 9M2022 ha ascendido a EUR 1.469 millones (+0,7%), e incluye 
el resultado neto de la venta de activos no financieros (EUR -182,0 millones). 
 

• A 30 de septiembre de 2022, la deuda financiera neta  de ELE se situó en EUR 11.149 millones (+EUR 2.343 
millones; +26,6% a 31 de diciembre de 2021). En el periodo enero-septiembre de 2022 las inversiones brutas en 
inmovilizado material y activos intangibles han ascendido a EUR 1.500 millones (+7,6% interanual). 

 
Por otro lado, el diario Expansión informa hoy que el consejero delegado de ELE, José Bogas, estima que el impuesto a las 
compañías energéticas que se quiere aprobar en España tendrá un impacto negativo en sus cuentas de EUR 400 millones 
este año. A pesar de ello, Bogas indicó que ELE mantiene sus previsiones para este ejercicio, en las que prevé que su 
beneficio ordinario neto, que excluye los extraordinarios, alcance los EUR 1.800 millones. Para 2023, año en el que de 
aprobarse seguirá existiendo ese impuesto energético ELE prevé EUR 2.000 millones de beneficio. 
 

Noticias destacadas de Empresas  
_________________________________________________________________________________________ 
 
. Moody's Investors Service, con fecha 7 de noviembre, ha mejorado la perspectiva de los ratings de BANCO SABADELL 
(SAB)  a “positiva” desde “estable”, en los ratings a largo plazo de los depósitos y de la deuda senior unsecured, 
manteniendo los ratings en “Baa2/Baa3” respectivamente. 
 
. El diario Expansión informa en su edición de hoy que LABORATORIOS ALMIRALL (ALM)  anunció ayer la apertura de una 
filial para República Checa y Eslovaquia. De esta forma, ALM refuerza su presencia en el mercado europeo, con una mayor 
red de ventas propia de cara a los próximos lanzamientos de medicamentos de dermatología clínica.  
 
. La CNMV informa que con fecha 7 de noviembre de 2022 ha sido publicado el primero de los anuncios a los que se refiere 
el artículo 22 del Real Decreto 1066/2007, de 27 de julio, correspondiente a la Oferta Pública voluntaria de Adquisición 
(OPA) de acciones de SIEMENS GAMESA (SGRE)  formulada por Siemens Energy Global GmbH & Co. KG. En 
consecuencia, con lo anterior, y de acuerdo con los términos fijados en el folleto explicativode la referida oferta, el plazo de 
aceptación se extiende desde el día 8 de noviembre de 2022 hasta el día 13 de diciembre de 2022, ambos incluidos. 
 
. El Consejo de Administración de APPLUS (APPS)  ha acordado el 7 de noviembre de 2022 poner en marcha un programa 
de recompra de acciones propias, al amparo de la autorización conferida por la Junta General de Accionistas de la sociedad 
celebrada el día 28 de junio de 2022. El Programa se realizará con arreglo a los siguientes términos y condiciones:  
 

1. Propósito  El Programa se llevará a cabo con la finalidad de reducir el capital de APPS mediante la amortización de 
las acciones propias adquiridas bajo el Programa. Se espera someter dicha reducción de capital a la aprobación de 
la Junta General Ordinaria de Accionistas de 2023.  

 
2. Inversión máxima  La inversión máxima neta del Programa de Recompra asciende a EUR 50.000.000. A efectos 

del cálculo de este importe se computará únicamente el precio de adquisición de las acciones, excluyendo por lo 
tanto los gastos, comisiones o corretajes que, en su caso, pudieran repercutirse sobre las operaciones de 
adquisición.  
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3. Número máximo de acciones  El número máximo de acciones de APPS que podrán adquirirse bajo el programa 

de recompra, se fija en 6.793.375 acciones, que representan un 5% del capital social a esta fecha.  
 

4. Condiciones de precio y volumen  La adquisición de las acciones propias se realizará a precio de mercado. En 
particular, en lo que se refiere al precio, la Sociedad no comprará acciones a un precio superior al más elevado de 
los siguientes: (i) el precio de la última operación independiente, o (ii) la oferta independiente más alta de ese 
momento en los centros de negociación donde se efectúa la compra. En lo que respecta al volumen de 
contratación, la sociedad no adquirirá más del 25% del volumen medio diario de las acciones de APPS en el centro 
de negociación en que se efectúe la compra. A los efectos del cómputo de dicho volumen medio diario, se tomará 
como base el volumen medio diario negociado en los 20 días hábiles anteriores a la fecha de cada compra.  

 
5. Plazo de duración  El programa de recompra se iniciará el día 9 de noviembre de 2022 y permanecerá vigente 

hasta el día 30 de septiembre de 2023, ambos incluidos. No obstante, la Sociedad se reserva el derecho a finalizar 
el Programa de Recompra si, con anterioridad a su fecha límite de vigencia, hubiera adquirido al amparo del mismo 
acciones por un precio que alcanzara el importe de la inversión máxima o el número máximo de acciones 
autorizado por el Consejo de Administración, o si concurriera otra circunstancia que así lo aconsejara.  

 
. Según el diario digital elEconomista.es, ACCIONA ENERGÍA (ANE)  ha suscrito un acuerdo de suministro de energía a 
largo plazo (PPA) de 150 megavatios (MW) renovables con la compañía eléctrica estatal de Queensland (Australia), 
Stanwell Corporation. La energía procederá del nuevo proyecto en construcción de ACCIONA (ANA)  el parque eólico 
MacIntyre, que forma parte del complejo MacIntyre, de un total de 1.026 MW, siendo el mayor centro eólico del hemisferio 
sur, con una inversión total de EUR 1.200 millones. 
 
. ORYZON GENOMICS (ORY), compañía biofarmacéutica de fase clínica centrada en la epigenética para el desarrollo de 
terapias para enfermedades con importantes necesidades médicas no resueltas, ha anunciado hoy que la US Food and 
Drug Administration (FDA) ha aprobado el IND (Investigational New Drug application) para iniciar un estudio colaborativo de 
Fase II con iadademstat en pacientes con carcinomas neuroendocrinos (CNE) de alto grado en recaída/refractarios.  
 
Este ensayo se llevará a cabo en el marco de un acuerdo marco de investigación clínica colaborativa suscrito entre ORY y el 
Fox Chase Cancer Center (FCCC), en virtud del cual el FCCC llevará a cabo diferentes ensayos clínicos colaborativos de 
iadademstat en combinación y ORY aportará financiación, el fármaco y conocimientos técnicos. El primer ensayo 
colaborativo de Fase II será un estudio en abierto que llevará a cabo el FCCC como sponsor, con la Dra. Namrata 
Vijayvergia, MD, profesora asociada y miembro del Instituto de Epigenética del Cáncer del Fox Chase Cancer Center, como 
investigadora principal. 
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