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Comentario de Mercado (aproximadamente 5 minutos de lectura) 
 

 
Los índices de renta variable europeos y estadounid enses cerraron la sesión de AYER a la 
baja, lastrados por la publicación en EEUU de un da to positivo de crecimiento del PIB 
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estadounidense  correspondiente a su lectura final del 3T2022, lo que podría dar lugar a que la 
Reserva Federal mantuviese su agresividad en su proceso de subidas de tipos de interés. 

Tras una apertura positiva, propiciada por la evolución al alza de las bolsas asiáticas y por los 
resultados empresariales de EEUU del día anterior, los principales índices europeos giraron AYER a 
la baja con la publicación del dato del PIB estadounidense, que provocó una caída de los futuros 
estadounidenses, y que posteriormente continuó con la apertura de los mercados de Wall Street, 
derivando en caídas significativas de los índices europeos (Dax: -1,30%; CAC: -0,95%; FTSE: -
0,37%; Ibex-35: -0,36%), ligeramente por encima de sus niveles mínimos del día. No obstante, el 
volumen de actividad fue algo más reducido, propio de las fechas en las que nos encontramos. 

En este caso se cumplió AYER lo que venimos indicando en comentarios anteriores de que, una vez 
terminadas las reuniones de política monetaria de los bancos centrales, “las malas noticias 
macroeconómicas van a ser negativas para los mercados occidentales”, ya que si bien los inversores 
esperan que los bancos centrales sigan subiendo sus tipos de interés de referencia hasta bien 
entrado 2023, también esperaban que, en el caso de la Reserva Federal (Fed), las subidas ya 
realizadas por el organismo regulador impactaran de forma negativa en la evolución de la economía 
y las siguientes alzas de tipos pudieran ser menores. 

Sin embargo, el dato del PIB estadounidense de AYER mejor del esperado sentó como un “jarro de 
agua fría” a los inversores, ya que propiciará que la Fed mantenga, al menos de momento, sin 
cambios sus subidas de tipos de interés, alimentando el temor de los inversores a que las subidas 
provoquen una recesión más profunda de lo en principio estimado, y un consiguiente “aterrizaje 
brusco” de la economía. 

En lo que se refiere a Wall Street, los principales índices estadounidenses cerraron AYER a la baja 
con fuertes caídas generalizadas. Así, tanto el DowJones (-1,05%), como el S&P 500 (-1,45%) y, 
sobre todo, el Nasdaq Composite (-2,18%), plasmaron dicho temor, con los valores tecnológicos, 
principalmente los de semiconductores, y los energéticos liderando las caídas. A diferencia de lo que 
ocurrió en la sesión anterior, los resultados de CarMax y de Micron Technologies se quedaron cortos 
en relación a lo esperado, y fueron acogidos por fuertes caídas por parte de los inversores (-3,66% y 
-3,44%; respectivamente). Asimismo, la preocupación por la demanda de los coches eléctricos lastró 
la cotización de Tesla (-8,88%). 

En lo que se refiere a la agenda macroeconómica de HOY viernes indicar que es bastante intensa, 
destacando la publicación en Europa del índice de precios a la producción (IPP) de Francia 
correspondiente al mes de noviembre, la estimación de crecimiento del PIB de España del 3T2022, y 
los datos de sentimiento del consumidor y de negocios de noviembre en Italia. Por la tarde, en EEUU 
se publicará una importante batería de datos macro, en los que, acompañando a las siempre 
relevantes cifras de ingresos y gastos personales, se publicará el índice de precios del consumo 
personal, el PCE del mes de noviembre, indicador de precios que es el más seguido por la Reserva 
Federal (Fed) y que, de ser positivo, podría devolver cierto optimismo a los mercados y facilitar la 
semana que viene el inicio del, este año tan cuestionado, “rally” de Navidad, rally que oficiosamente 
tiene lugar todos los años durante las cuatro últimas sesiones del año y las dos primeras de enero. 
Asimismo, también se publicará en EEUU los siempre relevantes índices finales de sentimiento del 
consumidor de noviembre de la Universidad de Michigan. 

Esperamos una apertura HOY plana o ligeramente al alza de los índices europeos, aunque sin una 
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tendencia definida, intentando recuperar algo de las pérdidas de AYER, tras el cierre mixto en Asia, 
destacando el mayor aumento interanual de la inflación en Japón en 40 años en noviembre. 
Posteriormente, creemos que los mercados se moverán al son de los datos macro, y prevemos que 
el dato del PCE estadounidense podría marcar el cierre diario y semanal de los índices de renta 
variable. Como hemos señalado en días anteriores, en caso de ser mejor de lo esperado, podría ser 
la “espoleta” del ansiado “rally” de Navidad, que tradicionalmente comienza en las cinco últimas 
sesiones del ejercicio, y en las dos primeras del año siguiente. 

Indicar que, debido al comienzo de las fiestas navideñas, algunos mercados como el irlandés o el de 
Reino Unido cerrarán antes de lo habitual (12:30 GMT), lo que reducirá aún más el volumen de 
actividad inversor. 

Por último, y como todos los años, desde Link Securities les deseamos unas muy Felices Navidades 
en compañía de sus seres queridos. El próximo martes retomaremos la publicación de nuestro 
Comentario Diario bursátil. 

 
Analista: Iñigo Isardo 

 

 
Eventos Empresas del Día  
_________________________________________________________________________________________ 
 
Bolsa Española: 
 

• Elecnor (ENO): descuenta dividendo ordinario a cuenta de 2022 por importe bruto por acción de EUR 0,064314; 
paga el día 28 de diciembre; 

• Prosegur (PSG): descuenta dividendo ordinario a cargo reservas de 2022 por importe de EUR 0,06560; paga el 
día 28 de diciembre; 

 

Economía y Mercados  
_________________________________________________________________________________________ 
 
 

• REINO UNIDO 
 
. Según la estimación final del dato, dada a conocer ayer por la Oficina Nacional de Estadística británica, la ONS, el 
Producto Interior Bruto (PIB) del Reino Unido se cont rajo un 0,3% en el 3T2022 con relación al trimestre  precedente , 
algo más del 0,2% estimado inicialmente y que era lo esperado por el consenso de analistas de FactSet. Cabe recordar, no 
obstante, que en el mes de septiembre hubo un día bancario festivo adicional por la celebración del funeral de estado de la 
reina Isabel II, donde algunas empresas cerraron u operaron de manera diferente ese día.  
 
En el 3T2022 el gasto de los hogares descendió un 1, 1% en términos intertrimestrales , lastrado por el gasto en 
turismo, transporte, menaje y servicios del hogar, y alimentación y bebidas. La inversión empresarial, por su parte, 
descendió el 2,5% en el trimestre analizado , mientras que los inventarios cayeron en £ 5.200 millones, lastrados sobre 
todo por las reducciones de los mismos en las industrias minorista y manufacturera. Por otro lado, el gasto público 
aumentó en el 3T2022 un 0,5% y la inversión pública  aumentó un 17,3% .  
 
Asimismo, en el 3T2022 las exportaciones aumentaron un 8,9% , impulsadas por las ventas de maquinaria, de equipos de 
transporte y de combustibles, mientras que las importaciones disminuyeron un 3,6% , impulsadas por los productos 
químicos, materiales y manufacturas diversas. 
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En tasa interanual el PIB del 3T2022 creció el 1,9%, por debajo de la estimación preliminar, que apuntab a a un 
incremento del 2,4%, que era lo esperado por los an alistas del consenso . Es la lectura más baja desde la contracción 
del 1T2021. La inversión empresarial aumentó mucho menos de lo esperado inicialmente (1,3% frente al 3,5% de la primera 
estimación) y el gasto público disminuyó un 0,2% (en comparación con las estimaciones iniciales de una lectura plana). Por 
otro lado, el gasto de los hogares se revisó ligeramente al alza (+1,0% vs 0,8% de la primera estimación) y tanto las 
exportaciones (21,1% vs 18,0% de la primera estimación) como las importaciones (1,0% vs 7,2% de la primera estimación) 
aumentaron más de lo inicialmente calculado. 
 
Valoración: estas cifras colocan al Reino Unido a la cola del grupo del G7, las mayores economías desarrolladas del 
mundo, en términos de crecimiento económico en el 3T2022. Todo parece apuntar a que esta economía ya ha entrado en 
recesión, algo que las cifras del PIB del 4T2022 creemos que corroborarán. 
 
 

• EEUU 

. El Departamento de Trabajo publicó ayer que el número de peticiones iniciales de subsidios de d esempleo aumentó 
en 2.000 en la semana que finalizó el 17 de diciemb re, hasta situarse en una cifra ajustada estacional mente de 
216.000, cifra sensiblemente inferior a la de 221.000 peticiones que esperaban los analistas del consenso de FactSet. La 
media móvil de las últimas 4 semanas de esta variable, que elimina la volatilidad de semanal del dato, cayó en 6.250 
peticiones, hasta las 221.750. 
 
A su vez, las peticiones continuadas de subsidios de desemple o disminuyeron hasta los 1,672 millones en la 
semana que terminó el 10 de diciembre frente a los 1,678 millones de la semana anterior . 
 
Valoración: un mercado laboral que se sigue mostrando sólido y ajustado es lo que menos quieren ver los inversores en 
estos momentos ya que ello contribuirá a que la Reserva Federal (Fed) continúe subiendo sus tasas de interés de referencia 
con el objetivo de evitar los efectos de segunda ronda de la inflación en los salarios. Tanto los mercados de bonos como los 
de acciones acogieron de forma negativa las “positivas” cifras de desempleo semanales. 
 
. Según la estimación final del dato, publicada ayer por el Departamento de Comercio, el Producto Interior Bruto (PIB) de 
EEUU creció a una tasa intertrimestral anualizada del  3,2% en el 3T2022, tasa ligeramente mayor que la d el 2,9% 
estimada anteriormente , que era lo que esperaba el consenso de analistas de FactSet. De esta forma, el PIB 
estadounidense se recuperó en el 3T2022 tras dos trimestres consecutivos de contracción intertrimestral. 
 
En el 3T2022 el gasto del consumidor aumentó más de lo previsto (2,3% frente al 1,7% de la segunda esti mación), ya 
que el crecimiento de la atención médica y "otros" servicios compensó parcialmente una disminución del  gasto en 
bienes  en vehículos de motor y alimentos y bebidas. Además, la inversión no residencial creció a un ritmo más rápido del 
anteriormente estimado (6,2% frente al 5,1% de la segunda estimación), impulsada por los equipos y la propiedad 
intelectual. La mayor contribución positiva al crecimiento provino del comercio neto (2,88 puntos porcentuales vs 2,93 puntos 
porcentuales en la segunda estimación), aunque las exportaciones aumentaron un poco menos que lo reportado en la 
segunda estimación (14,6% vs 15,3%) mientras que las importaciones no se revisaron (-7,3%).  
 
Por último, cabe destacar que la inversión residencial bajó más de lo inicialmente estimado (-27,1% vs -26,8% en la segunda 
estimación), liderada por la obra nueva unifamiliar, mientras que el impacto negativo en el crecimiento del PIB de los 
inventarios privados se revisó al alza (-1,19 puntos porcentuales vs -0,97 puntos porcentuales de la estimación preliminar). 
 
En tasa interanual el PIB de EEUU creció el 1,9% en el 3T2022, lectura similar a la de la segunda estimación y que 
estuvo en línea con lo esperado por los analistas. 
 
Por su parte, el índice de precios del consumo personal, el PCE, au mentó en tasa anualizada el 4,3% en el 3T2022  
con relación al trimestre anterior, lo que supone su tasa más baja desde el 4T2020. A su vez, el subyacente del PCE, que 
excluye los precios de los alimentos y de la energí a, repuntó en el 3T2022 a una tasa anualizada del 4 ,7%, similar a la 
del trimestre precedente.  
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Valoración: la revisión al alza del crecimiento del PIB estadounidense del 3T2022 no fue bien acogida por los mercados, 
que ven en ello una “coartada” perfecta para la Reserva Federal (Fed) para seguir retirando estímulos monetarios a un 
elevado ritmo. 
 
. The Conference Board publicó ayer que su índice de indicadores adelantad os, Leading Economic Index® (LEI) , 
bajó en el mes de noviembre el 1,0% con relación a octubre , mes en el que había bajado el 0,9%. La lectura sorprendió 
negativamente a los inversores, ya que el consenso de analistas esperaba un descenso de este indicador sensiblemente 
inferior, del 0,5%. El LEI ha bajado un 3,7% durante el período de seis meses entre mayo y noviembre de 2022 , una 
tasa de disminución mucho más pronunciada que su contracción del 0,8% durante el período de seis meses anterior, entre 
noviembre de 2021 y mayo de 2022.  
 
Según dijo Ataman Ozyildirim, director sénior de Economía de The Conference Board, el LEI cayó bruscamente en 
noviembre, continuando el descenso que viene experi mentando durante la mayor parte de 2022 después de 
alcanzar su punto máximo en febrero . Según señaló, los precios de las acciones contribuyeron positivamente al LEI de 
EEUU en noviembre, mientras que los indicadores del mercado laboral, de las manufacturas y de la vivienda se debilitaron, 
lo que refleja serios obstáculos para el crecimiento económico. El diferencial de tasas de interés y los componentes de 
nuevos pedidos de las manufacturas permanecieron esencialmente sin cambios en noviembre, lo que confirma una falta de 
impulso económico en el corto plazo. 
 
Ozyildirim, por último, afirmó que el LEI sugiere que el ciclo de ajuste monetario de l a Reserva Federal (Fed) está 
restringiendo aspectos de la actividad económica, e specialmente la vivienda y que, como resultado, the Conference 
Board proyecta que es probable que comience una recesión en EEUU a prin cipios de 2023 y que dure hasta 
mediados de año . 
 
 

• RESTO DEL MUNDO 
 
. El índice de precios al consumo (IPC) de Japón aument ó un 3,7% interanual en noviembre . La lectura supone el 
mayor aumento en 40 años, aunque está en línea con lo esperado por el consenso, y con el aumento del 3,6% interanual del 
mes anterior. En términos subyacentes, eliminando los precios de los alimentos y la energía, la inflación aumentó el 2,8%, 
frente al 2,5% del mes anterior. La inflación global se situó en el 3,8%, ligeramente por debajo de la estimación del 3,9% del 
consenso de analistas, aunque por encima del aumento del 3,7% de octubre. Los datos ponen en entredicho la postura del 
Banco de Japón (BoJ) de que la presión actual de los precios de la energía sea transitoria, y que espera que la inflación se 
desacelere a mediados del 2023. Los economistas anticiparon que el BoJ volverá a elevar sus previsiones en su informe de 
Perspectivas del mes de enero. 
 
Asimismo, contemplan que el banco central siga realizando ajustes de política monetaria el próximo año, tras el anuncio 
realizado esta semana del aumento del rango de tolerancia de la curva de rendimientos del bono gubernamental a 10 años. 
No obstante, el ritmo de retirada de estímulos monetarios del BoJ dependerá, en gran medida, del resultado de las 
negociaciones de salarios de la próxima primavera, dado que el BoJ ha situado el incremento de salarios en torno al 3% 
como una condición necesaria para alcanzar el objetivo de inflación del 2% de una forma estable y sostenible. 
 
 

Noticias destacadas de Empresas  
_________________________________________________________________________________________ 
 

. APPLUS (APPS) , compañía global de inspección, ensayos y certificación, anunció la venta del 100% de Katsastajat Oy, 
sus operaciones de inspección de vehículos en Finlandia, a A-Katsastus Group. Esta desinversión se alinea con la 
estrategia de rotación de activos anunciada en el Plan Estratégico de APPS para centrarse en mejorar la calidad y el mix del 
portfolio de servicios. 

. El Consejo de Administración de SIEMENS GAMESA (SGRE)  acordó, en su sesión del día 20 de diciembre de 2022, 
convocar Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad, que se celebrará, en primera convocatoria, el día 25 
de enero de 2023, miércoles, a las 12:00 horas, en el Auditorio Mitxelena del Bizkaia Aretoa, en Bilbao, Avenida 
Abandoibarra 3, o, para el caso de no alcanzarse el quórum legalmente necesario, en segunda convocatoria, el día 26 de 
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enero de 2023, jueves, a las 12:00 horas, en el mismo lugar. Entre otros asuntos, la Junta General someterá a los 
accionistas el examen y aprobación, en su caso, de la exclusión de negociación de las acciones representativas de la 
totalidad del capital de SGRE en las Bolsas de Valores de Barcelona, Bilbao, Madrid y Valencia de conformidad con lo 
previsto en los artículos 82 del texto refundido de la Ley del Mercado de Valores, aprobado por el Real Decreto Legislativo 
4/2015, de 23 de octubre, y 11.d) del Real Decreto 1066/2007, de 27 de junio, sobre el régimen de las ofertas públicas de 
adquisición de valores. 

. ACS, a través de su filial australiana Cimic, ha sumado dos nuevos contratos a su cartera internacional tras adjudicarse 
dos proyectos de transportes y minería en Australia por un importe conjunto de AU$ 500 millones (unos EUR 317 millones). 
El miércoles, su empresa subsidiaria CPB Contractors fue seleccionada por el gigante minero británico Rio Tinto para 
levantar la infraestructura necesaria para llevar a cabo las operaciones en la mina Western Range, al oeste de Australia. El 
proyecto, con un presupuesto de AU$ 250 millones (unos EUR 158 millones), incluye tareas como el movimiento de tierras 
estructurales para permitir la instalación de nuevas infraestructuras. 

. BANCO SANTANDER (SAN)  ha sido informado por el Banco Central Europeo (BCE) sobre su decisión con respecto a los 
requisitos mínimos prudenciales de capital efectivos a 1 de enero de 2023. La decisión del BCE establece un requerimiento 
de Pilar 2 (P2R): (i) a nivel consolidado del 1,58% (que supone un incremento de 8 puntos básicos con respecto al 
establecido en la última decisión de SREP efectiva el 1 de marzo de 2022, debido a las expectativas prudenciales del BCE 
sobre el calendario de provisiones en relación con los activos dudosos), del que al menos el 0,89% debe ser satisfecho con 
capital de nivel 1 ordinario (“CET1”) ; y (ii) a nivel individual del 1,50%, del que al menos el 0,84% debe ser satisfecho con 
CET1, manteniéndose sin cambios con respecto a los establecidos en la última decisión de SREP efectiva el 1 de marzo de 
2022. 

SAN mantiene un excedente de capital sobre los requisitos exigidos, tanto a nivel consolidado como individual. Por lo tanto, 
estos requisitos de capital no implican ninguna limitación de distribuciones o de pagos a los titulares de los valores Additional 
Tier 1 de SAN. 

Por otro lado, el diario Expansión informa que SAN ha nombrado como consejero delegado de Santander España a Ángel 
Rivera, que fue colaborador del nuevo consejero delegado de SAN a partir del 1 de enero de 2023, Héctor Grisi, en 
Santander México. Así, Rivera sustituye a Antonio Simões, que será responsable del grupo para Europa. 

. OPDENERGY (OPDE) informa que, con fecha 22 de diciembre, ha formalizado la transferencia de seis proyectos 
adicionales incluidos dentro del ámbito de la transacción con Bruc Energy firmada en agosto de 2021. Los seis proyectos 
transferidos suman una capacidad de 384 MW, que junto a los 278 MW ejecutados hasta ayer alcanzan un total de 662 MW 
transferidos a fecha de la presente notificación. 

. CAIXABANK (CABK)  informa que ayer su Consejo de Administración acordó ejecutar la reducción del capital social de la 
Sociedad mediante la amortización de la totalidad de las acciones propias adquiridas en el marco del Programa de 
Recompra. La ejecución de la reducción de capital se ha aprobado al amparo del acuerdo adoptado por la Junta General de 
Accionistas el 8 de abril de 2022, tras la obtención de las autorizaciones regulatorias pertinentes.  
 
En atención a lo anterior, el capital social de CABK se reduce en la cuantía de EUR 558.515.414, mediante la amortización 
de 558.515.414 acciones propias de EUR 1 de valor nominal cada una, quedando fijado el capital social resultante de la 
reducción de capital en EUR 7.502.131.619, representado por 7.502.131.619 acciones de EUR 1 de valor nominal cada una, 
todas ellas pertenecientes a la misma clase y serie. La finalidad de la reducción de capital es la amortización de la totalidad 
de las acciones propias adquiridas en el marco del Programa de Recompra, como fórmula complementaria para remunerar 
al accionista de CaixaBank, acercando la ratio CET1 a su nivel objetivo. La reducción de capital no entraña devolución de 
aportaciones a los accionistas de la Sociedad, por ser esta la titular de las acciones que se amortizan. La reducción de 
capital se ha realizado con cargo a reservas de libre disposición. 
 
. De conformidad con la solicitud de verificación previa a la admisión a negociación de 56.542.056 acciones ordinarias de 
EUR 0,010 de valor nominal, procedentes de la ampliación de capital mediante conversión de obligaciones de URBAS 
(UBS) por importe de EUR 605.000, correspondiendo EUR 565.420,56 al valor nominal de las acciones emitidas y EUR 
39.579,44 a prima de emisión, y a su verificación inscrita en los registros oficiales de la Comisión Nacional del Mercado de 
Valores, mediante el presente, UBS hace constar que:  
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• Con fecha 22 de diciembre de 2022, las Sociedades Rectoras de las Bolsas españolas han acordado la admisión a 
negociación de ambas ampliaciones que comprenden las 66.761.651 nuevas acciones,  

 
• La contratación efectiva de las nuevas acciones en las Bolsas de Madrid y Barcelona a través del Sistema de 

Interconexión Bursátil español (Mercado Continuo) está prevista que comience el 23 de diciembre de 2022 
 

. ATRYS (ATRY)  comunica que con fecha 22 de diciembre, la sociedad y su filial íntegramente participada Aspy Prevención, 
S.L.U., han firmado un contrato de compraventa para vender el 24,9% de las participaciones de Professional Group 
Conversia, S.L. a la sociedad Arraigo NW Segundo, S.A.U. El precio acordado para las participaciones representativas del 
24,9% de Conversia asciende a EUR 20 millones, de los cuales EUR 14 millones se han desembolsado a la firma del 
contrato y EUR 6 millones se desembolsarán en el 1T2023.  Esta desinversión parcial forma parte del plan estratégico de 
ATRY, que se centra en sus tres divisiones de Medicina de Prevención y Promoción de la Salud, Diagnóstico y Oncología. 
 
. DIA comunica que, en el día de hoy, su sociedad filial, íntegramente participada, DIA Retail España, S.A.U. (“DIA Retail”) 
ha firmado un contrato de compraventa de acciones en virtud del cual DIA Retail venderá a C2 Private Capital, S.L. su 
sociedad filial, íntegramente participada, Beauty by DIA, S.A.U. (Clarel). El precio que DIA Retail recibirá por la Operación y 
que puede variar en función de determinados parámetros, se estima en el entorno de los EUR 50 millones netos de deuda 
(EUR 10 millones), lo que resultaría en unos fondos totales de EUR 60 millones. El precio será pagadero en efectivo a DIA 
Retail en distintos momentos conforme a los hitos establecidos en el Contrato. El acuerdo alcanzado, entre otros activos, 
incluye 1.015 tiendas Clarel distribuidas por todo el país y tres centros de distribución. Se prevé que DIA Retail destine los 
recursos obtenidos a acelerar la implementación de su plan estratégico mediante la finalización del proceso de remodelación 
de las tiendas de proximidad de su red actual además de la aceleración de nuevas aperturas dentro de este mismo formato.  
DIA espera un impacto contable negativo de EUR 22,5 millones en su cuenta de resultados consolidada al cierre de 31 de 
diciembre de 2022 derivados de la Operación. 
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