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Comentario de Mercado (aproximadamente 6 minutos de lectura) 
 

 
En una sesión que se puede calificar como de transi ción, los principales índices bursátiles 
europeos cerraron AYER con ligeros descensos , en una jornada que fue ligeramente de más a 
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menos y en la que los mencionados índices se movieron durante la misma en un estrecho intervalo 
de precios. La falta de la referencia de Wall Street, mercado que permaneció cerrado por la 
celebración en EEUU del Día de la Independencia, se dejó notar ya que los volúmenes de 
contratación fueron AYER muy cortos en todas las bolsas europeas, algo a lo que tampoco ayudó 
una agenda macroeconómica muy liviana, en la que únicamente destacó la publicación de la balanza 
comercial alemana del mes de mayo, dato que, por sí sólo, no suele mover los mercados. En los 
mercados de bonos europeos también hubo descensos, lo que propició que los rendimientos de 
estos activos repuntaran al final de la sesión. 
 
Por sectores, cabe destacar AYER el buen comportamiento de las compañías inmobiliarias 
patrimonialistas, empresas que han sido muy castigadas en las bolsas europeas en lo que va de 
ejercicio y que AYER tuvieron un gran día, animadas sus cotizaciones por la revisión al alza de 
algunas recomendaciones por parte de los analistas. En sentido contrario, AYER el sector bancario 
fue un lastre para los principales índices europeos, revirtiendo estos valores las alzas que había 
experimentado el lunes. El mal comportamiento de este último sector se dejó notar en la evolución 
de índices como el FTSE Mib italiano o el Ibex-35 español, en los que mantienen una elevada 
ponderación. 
 
HOY, y ya con la referencia de Wall Street, mercado que vuelve a la actividad tras haber estado 
prácticamente inactivo los dos primeros días de esta semana -la sesión del lunes fue más corta de lo 
habitual y los volúmenes de contratación fueron los más bajos en lo que va de año-, esperamos que 
las bolsas europeas abran con ligeros descensos, con los inversores muy pendientes de la tendencia 
que adoptan los índices estadounidenses durante la jornada. Señalar, por otro lado, que en la 
agenda macroeconómica del día destaca la publicación en la Eurozona, sus principales economías, 
el Reino Unido y EEUU de las lecturas finales de junio de los índices adelantados de actividad del 
sector servicios, los PMIs servicios y el ISM servicios estadounidense. En principio se espera que 
este sector, que viene actuando de sostén del crecimiento económico en las economías 
desarrolladas, haya seguido expandiéndose en el mes de junio, aunque, como apuntaron las lecturas 
preliminares de estos indicadores, publicadas a mediados del mes pasado, a un ritmo sensiblemente 
inferior al de mayo, tal y como han mostrado también esta madrugada los mismos índices en China y 
Japón -ver sección de Economía y Mercados-. 
 
En los mercados de valores siguen “enfrentándose” dos posturas muy contrapuestas: i) los 
inversores que apuestan por un escenario de “aterrizaje suave” de las principales economías 
desarrolladas, en el que el crecimiento económico se modera sensiblemente en los próximos meses, 
la inflación termina por ser doblegada, los bancos centrales dan por finalizado en unos meses el 
proceso de alzas de tipos y los resultados empresariales se muestran resistentes; y ii) los inversores 
que creen que una alta y persistente inflación y las políticas monetarias restrictivas de los bancos 
centrales terminarán abocando a las principales economías mundiales a una recesión que puede ser 
incluso profunda. De momento, tal y como se han comportado las bolsas en el 1S2023, parece que 
se ha impuesto la primera de estas “visiones”. No obstante, a partir de ahora serán los datos 
macroeconómicos que se vayan dando a conocer los que den y quiten razones a los inversores. En 
nuestra opinión, y tras el gran comportamiento de las bolsas en la primera mitad del año, el riesgo a 
corto plazo para los mercados es ligeramente mayor a la baja, aunque una positiva temporada de 
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presentaciones de resultados trimestrales -comienza en unos pocos días- y el anuncio por parte de 
China, anuncio muy esperado, de nuevos estímulos ficales para relanzar el crecimiento de su 
economía, podrían hacer que esta percepción que tenemos cambie radicalmente y se vuelva más 
favorable. 
 
Por último, destacar que esta tarde, y ya con las bolsas europeas cerradas, se darán a conocer las 
actas de la reunión que mantuvo en junio el Comité Federal de Mercado Abierto de la Fed, el FOMC. 
El hecho de que las últimas semanas de junio hayan estado repletas de intervenciones y 
comentarios por parte de miembros del FOMC, especialmente de su presidente, Jerome Powell, que 
ha estado muy activo, hace complicado que estas actas “sorprendan” a los inversores. Así, 
esperamos que las mismas ratifiquen la intención del FOMC de volver a subir sus tasas de interés de 
referencia en su reunión de finales de mes -días 25 y 26- y que “abran la puerta” a una nueva subida 
tras el verano, siempre que la inflación no baje lo que sería deseable durante este periodo de tiempo. 
Nada nuevo, ya que, en el diagrama de puntos de junio, donde los miembros del FOMC dibujan sus 
expectativas para los tipos de interés, se mostraban dos nuevas alzas de 25 puntos básicos en lo 
que resta de ejercicio. En principio, de cumplirse lo que hemos expuesto, las actas no deberían tener 
esta tarde mucho impacto en la evolución de los mercados de bonos y de acciones estadounidenses, 
aunque nunca se debe anticipar cómo pueden reaccionar los inversores, sobre todo cuando muchos 
de ellos mantienen fuertes plusvalías latentes tras el buen comportamiento de las bolsas en el 
1S2023, hecho que les puede “animar” a reducir algo sus posiciones de mayor riesgo. 
 

Juan J. Fdez-Figares 
Director de Gestión IICs 

 

 
Eventos Empresas del Día  
_________________________________________________________________________________________ 
 
Bolsa Española: 
 

• Fluidra (FDR): paga dividendo ordinario con cargo a reservas por importe bruto de EUR 0,35 por acción; 
• Gestamp (GEST): paga dividendo complementario ordinario con cargo a 2022 por importe de EUR 0,0746 brutos 

por acción; 
• Dominion (DOM): paga dividendo ordinario único con cargo a 2022 por importe de EUR 0,098580 brutos por 

acción; 
• Laboratorios Rovi (ROVI):  paga dividendo ordinario único con cargo a 2022 por importe de EUR 1,293800 brutos 

por acción; 
• Cie Automotive (CIE): descuenta dividendo ordinario complementario a cargo 2022 por importe de EUR 0,419 

brutos por acción; 
• Ferrovial (FER): descuenta derecho de suscripción preferente de la ampliación de capital correspondiente al 

dividendo flexible por importe de EUR 0,2871 brutos por acción; paga el día 26 de julio; 
 
Bolsas Europeas: publican resultados trimestrales y datos operativos, entre otras compañías: 
 

• Avanza Bank Holding (AZA-SE): ventas, ingresos y estadísticas operativas junio 2023; 
• Volvo Car (VOLCAR.B-SE): ventas e ingresos junio 2023; 
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Economía y Mercados  
_________________________________________________________________________________________ 
 

• ESPAÑA  
 
. Según datos del Ministerio de Trabajo, el desempleo registrado en el Servicio Público de Empl eo Estatal (SEPE) bajó 
en junio en 50.268 personas con relación a mayo, ha sta las 2.688.842 personas , la cifra más baja en un mes en los 
últimos 15 años, desde septiembre de 2008. Con relación al mes de junio de 2022 el desempleo registrado ha bajado en 
191.740 personas tras reducirse un 6,66%. 
 
Por otra parte, y según datos facilitados por el Ministerio de Inclusión, Seguridad Social y Migraciones, en junio el número 
medio de afiliados a la Seguridad Social aumentó en 54.541 -el menor avance para este mes desde 2015-, hasta 
alcanzar una afiliación media de 20.869.940 personas, el nivel más alto de la serie. En los últimos 12 meses el número de 
afiliados medios a la Seguridad Social ha aumentado en 521.610 personas (+2,56%). 
 
. El Instituto Nacional de Estadística (INE) publicó ayer que España recibió en mayo la visita récord de 8,2 millo nes de 
turistas internacionales (+17,6% vs mayo 2022) y un  3,8% más que en mayo de 2019 , antes de la pandemia. El gasto 
de estos visitantes aumentó un 20,8% en tasa interanual, hasta una cifra récord de EUR 9.723 millones. Esta cifra es, 
además, un 19,5% superior a la del mismo mes de 2019, antes de la pandemia.  
 
En mayo, además, y según los datos publicados por en la Encuesta de Gasto Turístico (Egatur) del INE, el gasto medio por 
turista fue de EUR 1.183, lo que supone un increment o interanual del 2,7% . Por su parte, el gasto medio diario aumentó 
un 4,7% en tasa interanual, hasta los EUR 185.  
 
En 5M2023 España recibió 29,2 millones de turistas in ternacionales, un 27,9% más en tasa interanual, sie ndo el 
gasto total de los mismos de EUR 35.405 millones , un 31,9% más que en el mismo periodo del año pasado y un 15,8% 
por encima de 5M2019. 
 

• ZONA EURO-UNIÓN EUROPEA  
 
. La Oficina Federal de Estadística alemana, Destatis, publicó ayer que el superávit comercial de Alemania se redujo en 
mayo hasta los EUR 14.400 millones en comparación co n el de EUR 16.500 millones del mes anterior , situándose 
además por debajo de los EUR 15.500 millones que esperaba el consenso de analistas de FactSet. El de mayo fue el 
superávit comercial más reducido desde el del mes de diciembre del año pasado, ya que las exportaciones cayeron mientras 
que las importaciones aumentaron por primera vez en tres meses. 
 
Así, en mayo las exportaciones descendieron un 0,1% con relación  a abril (-0,3% esperado), hasta los EUR 130.500 
millones . En el mes las ventas al resto de países de la Unión Europea (UE) descendieron el 1,5%, mientras que a los 
países fuera de la UE aumentaron un 1,5%, a saber, China (+1,6%) y al Reino Unido (+5,8%). Sin embargo, cayeron las 
destinadas a EEUU (-3,6%). 
 
Por su parte, las importaciones aumentaron un 1,7%, hasta los EUR 116.100 millones (-0,5% esperado) . Las compras 
a países de la UE aumentaron un 3,5% mientras que las de países no pertenecientes a la UE se redujeron un 0,3%, 
destacando los descensos de las provenientes de EEUU (-5,7%) y de Rusia (-17,3%). Por el contrario, aumentaron las 
importaciones desde China (2,7%) y desde el Reino Unido (15,3%). 
 

• ASIA-PACÍFICO  
 
. El Banco de la Reserva de Australia mantuvo su tasa de interés de referencia en el 4,1% durante su reun ión de 
julio tras haberla incrementado en 25 puntos básico s en junio . Desde mayo de 2022 el banco ha aumentado su tasa en 
400 puntos básicos. El comité en su comunicado señaló que necesitaba más  tiempo para evaluar el impacto de los 
aumentos anteriores y agregó que la inflación en el  país ha superado su punto máximo . No obstante, el banco central 
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indicó que es posible que se requiera un ajuste monetario adicional para garantizar que la inflación regrese al rango objetivo 
de entre 2% y el 3% en un plazo razonable, pero que ello dependerá de cómo evolucionen la economía y los precios. El 
comité dijo, además, que continuará monitorizando de cerca la evolución de la economía global, las tendencias de gasto de 
los hogares y los pronósticos de inflación. 
 

Valoración: el banco central australiano decidió en su reunión de julio hacer un alto en el camino para comprobar el impacto 
que sus políticas monetarias restrictivas está teniendo en la economía y en la inflación del país. No obstante, el comité no ha 
dado por finalizado el proceso de alzas de tipos y lo retomará si considera que es necesario de cara a llevar a la inflación al 
objetivo establecido. Consideramos acertadas este tipo de decisiones, las de hacer un alto en el camino en el proceso de 
alzas de tipos, ya que el impacto de las políticas monetarias tarda siempre unos trimestres en verse reflejado en la 
economía. Por tanto, se podría catalogar como de decisión prudente y responsable la adoptada por el banco central 
australiano, decisión en línea con la adoptada por la Reserva Federal (Fed) y que esperamos adopten más bancos centrales 
en los próximos meses. 
 

. El índice adelantado de actividad del sector servici os de China, el PMI servicios elaborado por el grup o de medios 
Caixin , bajó hasta los 53,9 puntos en junio  frente a los 56,2 puntos esperados por el consenso de analistas y desde la 
lectura de 57,1 puntos del mes anterior. Recordamos que una lectura por encima de 50 puntos indica expansión de la 
actividad con respecto a la del mes precedente, mientras que una lectura por debajo de ese nivel indica contracción de la 
misma.  
 
Así, la lectura marca el sexto mes consecutivo del índic e en territorio expansivo, aunque el incremento cay ó al 
segundo menor acumulado del año, tras el registrado  en enero . Tanto la actividad de negocios como los nuevos 
pedidos crecieron ambos a unos ritmos menores que los de mayo, debido a una demanda menor de la esperada. El sector 
servicios continuó beneficiándose de la recuperación de los viajes y el turismo tras la pandemia del Covid-19. Mientras, el 
sentimiento de cara a los próximos 12 meses mejoró, por primera vez en cinco meses, debido a las expectativas de una 
economía más fuerte, y al aumento del nuevo trabajo. El optimismo llevó a un aumento del empleo, que registró su ritmo 
más elevado de creación de empleo de los últimos tres meses.  
 
En lo relativo a los precios, los de los insumos aumentaron de forma sólida debido al aumento de las plantillas y a los 
incrementos de los precios de las materias primas, mientras que los precios de venta al público solo aumentaron 
ligeramente en un entorno de fuerte competencia. La lectura está en línea con una ralentización del crecimiento del índice 
adelantado de actividad del sector manufacturero hasta los 50,5 puntos, desde los 50,9 puntos de mayo. De esta forma, el 
índice compuesto de junio de China cayó hasta los 5 2,5 puntos, frente a los 55,6 puntos del mes de may o. 
 
. El índice adelantado de actividad del sector servici os de Japón, el PMI servicios del Jibun Bank se rev isó a la baja 
hasta los 54,0 puntos en junio , desde los 54,2 puntos de su lectura preliminar, y desde la lectura récord de 55,0 puntos de 
mayo, señalando el segundo repunte más débil de actividad de los últimos cuatro meses, aunque mantiene su fortaleza 
global. Recordamos que una lectura por encima de 50 puntos indica expansión de la actividad con respecto a la del mes 
precedente, mientras que una lectura por debajo de ese nivel indica contracción de la misma.  
 
Los nuevos pedidos continuaron creciendo, con los n uevos pedidos de exportación aumentando por décimo mes 
consecutivo, y a un ritmo moderado en general . Además, el empleo moderó su crecimiento, mientras que las carteras de 
trabajo aumentaron a un menor ritmo. Los datos de precios, mientras, apuntaron a un fuerte aumento de los precios de los 
insumos, a pesar de que la tasa de inflación cayó a mínimos de los últimos 15 meses. Mientras, los precios de venta al 
público aumentaron por decimocuarto mes consecutivo.  
 
Finalmente, el sentimiento se mantuvo positivo a pesar de que l a lectura fue la más débil de los últimos tres mese s, 
en un entorno de esperanza de recuperación de la actividad económica, impulsada por la demanda doméstica y externa. 
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Noticias destacadas de Empresas  
_________________________________________________________________________________________ 
 
. El portal digital Bolsamania.com informó ayer que la eléctrica italiana Enel, máxima accionista de ENDESA (ELE)  con el 70% del capital, 
ha desmentido rotundamente que esté valorando vender la participación en su filial española. Ante la información publicada este martes en 
el diario digital El Confidencial.com, el grupo ha explicado que "Enel rechaza los rumores sobre ELE como totalmente infundados".  
 
En este sentido, ha añadido que "Enel no tiene intención de vender sus participaciones en ELE, ni ahora ni en el futuro, ya que la compañía 
es un activo clave para su estrategia, e informa de que no existe discusión alguna sobre este tema". Por último, ha señalado que "nunca ha 
habido ninguna reunión entre los directivos de Enel y REPSOL (REP), ni con Borja Prado. Estas noticias falsas corren el riesgo de tener 
efectos distorsionadores sobre la evolución del mercado bursátil".  
 
Cabe recordar que El Confindencial.com había publicado que el presidente de REP, Antonio Brufau, se reunió en la sede de la petrolera 
con Borja Prado (ex presidente de ELE) para analizar una potencial compra total o parcial de ELE por parte de la petrolera. 
 
Por otro lado, el diario Expansión informa hoy de que ELE se ha adjudicado el contrato de electricidad de AENA  hasta 2028. La filial de Enel 
se ha llevado todos los lotes, por EUR 335 millones, salvo los de baja tensión, de EUR 1,4 millones, que se han adjudicado IBERDROLA 
(IBE), y el de Murcia, que se volverá a licitar. 
 
. En relación con el plan de adquisición de acciones propias aprobado por el Consejo de Administración de ARIMA (ARM)  al amparo de la 
autorización de la Junta General de Accionistas de 28 de junio de 2022 y puesto en marcha el pasado 28 de julio de 2022 ARM procede a 
comunicar la extensión del referido Plan de Recompra, en los términos siguientes:  
 

i. Período de duración: se prorroga desde el 30 de junio de 2023 hasta el 30 de junio de 2024. No obstante lo anterior, ARM se 
reserva el derecho a finalizar el Plan de Recompra si, con anterioridad a dicha fecha, hubiera adquirido el número máximo de 
acciones autorizado por el Consejo de Administración, si se hubiera alcanzado el importe monetario máximo del Plan de 
Recompra o si concurriese alguna otra circunstancia que así lo aconsejara. 

 
. Expansión informa hoy de que Getnet, la solución de pagos de BANCO SANTANDER (SAN) , está acelerando su expansión en Europa, 
donde ya cuenta con licencias para operar en 33 países, en 300.000 comercios europeos. En los últimos cinco años Getnet ha multiplicado 
por tres su base de clientes y ha aumentado en 2,5 veces el volumen de transacciones. Este crecimiento de la actividad le ha permitido 
elevar en un 4,15% la cuota de mercado. 
 
. MIQUEL Y COSTAS (MCM)  informó ayer a la CNMV que, una vez incorporada la atribución proporcional del derecho económico 
correspondiente a las acciones en autocartera, el importe definitivo a pagar en el próximo día 13 de julio en concepto de dividendo 
complementario con cargo a los resultados del ejercicio 2022, es el siguiente:  
 

• Importe bruto por acción definitivo: EUR 0,12514431  
• Última contratación con derecho: 10 de julio de 2023  
• Fecha de contratación sin derecho: 11 de julio de 2023  
• Fecha de pago: 13 de julio de 2023 

 
. IBERDROLA (IBE)  comunicó ayer a la CNMV que “Iberdrola Finanzas, S.A.” (Sociedad Unipersonal), ha cerrado ayer una emisión de 
bonos verdes en el euromercado, con la garantía de IBE, por un importe total de EUR 850 millones. Los Bonos vencen el 13 de julio de 
2033, con un cupón del 3,625% anual, habiéndose fijado el precio de emisión en el 99,695% de su valor nominal. La emisión, que se ha 
llevado a cabo al amparo del programa de emisión de obligaciones a medio plazo (Euro Medium Term Notes –EMTN–) del Emisor, ha sido 
colocada por una serie de bancos internacionales. 
 
Por otro lado, el diario Expansión destaca en su edición de hoy que IBE está a punto de sellar una alianza estratégica con Abu Dabi para el 
desarrollo de energía eólica en aguas alemanas del Mar Báltico. El acuerdo contempla la venta por parte de la energética española a 
Masdar, propiedad del fondo soberano emiratí, de hasta un 49% del parque eólico de Baltic Eagle. La operación supondría una 
contraprestación aproximada para IBE de EUR 700 millones una vez entre en operación el parque, valorando el activo en unos EUR 1.400 
millones.  
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. El Consejo de Administración de AMREST (EAT)  acordó por unanimidad establecer un programa de recompra de acciones propias al 
amparo de la autorización conferida a su favor por acuerdo de su Junta General de Accionistas, celebrada el 12 de mayo de 2022, El 
Programa de Recompra tendrá las siguientes características:  
 

• Propósito del Programa de Recompra: atender las liquidaciones de los planes retributivos actualmente vigentes para los directivos 
y empleados de EAT.  

• Inversión máxima: el Programa de Recompra tendrá un importe monetario máximo de EUR 6,3 millones.  
• Número máximo de acciones: el número máximo de acciones a adquirir en la ejecución del Programa de Recompra dependerá 

del precio medio al que tengan lugar las compras, pero no excederá del 10 % del capital social de EAT.  
• Precio y volumen: la adquisición de las acciones se realizará de conformidad con las condiciones de precio y volumen 

establecidas en el artículo 3 del Reglamento Delegado 2016/1052. En concreto:  
 

o EAT no podrá adquirir acciones a un precio superior al más elevado de los siguientes:  
 

 (a) el precio de la última operación independiente, o  
 (b) la oferta independiente más alta de ese momento en el centro de negociación donde se efectúe la compra, 

incluso cuando las acciones se negocien en diferentes centros de negociación. Además, se tendrán en 
cuenta las limitaciones aprobadas en el acuerdo de autorización para la adquisición de acciones propias 
concedida al Consejo de Administración por la Junta General de Accionistas de EAT, celebrada el 12 de 
mayo de 2022.  
 

o EAT no podrá comprar en cualquier día de negociación más del 25% del volumen medio diario de las acciones de EAT 
en el Mercado Continuo de las Bolsas de Valores españolas o, en su caso, la Bolsa de Varsovia, durante los 20 días de 
negociación anteriores a la fecha de la compra.  

• Duración indicativa del programa: el Programa de Recompra comenzará el día 5 de julio de 2023 y permanecerá vigente hasta el 
4 de julio de 2024. No obstante, EAT se reserva el derecho a finalizar el Programa de Recompra si, con anterioridad a su fecha 
límite de vigencia, alcanzara el importe monetario máximo o el número máximo de acciones autorizado por el Consejo de 
Administración o si concurriera alguna otra circunstancia que así lo aconsejara 

 
. El diario Expansión informa hoy que el Tribunal Supremo (TS) ha desestimado dos recursos interpuestos por el Ayuntamiento de 
Pontevedra y la Abogacía del Estado contra la sentencia del Supremo del pasado mes de febrero en la que daba por buena la prórroga que 
había sido concedida en 2016 para la biofábrica de ENCE (ENC) en Pontevedra, habilitando que esta instalación pueda seguir en su 
ubicación actual hasta 2073. La nueva decisión del TS, a la que tuvo acceso el diario, subraya que no da lugar a declarar la nulidad de la 
sentencia vinculada con la prórroga. 
 
. El diario elEconomista.es informó ayer que el empresario mexicano Carlos Slim aspira a tomar con FCC el control de METROVACESA 
(MVC) y una vez lo consiga entre sus planes se impone la exclusión de Bolsa de la promotora, tal y como lo confirman distintas fuentes del 
sector a elEconomista.es. Este movimiento sería estratégico de cara a poder plantear después una operación corporativa para integrar MVC 
y REALIA (RLIA), la inmobiliaria que ya controla Slim, a través de FCC, con una participación del 75,12%. 
 
FCC, controlada por el empresario mexicano, es actualmente el tercer accionista de MVC con el 20,24% del capital, por detrás de BANCO 
SANTANDER (SAN) y BBVA, que cuentan con el 49,36% y el 20,84%, respectivamente. 
 
La llave para que se cumplan los planes de Slim está en BBVA, con la que el empresario mexicano habría iniciado ya conversaciones de 
cara a la futura oferta pública de adquisición (OPA) que pretende lanzar a través de FCC para tomar el control de MVC, tal y como lo 
confirman las mismas fuentes. 
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