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Los índices de renta variable occidental cerraron l a sesión de AYER a la baja , influidos negativamente por 
la rebaja de la calificación (rating) a largo plazo de EEUU por parte de la agencia Fitch. La agencia ya había 
puesto en perspectiva negativa su rating en el mes de mayo, y ante las expectativas fiscales negativas para los 
próximos tres años decidió rebajar desde “AAA” a “AA+” su calificación, que mantenía inalterada desde 1994. 
No obstante, diversos economistas de cierto prestigio señalaron que no consideran que el impacto de esta 
rebaja tenga una larga duración. 
 
Así, las caídas fueron generalizadas en la apertura en Europa, y el Stoxx600 cayó un 1,35%, y todos los 
índices y sectores finalizaron la sesión en territorio negativo (DAX: -1,36%; CAC40: -1,26%; FTSE 100: -1,36%; 
FTSEMib: -1,30%). Indicar que la mayor caída fue registrada por el índice selectivo Ibex-35 (-1,83%) debido a 
la fuerte caída experimentada tanto por Telefónica (-7,03%) como por su filial germana Telefónica Dutschland 
(-17,87%), por la pérdida de un aliado histórico de red móvil como 1&1, que alcanzó un acuerdo de roaming a 
largo plazo en Alemania con Vodafone. Así, la operadora española registró su peor sesión desde diciembre de 
2020. 
 
Desglosando por sectores, la mayor pérdida la registraron el sector minero y el de venta minorista, ambos con 
caídas cercanas al 2,7%. A falta de referencias macroeconómicas en la agenda, los inversores europeos se 
centraron en los múltiples resultados trimestrales europeos, con buena acogida de los de BAE Systems 
(+6,36%) y Taylor Wimpey (+2,85%); y algo peor los de Ferrari (-0,31%). 
 
Asimismo, los índices de Wall Street también cerraron a la baja, aunque el más afectado fue el del Nasdaq 
Composite (-2,17%), que registró su peor sesión desde el pasado mes de febrero, con fuertes caídas de los 
principales valores tecnológicos, como Amazon (-2,64%); Alphabet (-2,41%); Microsoft (-2,63%) o Nvidia (-
4,81%). Por su parte, el DowJones registró un retroceso del 0,98%, y el S&P 500 cerró con una caída del 
1,38%. Así, la agencia Moody’s es la única que mantiene su calificación de “AAA” a la deuda a largo plazo de 
EEUU, puesto que Standard & Poor’s ya la había rebajado en 2011. 
 
La medida fue duramente criticada por autoridades estadounidenses de gran relevancia como la secretaria del 
Tesoro, Janet Yellen, que la consideró inapropiada y también por la portavoz de la Casa Blanca que criticó 
tanto el momento como la causa -ver sección de Economía y Mercados. No obstante, varios economistas 
indicaron que las caídas de la sesión de AYER también tienen el componente de sobrecompra de muchos 
valores, tras haber experimentado grandes subidas en los últimos meses y achacaron en parte las mismas a 
una rotación sectorial. Asimismo, también se publicaron en EEUU numerosos resultados trimestrales 
empresariales, destacando la acogida positiva de los de CVS Health (+3,3%) y Humana (+5,6%). En sentido 
contrario, los de AMD cayeron un 7,02% tras indicar sus gestores unas previsiones decepcionantes, y 
SolarEdge cayó un 18,4%, tras haberse quedado corto frente a las estimaciones de ventas. 
 
La sesión de HOY, por su parte, tiene numerosas citas de gran relevancia. En lo que respecta a los bancos 
centrales, HOY jueves será el turno de la reunión del Consejo de Gobierno del Banco de Inglaterra (BoE) para 
adoptar una decisión de política monetaria (a las 13:00h). El mercado ha descontado ya que el BoE elevará 
sus tipos de interés en 25 puntos básicos, siguiendo la estela de la Fed y del Banco Central Europeo. No 
obstante, la elevada inflación y un mercado laboral que no termina de mejorar alimentaron los rumores de que 
la subida de tipos fuera superior. Sin embargo, los datos de inflación de junio de Reino Unido, que fueron 
mejores de los esperados, diluyeron esta posibilidad. No obstante, los inversores estarán muy atentos tanto al 
resultado de la votación de los miembros del Consejo como a la comunicación posterior para determinar si 
después de esta subida el banco central decide hacer una pausa en el proceso de subidas de tipos. 
 
Adicionalmente, los inversores contarán con la publicación de los índices de actividad del sector servicios, los 
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PMI servicios correspondientes al mes de julio en la Eurozona y en sus principales economías, en el Reino 
Unido y el PMI de servicios y el ISM de servicios del mismo mes por la tarde en EEUU. En principio se espera 
que estos índices sigan en territorio expansivo con respecto a la del mes precedente, aunque puede que a un 
ritmo inferior a los de los meses anteriores. Recordamos una vez más que la mayor importancia de estos 
índices frente a los PMI manufacturas, es que tienen un mayor peso relativo en los PIB de las economías 
occidentales, por lo que una sorpresa negativa en alguno de ellos podría influir de forma negativa en la 
evolución de los índices.  
 
Adicionalmente habrá otras referencias de calado, como el índice de precios a la producción (IPP) de la 
Eurozona del mes de junio, del que se espera que haya registrado caídas con respecto al mes anterior, un 
signo que en caso de cumplirse supondría una señal adicional de que la inflación ya ha tocado su techo en la 
región. Además, también se publicará la balanza comercial de junio en Alemania, y por la tarde las peticiones 
semanales de desempleo, que aportarán una mayor claridad al estado por el que atraviesa el mercado laboral 
de EEUU.  
 
Creemos que la sesión de HOY abrirá en Europa plana o ligeramente a la baja, tras la estela de las pérdidas 
experimentadas por los índices occidentales AYER. Para empezar los inversores cuentan con la publicación 
del PMI servicios de Caixin de China, que ha sido mejor del esperado por el consenso, registrando expansión 
por séptimo mes consecutivo, aunque por debajo de la media de los seis meses anteriores. Posteriormente, 
serán tanto las importantes citas económicas, monetarias y macroeconómicas, como también las 
empresariales, con otra importante cantidad de compañías publicando sus resultados tanto en Europa como en 
EEUU – ver Eventos del Día, los que moverán los mercados en uno u otro sentido. 
 

Íñigo Isardo 
Director de Gestión Cuentas Minoristas 

 

 
Eventos Empresas del Día  
_________________________________________________________________________________________ 
 
Bolsa Española: 
 

• DIA: resultados 1S2023; 
 
Bolsas Europeas: publican resultados trimestrales y datos operativos, entre otras compañías: 
 

• Veolia Environnement SA (VIE-FR): resultados 2T2023; 
• Société Générale SA (GLE-FR): resultados 2T2023; 
• AXA SA (CS-FR): resultados 2T2023; 
• BayWa AG (BYW6-DE): resultados 2T2023; 
• Infineon Technologies AG (IFX-DE): resultados 3T2023; 
• Zalando SE (ZAL-DE): resultados 2T2023; 
• Deutsche Lufthansa AG (LHA-DE): resultados 2T2023; 
• Bayerische Motoren Werke AG (BMW-DE): resultados 2T2023; 
• Merck KGaA (MRK-DE): resultados 2T2023; 
• adidas AG (ADS-DE): resultados 2T2023; 
• Telecom Italia SpA (TIT-IT): resultados 2T2023; 
• Buzzi SpA (BZU-IT): resultados 2T2023; 
• Adecco Group AG (ADEN-CH):  resultados 2T2023; 
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• Swisscom AG (SCMN-CH): resultados 2T2023; 
• Rolls Royce Holdings, Plc (RR-GB): resultados 2T2023; 
• London Stock Exchange Group Plc (LSEG-GB): resultados 2T2023; 

 
Wall Street:  publican resultados trimestrales, entre otras compañías: 
 

• Becton, Dickinson & Co. (BDX-US): resultados 3T2023; 
• Warner Bros Discovery, Inc. (WBD-US): resultados 2T2023; 
• The Cigna Group (CI-US): resultados 2T2023; 
• HF Sinclair Corp (DINO-US): resultados 2T2023; 
• Goodyear Tyre & Rubber, Co. (GT-US): resultados 2T2023; 
• Hasbro Inc. (HAS-US): resultados 2T2023; 
• Iron Mountain Inc. (IRM-US): resultados 2T2023; 
• PBF Energy, Inc. (PBF-US): resultados 2T2023; 
• WestRock Co. (WRK-US): resultados 3T2023; 
• MetLife, Inc. (MET-US): resultados 2T2023; 
• Quanta Services, Inc. (PRW-US): resultados 2T2023; 
• Kellog Co (K-US): resultados 2T2023; 
• Expedia Group, Inc, (EXPE-US): resultados 2T2023; 
• Cummins, Inc. (CMI-US): resultados 2T2023; 

 
 

Economía y Mercados  
_________________________________________________________________________________________ 
 

• ESPAÑA  
 
. Según los datos del Ministerio de Empleo y Seguridad Social, el número de desempleados disminuyó en 10.968 
personas (-0,4%) en julio en España, hasta situar la  cifra total en 2,68 millones , frente a unas previsiones de una caída 
de 38.200 personas. El desempleo ha caído en España por quinto mes consecutivo, alcanzando el menor nivel desde 
septiembre de 2008, cuando se situó en 2,62 millones. 
 
Por categorías, el desempleo cayó en el sector servicios (-7.126 personas); agricultura (-1.861 personas); industria (-964 
personas); y entre personas con empleos previos (-2.203 personas). Asimismo, desglosando por región, los mayores 
descensos se registraron en Andalucía (-5.166 personas); Comunidad de Madrid (-2.926 personas); y Galicia (-1.579 
personas). En términos interanuales, el desempleo disminuyó en 205.938 personas. Mientras, un informe separado del 
ministerio de Seguridad Social mostró que España ha conseguido 16.285 empleos netos en julio, elevando el total de 
empleados hasta los 20,71 millones. 
 
. Según datos del Instituto Nacional de Estadística (Ine) España recibió un total de 37,5 millones de turistas  
internacionales en los seis primeros meses del año (1S2023), lo que supone un 23,7% más que en el mismo periodo del 
año anterior. Estos turistas gastaron en ese periodo unos EUR 46.011 millones, un 28,3% más que en el 1S2022. 
 
La cifra de turistas del primer semestre del año en España no obstante aún se sitúa un 1,6% por debajo de la cifra 
acumulada del 1S2019, año anterior a la pandemia. En junio España recibió la visita de 8,3 millones de turistas 
internacionales, un 10,9% más que en el mismo mes de 2022 siento el Reino Unido el principal mercado emisor con casi 2 
millones de turistas, el 23,8% del total. 
 
 

• EEUU 
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. Según los datos de la procesadora de nóminas ADP, los  negocios privados de EEUU contrataron 324.000 person as 
en julio , lo que supone una caída con respecto a los 455.000 contratados en el mes anterior, aunque superó con holgura los 
189.000 personas estimados por el consenso de mercado. El sector de proveeduría se servicios contribuyó con 303.000 
contrataciones, liderado por ocio y hostelería (201.000 personas); información (36.000 personas); comercio, transporte y 
utilidades (30.000 personas); y educación y salud (12.000 personas).  
 
Adicionalmente, el sector de producción de bienes aportó 21.000 contratos, con el impulso de la minería (48.000 personas) y 
en construcción (9.000 trabajadores). No obstante, dicho sector se vio lastrado por la industria de manufacturas, muy 
sensible a los cambios en los tipos de interés, que recortó 36.000 empleos, lo que supuso su quinto mes consecutivo de 
caída del empleo. Nela Richardson, economista jefe de ADP, dijo que la economía lo está haciendo mejor de lo esperado, y 
que un mercado laboral saludable continúa apoyando el consumo de los hogares. Asimismo, señaló que continúa 
contemplando una ralentización en el crecimiento de los salarios sin pérdida generalizada de empleos. 
 
. Según informó ayer Europa Press, la secretaria del Tesoro de EEUU, Janet Yellen, ha cr iticado la decisión de Fitch de 
rebajar el rating de la deuda soberana de su país . "Estoy totalmente en desacuerdo con la decisión de Fitch Ratings. El 
cambio de Fitch Ratings anunciado ayer es arbitrario y se basa en datos obsoletos", afirmó. Además, Yellen ha defendido 
que la de EEUU sigue siendo la economía más grande y dinámica del mundo, con los mercados financieros más profundos 
y líquidos. Igualmente, la secretaria de prensa de la Casa Blanca, Karine Jean-Pierre, aseguró en un comunicado que es un 
desafío a la realidad rebajar la calificación de los EEUU en un momento en que el presidente, Joe Biden, ha logrado la 
recuperación más fuerte de cualquier economía importante del mundo. 
 
. Según Bloomberg, la rebaja del rating de la agencia Fitch a EEUU ha el evado el riesgo de que pueda provocar un 
cierre del Gobierno federal el 1 de octubre . Ayer los dos partidos estadounidenses, demócratas y republicanos se 
intercambiaron acusaciones, tras haber citado Fitch la disfunción de la política como uno de los factores de la rebaja. La 
Casa Blanca culpó a Trump y a sus legisladores, mientras que el Caucus Libre de la Casa de Representantes respondió 
culpando al Gobierno actual de un gasto excesivo. Aunque los parlamentarios han hecho un receso en agosto, tienen solo 
hasta finales de septiembre para aprobar las 12 leyes de apropiación para la financiación gubernamental.  
 
No obstante, las divisiones ya se han puesto de manifiesto, con la línea dura conservadora oponiéndose a la propuesta del 
presidente de la Casa de Representantes, McCarthy, de usar medidas presupuestarias para reducir el gasto. Además, hay 
división también entre las dos cámaras de EEUU. El Senado ha alcanzado un acuerdo bipartidista para fijar los niveles de 
gasto, pero por encima del límite para el ejercicio 2024 fijado entre McCarthy y Biden durante sus recientes negociaciones 
del limite del techo de deuda. 
 
. La Administración de Información de la Energía (EIA) publicó ayer que los inventarios de petróleo estadounidenses 
disminuyeron en 17,049 millones de barriles en la ú ltima semana del mes de julio , lo que supone su mayor caída 
desde que comenzó a recabarse información en 1982, y una caída muy superior a la esperada de 1,367 millones. Además, 
los inventarios de petróleo de Cushing (Oklahoma, EEUU), el centro de distribución, mostraron una caída de 1,259 millones 
de barriles y los productos destilados, que incluyen el diésel y el aceite de calefacción se redujeron en 0,8 millones de 
barriles, frente al incremento esperado de 0,1 millones. Mientras, los inventarios de gasolinas aumentaron en 1,48 millones 
de barriles, frente a una caída esperada de 1,3 millones de barriles. 
 
 

• RESTO MUNDO 
 
. El índice de actividad del sector servicios, PMI ser vicios, de China elaborado por el grupo de medios Caixin, se 
elevó en julio hasta los 54,1 puntos , frente a los 52,4 puntos esperados por el consenso, y ligeramente por encima de los 
53,9 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 supone el séptimo mes consecutivo de expansión, aunque está por debajo de la media de 55,5 puntos de los seis 
meses anteriores. Los nuevos negocios contemplaron un fuerte repunte que llevó a las compañías a expandir sus empleos y 
nóminas por sexto mes consecutivo. Tanto la inflación de costes de los insumos como la de precios de venta, se suavizaron. 
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Mientras, el crecimiento de la demanda externa se ralentizó de forma significativa. Las compañías también se mostraron 
menos optimistas de cara a los próximos 12 meses, con la confianza general cayendo a su nivel más bajo desde el mes de 
noviembre.  
 
La lectura del PMI servicios de Caixin difirió algo de la lectura del PMI no manufacturero oficial de China, que se re dujo 
hasta los 51,5 puntos en julio  desde los 53,2 puntos del mes anterior, y que marcó la lectura más débil desde el mes de 
enero.  
 
El PMI compuesto de Caixin cayó hasta los 51,9 puntos desde los 52,5 puntos del mes anterior, también su menor lectura 
desde el mes de enero, lastrada por la lectura inferior a la esperada del PMI manufacturero. Un economista de Caixin 
destacó que el crecimiento económico de China se mantuvo lento, afrontando una presión considerable a la baja, con una 
recuperación no equilibrada de los servicios y de las industrias manufactureras. Asimismo, añadió que una política fiscal 
expansiva enfocada en la demanda debería ser prioritaria. 
 

 

Noticias destacadas de Empresas  
_________________________________________________________________________________________ 
 
. Telefónica Deutschland, filial alemana de TELEFÓNICA (TEF)  aseguró este miércoles que independientemente del 
anuncio de cooperación entre Vodafone y 1&1 para el roaming nacional alemán, esta última compañía tiene obligaciones 
contractuales con Telefónica Deutschland hasta el 30 de junio de 2025, que aseguran los flujos de ingresos de la filial 
alemana de la operadora española de telecomunicaciones. Además, Telefónica Deutschland podría utilizar las capacidades 
de red liberadas para sus propios clientes, así como para los clientes del negocio asociado. 
 
En este contexto, Telefónica Deutschland ha confirmado las perspectivas para el ejercicio 2023 con un crecimiento de 
ingresos y OIBDA en el rango superior previsto de crecimiento en el rango porcentual bajo de un dígito y el dividendo 
mínimo prometido para el ejercicio 2023 de EUR 0,18 brutos por acción. 
 
Asimismo, la operadora ha señalado que, en los últimos trimestres, ha generado un fuerte impulso operativo y financiero, 
impulsado por el atractivo de la marca O2 y su tracción en el mercado, añadiendo que continuará en esta senda de 
crecimiento, basada en su propia fortaleza comercial, la calidad de los servicios y de la red, así como la trayectoria en el 
negocio de los socios. 
 
. ATRYS (ATRY)  comunica que con fecha 30 de julio 2023, EthiFinance Ratings ha procedido a actualizar el rating 
corporativo de su deuda manteniendo la calificación del rating corporativo del Grupo en “BB” con tendencia estable. 
 
. COCA-COLA EUROPACIFIC PARTNERS (CCEP)  anunció ayer que, de forma conjunta con Aboitiz Equity Ventures (AEV) 
ha enviado una Carta de Intenciones para adquirir ambas Coca-Cola Beverages Philippines, Inc. (CCBPI), un negocio 
exitoso con una rentabilidad atractiva y con perspectivas de crecimiento, que pertenece a The Coca-Cola Company (KO-
US). 
 
En su misiva, no vinculante, el valor de empresa (Enterprise value) de CCBPI asciende a $ 1.800 millones, y sería adquirida 
al 60% por CCEP y al 40% por Aboitiz.  
 
. Según informó Europa Press, ACCIONA (ANA)  ha lanzado una iniciativa en las obras de construcción del canal anti-
inundaciones Fargo-Moorhead, en EEUU, para introducir por primera vez el uso de biocombustible renovable generado a 
partir de aceite de residuos vegetales hidrotratados (HVO) para propulsar maquinaria pesada para obra civil. Esta acción se 
enmarca en el objetivo de la compañía española de descarbonizar la construcción de infraestructuras, aplicándolo en este 
caso junto con Shikun & Binui USA y North American Construction Group, que forman el consorcio que lleva a cabo estas 
obras. 
 
Durante los seis meses de duración de esta iniciativa, ANA empleará 385.000 litros de biocombustible renovable en dos 
bulldozers, que serán monitorizadas para recopilar datos de funcionamiento y mantenimiento. El biocombustible renovable 
provendrá de la segunda mayor instalación productora de biofuel de EEUU, situada en Dakota del Norte. 
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. ÁRIMA (ARM)  comunicó a la CNMV la publicación del certificado de valoración de la cartera de activos inmobiliarios 
adquiridos a fecha 30 de junio de 2023. Según refleja dicho certificado, el valor de mercado de los activos adquiridos hasta 
esa fecha asciende a EUR 402.400.000. Las valoraciones de los activos han sido realizadas por CBRE Valuation Advisory, 
S.A. siguiendo los estándares profesionales de valoración y tasación de la RICS (Royal Institution of Chartered Surveyors) 
 
. El diario Expansión informa hoy que la cancelación de la venta de Clarel a C2 Capital amenaza con llevar a DIA a los 
tribunales. El fondo de capital riesgo español emitió ayer un duro comunicado en el que desmiente las razones dadas por la 
cadena de supermercados para dar por frustrado el acuerdo de venta y asegura que está analizando ver qué acciones 
legales tomarán al respecto, según señaló Carlos Galindo, administrador de C2 Capital. 
 
. El diario Expansión informa hoy que el constructor aeroespacial europeo AIRBUS (AIR)  y la estadounidense Voyager 
Space anunciaron ayer la creación de una empresa conjunta que desarrollará, construirá y operará Starlab, uno de los 
proyectos para suceder a la Estación Espacial Internacional. El acuerdo profundiza la colaboración ya anunciada en enero 
pasado cuando Voyager, que está asociada también con la estadounidense Lockheed Martin en el proyecto, seleccionó 
como socia a AIR para dar apoyo al diseño técnico de Starlab. 
 
. En una entrevista concedida al diario Expansión, el presidente y máximo accionista de URBAS (UBS) , Juan Antonio 
Acedo, avanzó algunas de las líneas maestras del plan estratégico hasta 2028 que presentará este viernes a los accionistas 
en su Junta General, y con el que pretende convertir a la constructora en uno de los valores de referencia del sector. Así, 
Acedo señaló que quiere elevar las ventas hasta EUR 1.500 millones en 2028 y subir el cash flow de explotación (EBITDA) a 
EUR 248 millones fruto exclusivamente del crecimiento orgánico. Además, Acedo indicó que están estudiando dar el salto a 
otros mercados bursátiles (dual listing), y que les gustaría cotizar también en Wall Street, donde hay una base de inversores 
con interés por este tipo de empresas. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 
“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”. 

 
“Link Securities SV, S.A. es una entidad sometida a la supervisión de la Comisión Nacional del Mercado de Valores (CNMV)” 


