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Comentario de Mercado (aproximadamente 6 minutos de lectura) 
 

 
Los índices de renta variable europeos cerraron con  avances significativos la jornada de AYER , 
animados por unos buenos resultados trimestrales publicados, y por el dato de inflación de EEUU que, a pesar 
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de crecer con respecto al mes anterior, estuvo ligeramente por debajo de la estimación del consenso de 
mercado. 
 
Entre los resultados que se publicaron en Europa, principalmente en Alemania, hubo un poco de todo, aunque 
en líneas generales podemos calificarlos de positivos. Entre los más destacados, los de Allianz (ALV-DE) 
(+4,90%); ThyssenKrupp (TKA-DE) (+3,93%); Deliveroo (ROO-GB) (+3,48%); HelloFresh (HFG-DE) (+2,59%); 
y MunichRe (MUV2-DE) (+2,26%). En sentido contrario, los que recibieron una acogida más fría fueron los de 
Siemens (SIE-DE) (-4,79%) y RWE (RWE-DE) (-1,18%), mientras que los de Deutsche Telekom (DTE-DE) 
(+0,03%) no tuvieron casi incidencia en su cotización. 
 
Como esperábamos, el dato del índice de precios (IPC) de EEUU de julio condicionó la evolución de los 
mercados de renta variable, en este caso para bien. Así, a pesar de repuntar hasta el 3,2% desde el 3,0% del 
mes anterior, la lectura estuvo por debajo del 3,3% proyectado por el consenso. Asimismo, en su lectura 
subyacente, sin alimentos no procesados ni energía, el IPC disminuyó una décima, hasta el 4,7%. Las cifras, 
especialmente la subyacente, siguen siendo demasiado elevadas en relación con el objetivo de la Reserva 
Federal del 2,0%, por lo que creemos alejan de este ejercicio el comienzo del proceso de la bajada de tipos de 
interés.  
 
Además, la lectura muestra que la inflación aún está lejos de estar bajo control, por lo que estimamos que 
podría ser necesaria al menos una subida más de tipos, aunque no podemos asegurar que la misma se lleve a 
cabo en la reunión del Comité Federal de Mercado Abierto (FOMC) del banco central del mes de septiembre. 
No obstante, la lectura es acorde con las expectativas del mercado de un “aterrizaje suave” de la economía 
estadounidense. 
 
Por su parte, los índices de Wall Street consiguieron cerrar la sesión de AYER con ligeros avances, aunque 
lejos de sus máximos del día, impulsados por la lectura mencionada de la inflación de julio, y por los buenos 
resultados publicados por Disney el día anterior al cierre de mercado que batieron las previsiones de mercado. 
En la sesión de AYER, DIS anunció una subida de los precios de las suscripciones libres de publicidad de 
Disney+, lo que le permitió registrar una ganancia del 4,9%.  
 
Según el último informe de FactSet, más del 90% de las compañías integrantes del S&P 500 han publicado sus 
resultados trimestrales y, de ellas, casi cuatro quintas partes han superado las previsiones de beneficios por 
acción proyectadas por el mercado.  
 
La agenda macroeconómica de HOY está surtida de numerosas referencias, entre las que destaca el índice de 
precios de producción (IPP) de julio de EEUU, del que se espera un repunte de su lectura global, hasta el 
0,7%, pero una rebaja de una décima de su lectura subyacente, hasta situarse en el 2,3%. Una nueva lectura 
relacionada con la inflación que será seguida por los inversores y por los miembros de la Fed, y que podría 
tener su importancia en futuras decisiones de política monetaria.  
 
Adicionalmente, los inversores contarán con una batería de datos del Reino Unido, que incluyen estimaciones 
del PIB del 2T2023, de su balanza comercial de junio, y de su producción industrial también de junio, entre 
otras. Por otra parte, se publicarán las lecturas del IPC de julio de Francia y de España, con previsiones a la 
baja en el país galo, y al alza en nuestro país en su lectura global interanual. Por último, y en EEUU además 
del IPP se publicará el índice preliminar de agosto del sentimiento del consumidor elaborado por la Universidad 
de Michigan, en el que se prevé una mejora del subíndice de las condiciones actuales, y un empeoramiento de 
las expectativas futuras. 
 
Esperamos una apertura HOY de Europa ligeramente a la baja, siguiendo la estela esta madrugada de las 
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bolsas asiáticas, exceptuando la japonesa, cerrada por la celebración del Día de la Montaña. Indicar que no 
hay publicaciones relevantes de empresas en una temporada de resultados que está finalizando, por lo que 
creemos que el cierre semanal lo determinarán los datos macro publicados. 
 

Íñigo Isardo 
Director de Gestión Cuentas minoristas 

 

 
Eventos Empresas del Día  
_________________________________________________________________________________________ 
 
Bolsas Europeas: publican resultados trimestrales y datos operativos, entre otras compañías: 
 

• Metro AG (B4B-DE): resultados 3T2023; 
• Unipol Gruppo SpA (UNI-IT): resultados 2T2023; 

 
 

Economía y Mercados  
_________________________________________________________________________________________ 
 

• ESPAÑA  
 
. Según informó Europa Press, los ingresos reales disponibles de los hogares espa ñoles registraron en el 1T2023 un 
incremento del 1,3% respecto de los tres meses ante riores , un aumento por encima de la media del 0,9% para el 
conjunto de la Organización para la Cooperación y el Desarrollo Económico (OCDE), según ha informado el 'think tank' de 
las economías avanzadas. 
 
El incremento de la renta real disponible por cabeza en España en el 1T2023 supone el segundo aumento consecutivo, 
después del crecimiento del 4,53% del trimestre anterior y contrasta con la contracción del 4,14% del 1T2022. En el conjunto 
de la OCDE, los ingresos reales disponibles de los hogares aumentaron un 0,9% en el 1T2023, después del avance del 
0,22% de los tres meses anteriores, acumulando así tres trimestres consecutivos en positivo y la mayor subida desde el 
1T2021, cuando los ingresos de las familias se vieron impulsados por los programas de asistencia relacionados con la 
pandemia. 
 
 

• ZONA EURO-UNIÓN EUROPEA  
 
. En el resumen de su quinto boletín económico del año , el Banco Central Europeo (BCE) indicó que la infla ción 
continúa disminuyendo, pero aún se espera que siga siendo demasiado alta durante demasiado tiempo . El Consejo 
de Gobierno tiene la determinación de asegurar que la inflación vuelva a situarse pronto en su objetivo del 2,0% a medio 
plazo. En consecuencia, en su reunión del 27 de julio de 2023 decidió subir los tres tipos de interés oficiales del BCE en 25 
puntos básicos. 
 
Asimismo, la autoridad monetaria europea alertó de que las perspectivas a corto plazo de la actividad económica en la zona 
del euro se han deteriorado, debido principalmente a la debilidad de la demanda interna. Asimismo, el BCE admitió que 
dicho deterioro es autoinducido, debido al endurecimiento de las condiciones de financiación propiciado por las subidas de 
tipos de interés para combatir la inflación, y que han provocado frenar el gasto, un impacto negativo sobre la industria y los 
servicios, y han reducido la inversión en vivienda y empresarial. 
 
. La agencia de estadísticas italiana Istat informó ayer que el índice de precios al consumo (IPC) de Italia se r edujo hasta 
el 5,9% en julio en su lectura final,  una décima menos que su lectura inicial del 6,0% y también inferior con respecto al 
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6,4% del pasado mes. La caída se atribuyó principalmente a la ralentización del coste de los servicios relacionados con el 
transporte (2,4% vs 4,7%; junio), la energía no regulada (7% vs 8,4%; junio) y alimentos procesados (10,5% vs 11,5%; 
junio). Los precios también aumentaron a un menor ritmo para otros bienes (4,5% vs 4,8%; junio). 
 
Mientras se registró una caída más profunda en los precios de la energía regulada (-30,2% vs -29%; junio). Por otro lado, la 
inflación aumentó en la comida no procesada (10,4% vs 9,4%; junio) y en servicios relacionados con la vivienda (3,6% vs 
3,5%; junio). La inflación subyacente, por su lado, se suavizó ha sta el 5,2% , desde el 5,6% del mes de junio. En 
términos mensuales, los precios al consumo (IPC) se mantuvieron sin cambios en julio, en línea con el mes de junio, pero 
por debajo de la previsión de un aumento del 0,1%. 
 
Por su parte, la inflación armonizada (IPCA) ralentizó su crecimiento hasta el 6,3% de julio, desde el 6,7% del mes de junio. 
En términos mensuales, el IPCA se redujo un 1,6% en julio, frente a un aumento del 0,1% del mes anterior. 
 

• EEUU 

. Según estadísticas del Departamento de Trabajo, el índice de precios al consumo (IPC) de EEUU de ju lio 
aumentó hasta el 3,2% , desde el 3,0% de junio, aunque ligeramente por debajo de las previsiones del 3,3%. 
La lectura marca un alto en el camino de 12 meses consecutivos de caídas, debido a los efectos base. Un año 
antes, la inflación había comenzado a caer desde el pico máximo del 9,1%.  
 
En julio, el coste de la energía cayó un 12,5%, menos que la caída del 16,7% del mes de junio, con los precios 
disminuyendo a un menor nivel para el combustible (-26,5% vs -36,6%; junio), la gasolina (-19,9% vs -26,5%) y 
los servicios de utilidades de gas (-13,7% vs -18,6%). Además, el coste de la confección (3,2% vs 3,1%) y los 
servicios de transporte (9,0% vs 8,2%) aumentaron más. 
 
Por otro lado, los precios de la electricidad aumentaron un 3,0% (vs 5,4%; junio) y la inflación se ralentizó para 
los alimentos (5,7% vs 5,9%; junio), los albergues (7,7% vs 7,8%; junio) y los nuevos vehículos (3,5% vs 4,1%; 
junio). El coste de los servicios médicos se redujo (-1,5% vs -0,8%; junio) y los precios de los coches y 
camiones usados cayeron un 5,6% (vs -5,2%; junio). Mientras, la inflación subyacente, que excluye los 
alimentos no procesados y la energía, ralentizó su crecimiento en julio una décima hasta el 4,7% , su 
menor lectura desde octubre de 2021, y desde el 4,8% del mes de junio, que era la lectura esperada por el 
consenso de analistas. 
 
En términos mensuales, el IPC aumentó un 0,2% en julio en EEUU, el mismo incremento que en junio, y en 
línea con lo esperado. El aumento del subíndice de vivienda fue de lejos el mayor contribuyente, con cerca del 
90% de la subida, seguido por el subíndice de seguros para vehículos a motor. En términos mensuales 
subyacentes, excluyendo los elementos más volátiles como los alimentos no preparados y la energía, el IPC 
aumentó también un 0,2%, igual que en junio y en línea con lo esperado. Los subíndices de vivienda, seguros 
de vehículos a motor, educación, y ocio aumentaron, con los subíndices de tarifas aéreas, coches y camiones 
usados, asistencia médica, y comunicación reduciendo sus precios. 
 
. El Departamento de Trabajo de EEUU informó que el número de estadounidenses solicitando los 
beneficios de desempleo aumentó en 21.000 desde la semana previa , hasta los 248.000 solicitantes en la 
semana que finalizó el 5 de agosto, su mayor lectura en un mes, superando las previsiones de 230.000 
solicitudes esperadas por el consenso, y 27.000 solicitantes más que el mínimo de 5 meses registrado la 
semana anterior.  
 
A pesar de ser una cifra históricamente baja, la cifra sugiere que el mercado laboral estadounidense está 
empezando a suavizarse, desde niveles rígidos de comienzos del ejercicio, alineándose de forma vaga con las 
apuestas de que la Fed puede contener el comienzo de su política monetaria restrictiva a finales de este año. 
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Por otro lado, las peticiones continuadas de solicitudes de desemp leo cayeron en 26.000 en la última 
semana de julio, hasta las 1.674.000 solicitantes , sorprendiendo a los mercados, que esperaban un aumento 
de 18.000 peticiones, sugiriendo que los individuos desempleados aún tienen una cierta facilidad en encontrar 
un trabajo. 
 
La media de cuatro semanas de peticiones de desempleo de los EEUU que elimina la volatilidad semanal 
aumentó en 231.000 solicitudes hasta el 5 de agosto, desde las 228.500 solicitudes medias de la semana 
anterior. 
 
. La presidenta de la Reserva Federal de San Francisco, Mary Daly  (sin voto en el FOMC) fue el primer miembro de la Fed 
en comentar el informe del IPC de julio, indicando a Yahoo Finance que el dato del IPC fue el esperado y que muestra 
que la inflación está avanzando en la buena direcci ón . No obstante, también dijo que el informe no indica una victoria 
sobre la inflación, y que la Fed aún tiene trabajo que hacer. Daly también dijo que es prematuro decir si la Fed debería 
elevar los tipos de interés o mantenerlos, y que el banco central está aún muy lejos de algún tipo de conversación relativa a 
bajadas de tipos. Sin embargo, aunque Daly no ofreció ninguna pista en particular sobre cambios de política monetaria en 
las próximas reuniones del FOMC, sus declaraciones estuvieron en línea con algunas de las conclusiones de sus 
homólogos. 
 

• RESTO MUNDO 
 
. La agencia Efe informó ayer que China ha condenado enérgicamente las últimas medida s tomadas por EEUU para 
limitar las inversiones estadounidenses en ciertas empresas tecnológicas chinas , y ha advertido a Washington de que 
"Pekín protegerá firmemente sus derechos e intereses". El Ministerio de Exteriores chino califica las restricciones 
estadounidenses como "ejemplos de coerción económica y de acoso tecnológico" e insta a Washington a que las retire "de 
inmediato". 
 
. Las acciones de las compañías promotoras chinas se mantienen bajo presión, con el índice Hang Seng de 
Propiedades cayendo más de un 10% esta semana y cerc a de sus mínimos de noviembre de 2022 . Al cierre del 
jueves, Moody’s rebajó la calificación de Country Garden a Caa1 desde B1, reflejando unos riesgos elevados de 
refinanciación. La noticia llegó después de que la compañía no pudiese atender los pagos de los cupones de deuda de esta 
semana y reveló que espera una pérdida de $ 7.600 millones en el 1S2023. La agencia Yicay también informó que la 
compañía esta preparando una reestructuración de deuda. Ante el posible riesgo de contagio, las ventas se extendieron a 
otros promotores inmobiliarios, destacando las presiones de liquidez derivadas de las menores ventas de viviendas. La 
tensión está aumentando en el mercado de crédito de China, con los bonos basura en dólares cayendo a su menor nivel 
desde diciembre de 2022.  
 
La Comisión Reguladora de Valores de China (CSRC) tiene previsto reunirse hoy viernes con los promotores inmobiliarios, 
ya que las autoridades afrontan llamamientos para un mayor apoyo financiero. El gobernador del Banco Popular de China 
(PBoC), Pan Gongsheng, se reunió con los ejecutivos de la industria promotora de vivienda la semana pasada, aunque la 
falta de detalles y de seguimiento de los anteriores compromisos de apoyo fueron recibidos con desencanto. 
 

• MATERIAS PRIMAS  

 
. El diario digital LaInformacion.com y la agencia Efe resumieron el boletín mensual de la Organización de Países 
Exportadores de Petróleo (OPEP), en la que el organismo regulador indicó que su producción de crudo  volvió a caer 
en el mes de julio un 3%  después de contabilizar 27.310 millones de barriles diarios (mbd), 836.000 menos que en junio, 
según señalan las estimaciones publicadas este jueves por la organización petrolera con sede en Viena.  
 
La cifras del informe mensual de la OPEP revelan que la marcada caída se debió al fuerte recorte que aplicó Arabia Saudí a 
su bombeo y que es uno de los principales factores que ha impulsado el encarecimiento del petróleo en julio y sigue 
haciéndolo este mes. En su promedio mensual, la cotización del barril de Brent, de referencia para Europa, fue en julio de $ 
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80,16, lo que supone un aumento de más de $ 5 dólares o casi un 7% respecto al promedio del mes anterior, se indica en el 
documento.  
 
Aún mayor, del 7,8% ($ 5,87) y del 8,2% ($ 5,76), fueron las subidas del barril referencial de la OPEP y del petróleo 
intermedio de Texas (WTI, referente en EEUU), que se vendieron a $ 81,06 y $ 76,03 de media, respectivamente. 
 

Noticias destacadas de Empresas  
_________________________________________________________________________________________ 
 
. CIE AUTOMOTIVE (CIE) informó a la CNMV que ayer procedió a suscribir un contrato para la venta a una sociedad 
participada por Mutares SE & Co. KGaA, de su negocio de fabricación de componentes en forja en Alemania. Esta 
operación implica la venta de la totalidad del capital social de las sociedades (i) SCHÖNEWEISS & CO GmbH, (ii) 
Gesenkschmiede Schneider GmbH, (iii) Falkenroth Umformtechnik GmbH, y (iv) JecoJellinghaus GmbH, de las que CIE es 
titular a través de su filial cotizada en India, CIE Automotive India Ltd.  
 
El valor de la transacción (enterprise value) asciende a EUR 55,5 millones, lo que equivale a alrededor de 5 veces el 
EBITDA proforma recurrente del 2023. El precio a recibir (equity value) asciende a un importe máximo de EUR 25 millones, 
considerando determinados importes contingentes de EUR 2,3 millones. Con fecha 15 de diciembre de 2022, el Consejo de 
Administración de CIE aprobó la decisión estratégica de discontinuar estas actividades de forja en Alemania y de vender 
dicho negocio, registrando su activo neto consolidado como “grupo de activos y pasivos mantenido para la venta” por su 
valor realizable en el ejercicio 2022, actualizando este valor según avanzaban las negociaciones durante el ejercicio 2023.  
 
Por tanto, la venta del negocio no supondrá un impacto significativo adicional en la cuenta de resultados consolidada de CIE. 
Con cerca de 600 empleados y unas ventas de EUR 220 millones en el ejercicio 2022, estas compañías están 
especializadas en la fabricación de componentes de forja y de forja mecanizada y están orientadas fundamentalmente al 
mercado europeo del camión. El cierre de la transacción queda condicionado a la autorización de la misma por parte de las 
autoridades de defensa de la competencia en Alemania y Austria y se espera se proceda al cierre durante el 3T2023. 
 
. ADNOC Gas, una de las mayores empresas de gas del mundo, ha adjudicado a la joint venture formada por TÉCNICAS 
REUNIDAS (TRE) y NPCC (JV TRE-NPCC) y liderada por NPCC el desarrollo completo del proyecto MERAM, enfocado en 
la recuperación de etanol a partir de gas residual. El alcance del proyecto, basado en un contrato de precio alzado, incluye 
los trabajos de ingeniería, aprovisionamiento, construcción, instalación, pruebas y puesta en marcha de un amplio y variado 
conjunto de nuevas instalaciones para maximizar la recuperación de etano del gas y permitir su monetización.  
 
Estos nuevos equipos y sistemas se instalarán para ampliar la capacidad de varias unidades existentes en varios 
emplazamientos propiedad de ADNOC Gas en el país, así como modificaciones para acomodar el perfil de producción y 
distintos nuevos gasoductos para gas de alimentación y producción en estas unidades. Todos estos trabajos se llevarán a 
cabo por la JV TRE-NPCC. La sede de la JV del proyecto estará ubicada en Madrid, España. La inversión derivada de la 
ejecución completa del proyecto MERAN ascenderá a $ 3.600 millones.  
 
. Como continuación a la comunicación de información privilegiada publicada por la Sociedad el 4 de agosto de 2023, 
INDRA (IDR) comunica que, ayer ejecutó el acuerdo suscrito con Bain Capital Private Equity y, en consecuencia, IDR ha 
adquirido una participación indirecta del 9,5% en el capital social de Industria de Turbopropulsores, S.A.U. (ITP Aero). 
 
. En relación con el acuerdo firmado para la finalización de las obras en la central de ciclo combinado de Iernut, DURO 
FELGUERA (MDF)  informa que el pasado 1 de agosto de 2023 recibió por parte de la compañía rumana Romgaz la orden 
de iniciar las obras de dicha central, una vez cumplimentados los pasos previos necesarios tras los acuerdos del pasado 
mes de mayo. El ciclo combinado tiene una potencia instalada de 430MW, incluye cuatro turbinas de gas más cuatro 
calderas de recuperación para la producción de vapor con tres niveles de presión y dos turbinas de vapor e incorpora 
importantes avances tecnológicos para la protección medioambiental.  El contrato para la ejecución de los trabajos asciende 
a 345 Millones de Lei (equivalentes a unos EUR 70 millones) y tiene un plazo de ejecución de 16 meses a partir de la fecha 
de la orden de inicio de las obras (1 de agosto de 2023) con posibilidad de prórroga según lo dispuesto en el contrato. 
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. URBAS (UBS)  ha informado con fecha 9 de agosto de 2023 al mercado de la firma de un contrato de compraventa por el 
que ha acordado promover llave en mano, para transmitir una vez completado una promoción inmobiliaria destinadas al 
alquiler en la Isla Zorrozaurre, Bilbao, por un precio cercano a los EUR 98 millones. El acuerdo se ha ejecutado en nombre 
de la estrategia M&G European Living Property, del fondo europeo institucional M&G Investments. 
 
. El diario Expansión informa en su edición de hoy que, pese a las turbulencias del mercado, la incertidumbre económica y el 
impacto de la subida de tipos de interés, las tres principales agencias de calificación crediticia, Moody’s, Fitch y S&P, han 
mantenido por tercer año consecutivo el rating de AEDAS HOMES (AEDAS) con una perspectiva estable, destacando la 
disciplina financiera de la compañía, la solidez de la demanda, y la visibilidad del negocio en los últimos años. 
 
. Expansión informa hoy que BANCO SABADELL (SAB)  ha alcanzado el 2,2% de su capital en autocartera mediante la 
adquisición de acciones propias, lo que supone casi el doble que el 1,193% del que había informado a mediados de julio, 
según los registros de la CNMV. El banco no alcanzaba una posición tan elevada en autocartera desde 2015. 
 
 

 
“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)” 


