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Comentario de Mercado (aproximadamente 6 minutos de lectura) 
 

 
En la sesión de AYER asistimos a un fuerte rebote e n las bolsas europeas, que propició, con 
todos los sectores acabando en positivo la jornada,  que los principales índices de estos 
mercados recuperaran algo del terreno cedido en las  últimas semanas . Si bien entendemos que 
el elevado nivel de sobreventa que mostraban muchos valores y los índices puede ser uno de los 
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principales factores detrás de este positivo comportamiento de la renta variable europea en la sesión 
de AYER, la caída del precio del crudo, que apunta a un menor miedo en los mercados a que el 
conflicto de Gaza termine involucrando a más países, la estabilidad de los precios de los bonos y el 
descenso de las primas de riesgo de países como Grecia, España o Italia, creemos que también 
tuvieron mucho que ver en este comportamiento. Señalar, además, que, tal y como adelantamos en 
nuestro comentario de AYER que podría suceder, durante la sesión se revertieron en estas bolsas 
varios de los comportamientos sectoriales a los que asistimos durante la jornada precedente, con las 
aerolíneas, los valores del sector del automóvil y los bancos liderando las alzas tras el duro castigo 
recibido en la sesión del lunes, y con los valores de corte más defensivo quedándose algo más 
rezagados. 
 
Destacar, en este sentido, que, en lo que hace referencia al petróleo AYER Arabia Saudita, uno de 
los principales productores y exportadores mundiales y líder junto a Rusia de la OPEP+, reiteró su 
apoyo a los esfuerzos del cártel para equilibrar el mercado de petróleo. Además, y en lo que 
concierne a la posible entrada en el conflicto de Gaza de otros países, cabe señalar que AYER 
varias relevantes autoridades de Irán negaron la participación de este país en el ataque de Hamás 
contra Israel, mientras que el Gobierno de EEUU afirmó no tener pruebas de que este país había 
planeado o dirigido el mismo. 
 
En Wall Street la sesión de AYER volvió a ser positiva, y ya van tres días de forma consecutiva en la 
que los índices cierran al alza -AYER lo hicieron, no obstante, por debajo de sus niveles más 
elevados del día-, comportamiento en el que está teniendo mucho que ver el repunte de los precios 
de los bonos y el consiguiente retroceso de sus rendimientos, así como el hecho de que la curva de 
tipos se esté aplanando. En este sentido, señalar que en los últimos días varios de los presidentes 
de las Reservas Federales locales, todos ellos integrantes del Comité Federal de Mercado Abierto 
(FOMC), entre ellos la presidenta de la Fed de San Francisco, Mary Daly, la presidenta de la Fed de 
Dallas, Lorie Logan, y el presidente de la Fed de Atlanta, Raphael Bostic, han defendido la no 
necesidad de que el banco central estadounidense vuelva a subir sus tasas de interés de referencia 
dado que las condiciones financieras, con el fuerte repunte experimentado por los tipos de interés a 
medio y largo plazo en los últimos dos meses, son ya suficientemente restrictivas para luchar contra 
la alta inflación. 
 
HOY, en principio, esperamos que tanto los mercados europeos de bonos como los de acciones se 
estabilicen, tras dos días de elevada volatilidad, con los principales índices bursátiles de la región 
comenzando el día sin grandes variaciones, probablemente ligeramente a la baja. Las peores cifras 
de ventas de las estimadas por el consenso de analistas, correspondientes al 3T2023, publicadas 
AYER por la tarde por la compañía de lujo francesa LVMH (MC-FR) creemos que penalizarán el 
comportamiento del sector en bolsa durante la jornada, sector cuyos grandes valores mantienen un 
elevado peso relativo en índices como el Eurostoxx, el Euro Stoxx 50 o el CAC francés, lo que 
creemos puede lastrar de entrada el comportamiento de los mismos.  
 
Por lo demás, señalar que en la agenda macroeconómica del día de HOY destaca la publicación por 
la mañana en Alemania de la lectura final del IPC de septiembre, lectura que suele coincidir con su 
preliminar, por lo que no esperamos que influya en el devenir de los mercados, así como la 
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publicación por la tarde y en EEUU del índice de precios de la producción, el IPP del mismo mes. En 
este caso se espera un ligero descenso de la tasa de crecimiento interanual del IPP general (1,5% 
vs. 1,6% en agosto) y un pequeño repunte de la del IPP subyacente (2,3% vs. 2,2% en agosto). Si 
no se producen sorpresas negativas, y la evolución de estos índices de precios se ajusta a lo 
esperado por el consenso de analistas, su publicación no debería influir en el comportamiento de las 
bolsas. Eso sí, un mal dato, con un repunte del IPP estadounidense de septiembre sensiblemente 
superior al esperado, provocaría nuevas tensiones en los mercados de bonos y, por ende, lastraría el 
comportamiento de la renta variable. 
 
Por lo demás, señalar que esperamos que HOY los inversores sigan muy atentos a la evolución de 
variables como el precio del crudo o del oro y al comportamiento del dólar, variables todas ellas que 
están ejerciendo como “termómetro” para evaluar “en tiempo real” el desarrollo del conflicto de Gaza 
y sus posibles derivadas.  
 

Juan J. Fdez-Figares 
Director de Gestión IICs 

 

 
Eventos Empresas del Día  
_________________________________________________________________________________________ 
 
Bolsa Española: 
 

• BBVA: paga dividendo ordinario a cuenta de 2023 por importe bruto de EUR 0,16 por acción; 
• Grupo Catalana Occidente (GCO): paga dividendo ordinario con cargo a reservas 2023 por importe bruto de EUR 

0,192600 por acción; 
• Oryzon Genomics (ORY): participa en Jefferies Inaugural Biotech CNS/Neuro Summit - Fireside Chat; 

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

• Porsche (DRPRY-DE): ventas e ingresos 3T2023; 
 

Economía y Mercados  
_________________________________________________________________________________________ 
 

• ESPAÑA  
 
. Según sus nuevas estimaciones económicas de otoño, dadas a conocer ayer, el Fondo Monetario Internacional (FMI) 
espera ahora que el Producto Interior Bruto (PIB) de España crezca el 2,5% en 2023  (misma tasa que su estimación 
anterior de julio), y que lo haga el 1,7% en 2024 (2,0%, estimación anterior). 
 
En lo que hace referencia a la inflación, el FMI espera ahora que esta variable se sitúe de m edia en el 3,5% en 2023 
(4,3%, estimación anterior) y que suba hasta el 3,9 % en 2024 (3,2%, estimación anterior) . 
 
Por último, el FMI espera ahora que la tasa de desempleo baje hasta el 11,8% en 2023 y hasta el 11,3% en 2024. 
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• ZONA EURO-UNIÓN EUROPEA  
 
. En una entrevista a la CNBC, el gobernador del banco central de Austria y miembr o del Consejo de Gobierno del 
BCE, Robert Holzmann, dijo que el BCE podría implem entar uno o dos aumentos más de las tasas de interé s, si se 
producen “ shocks  adicionales” en la economía . Según él, el ciclo de subidas podría terminar, "si todo va bien", pero "si 
se producen shocks adicionales y si la información que tienen resulta ser incorrecta, es posible que tengan que subir otra 
vez o quizás dos veces. 
 
Por su parte, el gobernador del banco central de Francia y tambié n miembro del Consejo de Gobierno del BCE, 
Francois Villeroy de Galhau, dijo que "en este mome nto no es correcto subir más los tipos" . Además, afirmó que los 
acontecimientos en Israel aumentarán la incertidumbre económica y que desconfían especialmente de la evolución de los 
precios del petróleo por la situación en Israel. Igualmente, dijo que ven una clara tendencia a la baja de la inflación a pesar 
de la situación en Israel y que la situación en Israel no es motivo para que modifiquen las perspectivas de inflación. Según 
afirmó, ésta se situará en torno al 2% en 2025. Por último, ratificó sus recientes palabras de que la tasa de interés está en 
buen nivel. 
 
. Según dio a conocer ayer el Instituto Nacional de Estadística italiano, ISTAT, la producción industrial creció en Italia el 
0,2% en agosto con relación a julio frente al estan camiento (0,0%) que esperaba el consenso de analist as de 
FactSet . En agosto la producción de bienes de consumo repuntó el 1,2%, mientras que la de bienes de capital bajó el 0,1%. 
A su vez, la producción de bienes intermedios cayó el 0,9% y la de bienes energéticos el 2,2%. 
 
En tasa interanual, la producción industrial se cont rajo en Italia un 4,2% en el mes de agosto (-2,3% e n julio) , 
sensiblemente menos que la contracción del 5,3% que esperaban los analistas. 
 

• REINO UNIDO 
 
. Según informó ayer Reuters, el Banco de Inglaterra (BoE) dijo ayer que el sistem a bancario británico está bien 
capitalizado para resistir shocks . El Banco de Inglaterra señaló, además, que el sistema bancario del Reino Unido está 
bien capitalizado, respaldado por una fuerte rentabilidad reciente y que tiene altos niveles de liquidez. En su comunicado, el 
Comité de Política Monetaria del BoE señaló que los bancos siguen teniendo la capacidad de apoyar a  los hogares y 
las empresas mientras enfrentan a la crisis del cos te de vida y a unas tasas de interés crecientes . Además, dijo que 
para los tests de 2024 los bancos le darán detalles de sus balances, lo que le permitirá probar su resistencia utilizando 
varios escenarios. Además, solo se publicarán los resultados agregados, como fue el caso de una prueba de estrés similar 
de emergencia durante la pandemia de COVID-19. 
 

• EEUU 

. La encuesta de expectativas de los consumidores del  mes de septiembre de la Reserva Federal de Nueva Y ork 
mostró que las expectativas medianas de inflación a umentaron en 0,1%, hasta el 3,7%, en el horizonte a  1 año , y en 
0,2% hasta el 3,0%, en el horizonte a 3 años. No obstante, las expectativas cayeron un 0,2% hasta el 2,8% en el horizonte a 
5 años. Además, la incertidumbre de la inflación aumentó en los tres periodos. Asimismo, en el informe los encuestados 
dijeron que esperan un crecimiento de sus ingresos para el próximo año ligeramente mejor que en la encuesta anterior 
(aumentaron un 0,1%, hasta el 3,0%).  
 
Además, la probabilidad media percibida de perder el empleo en el próximo año aumentó un 1,4% en términos mensuales, 
hasta el 12,4%, situándose por encima de la media de los últimos 12 meses. Sin embargo, hubo un repunte en las 
expectativas de encontrar un nuevo empleo, en concreto en los encuestados mayores de 60 años. Finalmente, señalar que 
la expectativa mediana de crecimiento de los ingresos por hogar de 12 meses aumentó ligeramente hasta el 3,0%, pero se 
mantiene por debajo de la media de los últimos 12 meses. 
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. Según reflejó ayer la agencia Reuters, el presidente del Banco de la Reserva Federal de Atlanta, Raphael Bostic, afirmó 
que el banco central estadounidense no necesita sub ir más las tasas de interés y que no ve una recesió n en el 
futuro , aunque las alzas de tasas hasta ahora ralenticen la economía y hagan bajar la inflación. En su opinión, se está en un 
buen momento para que la política monetaria vuelva a situar la inflación en el objetivo del 2% fijado por la Reserva Federal 
(Fed). Además, Bostic dijo que la política es suficientemente restrictiva, y "gran parte" del impacto de las subidas de tasas 
de la Fed hasta ahora está claro que aún está por llegar. 
 
. The National Federation of Independent Business (NFIB) publicó ayer que su índice que mide el optimismo de las 
pequeñas empresas de EEUU bajó en septiembre hasta l os 90,8 puntos desde los 91,3 puntos de agosto, 
situándose a su nivel más bajo en cuatro meses . El consenso de analistas esperaba una lectura de 91,2 puntos, 
sensiblemente superior a la real.  
 
Según refleja la encuesta del NFIB, el 23% de los propietarios de pequeñas empresas dij eron que la inflación era su 
problema más importante en la operación de su negoc io , porcentaje similar al del mes pasado. Además, también citaron 
la calidad de la mano de obra como una de sus principales preocupaciones. Por su parte, el porcentaje de propietarios que 
indicaron que esperan mejores condiciones comerciales durante los próximos seis meses bajó seis puntos porcentuales, 
hasta el -43%. 
 
Bill Dunkelberg, economista jefe de la NFIB, señaló en unas declaraciones que los propietarios siguen siendo pesimistas 
sobre las condiciones futuras de los negocios, lo q ue ha contribuido al bajo optimismo que tienen resp ecto de la 
economía . Además, dijo que el crecimiento de las ventas de las pequeñas empresas se ha desacelerado y los resultados se 
están reduciendo, dejando a los propietarios pocas opciones más allá de aumentar los precios de venta.  
 
. El Departamento de Comercio publicó ayer que los inventarios mayoristas descendieron en EEUU un 0 ,1% en agosto 
con relación a julio , en lo que es su noveno descenso mensual consecutivo. La lectura estuvo en línea con lo esperado por 
el consenso de analistas.  
 
En agosto los inventarios de bienes no duraderos cay eron un 0,4% , liderados por la caída de las existencias de 
prendas de vestir (-2,6%), productos químicos (-2,4%), medicamentos (-0,6%), papel (-0,3%) y alcohol (- 0,3%). Por otro 
lado, las existencias de bienes duraderos se mantuv ieron sin cambios , tras una caída del 0,4% en el mes anterior, ya 
que los aumentos de los inventarios de automóviles (2,1%), hardware (0,7%) y maquinaria (0,6%) fueron compensados por 
disminuciones en las existencias de aparatos eléctricos. (-1,8%), metales (-1,7%), muebles (-1,4%) y equipos de informática 
(-0,9%). En tasa interanual los inventarios disminuyeron un 1,0% en agosto. 
 

• RESTO MUNDO 
 
. En sus nuevas estimaciones económicas de otoño, dadas a conocer ayer, el Fondo Monetario Internacional (FMI) 
mantuvo estable su pronóstico de crecimiento para e l Producto Interior Bruto (PIB) mundial en el 3,0% p ara 2023. 
De cara a 2024 el FMI recortó su estimación de crecimiento económico hasta el 2,9% (3,0%, estimación anterior). 
 
En lo que hace referencia a la inflación global, el FMI revisó a la baja su estimación media para 2023,  hasta el 5,9%  
(6,8%, estimación anterior) y hasta el 4,8% en 2024 (5,2%, estimación anterior).  
 
Por países, el FMI elevó su previsión de crecimiento para el PIB  de EEUU hasta el 2,1% en 2023 (1,8%, estimación 
anterior) y hasta el 1,5% en 2024 (1,0%, estimación  anterior) . También se prevé que tanto Japón como el Reino Unido se 
expandirán más rápidamente este año, con un 0,5% y un 2% respectivamente (frente al 0,4% y el 1,4%, estimaciones de 
julio). En sentido contrario, el FMI espera que el PIB de Chi na crezca a un ritmo más lento del 5% en 2023 (5,2% , 
estimación anterior) y del 4,2% en 2024 (4,5%, esti mación anterior) . 
 
Además, el FMI espera que el PIB de la Eurozona crezca un 0,7 % en 2023 (0,9%, estimación anterior) y del 1,2% en  
2024 (1,5%, estimación anterior) . 
 
 



                                                                                                                    Mesa Contratación   

                                                                                                                                                                                     Tel Directo: 915 733 027  

 
 
Miércoles, 11 de octubre 2023 
________________________________________________________________________________________________________________ 

 

 

 

 

Link Securities SV                                                                                                           Comentario diario Bolsa 

 

6 

 
Según dijo el FMI en su informe, el riesgo sigue sie ndo a la baja , ya que la crisis inmobiliaria podría profundizarse aún 
más en China, los precios de las materias primas podrían volverse más volátiles, la inflación sigue elevada y las reservas 
fiscales se han erosionado en muchos países. 
 
Valoración: el nuevo cuadro macroeconómico dado a conocer ayer por el FMI está muy en línea con lo que se viene 
observando en los últimos meses: una economía estadounidense más resistente a la alta inflación a y las subidas de tipos 
de lo esperado, mientras que tanto la economía de la Eurozona como la de China se están comportando peor de lo 
esperado. Además, el proceso desinflacionista global continúa, incluso a un ritmo mejor de lo esperado inicialmente, lo que 
no es óbice para reconocer que la inflación continúa siendo excesivamente elevada, manteniéndose muy por encima del 
objetivo de los principales bancos centrales. 
 

Noticias destacadas de Empresas  
_________________________________________________________________________________________ 
 
. El diario digital CapitalBolsa.com informó ayer que Tata Steel, el mayor fabricante de acero del Reino Unido, y GESTAMP 
(GEST), proveedor de automoción Tier 1, han firmado un acuerdo destinado a casi duplicar el porcentaje de acero reciclado 
en los componentes que se suministran al sector de la automoción, con el objetivo común de aumentar la circularidad del 
acero en la cadena de suministro. La iniciativa permitirá a GEST trasladar a los fabricantes de vehículos los beneficios de 
aumentar el material reciclado, así como la reducción de la huella de carbono asociada. 
 
Los fabricantes de vehículos requieren acero de bajas emisiones para cumplir con los objetivos de descarbonización con 
garantías de calidad y seguridad. Este nuevo concepto de circularidad contribuye a alcanzar dichos objetivos de 
sostenibilidad mediante el uso de chatarra de alta calidad como materia prima secundaria para la producción de acero de 
bajas emisiones. 
 
GEST presentó en su Capital Markets Day de junio de 2023 su hoja de ruta para liderar y promover un modelo de economía 
circular empresarial, centrándose en el uso de acero reciclado. La compañía ha dado un paso adelante para impulsar el 
acero bajo en emisiones mediante la incorporación de la gestión de la chatarra en la estrategia empresarial (a través de su 
filial Gescrap), que permite una trazabilidad completa del ciclo de vida al integrar la recogida, clasificación y reutilización de 
chatarra de acero de calidad en su cadena de producción en un entorno en el que esta materia prima secundaria es escasa. 
El objetivo último de la hoja de ruta es contribuir, a largo plazo, al Net Zero Car. 
 
., El diario Expansión informó ayer que, en un comunicado, el mayor fondo soberano del mundo, la entidad noruega Norges 
Bank, detalla que en la sesión del 9 de octubre, alcanzó el 5,102% del capital de la empresa petrolera española REPSOL 
(REP). Hasta el día de ayer controlaba un 4,899% del capital de la empresa del Ibex-35.  
 
Por otro lado, Expansión recoge en su edición de hoy que REP va a extender sus ofertas comerciales, que en principio iban 
a durar mes y medio, hasta pasado el periodo de Navidad. A comienzos del pasado mes, REP anunció que iba a duplicar las 
ofertas que habitualmente aplica en sus carburantes a los clientes que repostaran en sus estaciones de servicio usando su 
aplicación de móvil Waylet. De descuentos de entre EUR 0,05 – 0,20 por litro, se pasaba a EUR 0,10 – 0,40 por litro. 
 
. El diario Cinco Días informa hoy que el fondo estadounidense Apollo, que realizó una Oferta Pública de Adquisición (OPA) 
por APPLUS (APPS)  a EUR 9,5 por acción, estaría preparando una mejora de su oferta, tras haber sido superada por la 
contraOPA a EUR 9,75 por acción de los fondos I Squared y TDR.  
 
. El diario Expansión informó ayer que, Patricia Ayuela, consejera delegada de LÍNEA DIRECTA (LDA) , en la entrevista de 
la segunda jornada del XIV Encuentro Financiero EXPANSIÓN-KPMG ha afirmado, ante la crisis de resultados en el 
segmento de automóviles que, tras aumentar sus costes y la siniestralidad, entre otras cosas por la inflación, ha llevado la 
cuenta de resultados de LDA a pérdidas, que esta situación es coyuntural y ha puesto en marcha un plan endureciendo los 
criterios de suscripción y adaptando las primas a la situación actual. Ya estamos recogiendo los frutos de estas medidas y 
se reflejarán en los próximos trimestres en la cuenta de resultados, indicó Ayuela 
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La responsable de la compañía ha afirmado que ahora la prioridad es la rentabilidad y cuando la recuperen se lanzarán al 
crecimiento, aunque afirmó que los precios de LDA siguen siendo muy competitivos. Ayuela afirmó que la compañía 
tiene como objetivo a medio y largo plazo la diversificación de su negocio, que ahora está copado por automóviles, hogar y 
salud, y que, no obstante, LDA tiene mucho margen de crecimiento en los ramos en los que ya trabaja. 
 
. El diario Cinco Días informa hoy que INDITEX (ITX) ha cerrado de forma temporal las 84 tiendas que tiene en Israel, y que 
funcionan en régimen de franquicia, tras el estallido de la guerra entre este país y las milicias palestinas de Hamás. Nuestro 
franquiciado informó a los clientes del cierre de las tiendas a través de las páginas webs de nuestras marcas, ha asegurado 
la empresa, propietaria de marcas como Zara, Pull&Bear, Massimo Dutti o Bershka, a la agencia Efe. En las webs de estas 
marcas que dan servicio al mercado israelí aparece el siguiente mensaje: “Nuestras tiendas permanecerán cerradas 
temporalmente y los plazos de devolución se ampliarán 30 días desde su reapertura”. 
 
. BANCO SABADELL (SAB)  informó a la CNMV que, tras haber obtenido las autorizaciones necesarias, ayer quedó inscrita 
en el Registro Mercantil de Alicante la escritura de fusión por absorción de Bansabadell Financiación E.F.C., S.A. (sociedad 
absorbida) por SAB (sociedad absorbente). Bansabadell Financiación E.F.C., S.A. estaba directa e íntegramente participada 
por SAB. 
 
. Expansión informa hoy que Turner, filial de ACS, ha ganado un contrato para construir un nuevo edificio en el complejo 
hospitalario de Westchester, ubicado en Valhalla (Nueva York) por $ 186 millones (unos EUR 175 millones). Turner es el 
mayor contratista sanitario en EEUU. 
 
. Según informó ayer Cinco Días, IBERDROLA (IBE)  se encuentra en conversaciones para vender una participación del 
49% en una cartera de 300 MW de activos renovables en Portugal al fondo soberano de Noruega, según publica Bloomberg 
que cita fuentes cercanas a la empresa. El acuerdo trataría de ampliar la alianza entre el grupo eléctrico con sede en Bilbao 
y Norges Bank Investment Management, que ya poseen activos en España, dijeron las fuentes. No se ha alcanzado un 
acuerdo definitivo e IBE podría decidir no seguir con la venta, según estas fuentes. Portavoces de IBE y Norges Bank 
declinaron hacer comentarios a Bloomberg. 
 
. El diario digital ElConfidencial.com informa hoy que UNICAJA (UNI)  ha puesto a la venta un 20% de sus activos 
inmobiliarios. El banco malagueño quiere dejar de ser la entidad con más carga del ladrillo en su balance y cumplir su plan 
estratégico de reducción de activos improductivos. Así, UNI ha dado un mandato al banco de inversión GBS para vender de 
golpe cerca de un 20% de sus activos inmobiliarios, valorados en unos EUR 300 millones. Es al menos la quinta operación 
que este grupo lanza en 2023. 
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