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Comentario de Mercado (aproximadamente 6 minutos de lectura) 
 

 
Los índices de renta variable europeos cerraron la sesión de AYER ligeramente a la baja . 
Como anunciamos en nuestro anterior Comentario Diario, la sesión de AYER fue de transición, con 
muy poco volumen de actividad y con los inversores consolidando sus posiciones y reposicionando 
sus carteras de cara al año que viene.  
 
A pesar del elevado nivel de sobrecompra que tienen muchos valores y algunos de los principales 
índices, las correcciones no han sido demasiado severas, lo que transmite la fortaleza de fondo de 
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los mercados de renta variable, impulsada por el proceso “imparable” de desinflación, aunque 
también se justifica por la falta de actividad propia de estas fechas de muchos inversores, que ya han 
dado por bueno un año que podemos calificar como muy positivo para estos mercados.  
 
Por su parte, los índices de renta variables de Wall Street cerraron la sesión de AYER de forma casi 
plana y mixta, con el DowJones (+0,14%) y el S&P 500 (+0,04%) al alza, mientras que el Nasdaq 
Composite (-0,03%) cerró ligeramente a la baja. A pesar del ligero avance del S&P 500, una vez más 
no pudo superar el máximo histórico alcanzado en enero de 2022, de 4.796,56 puntos, aunque 
acumula una ganancia del 11,6% en el 4T2023, su mejor evolución trimestral en tres años. Así, los 
tres índices están muy cerca de cerrar la novena semana consecutiva de mejora, y cerrar un 
ejercicio con sustanciales ganancias (DowJones: +13,8%; S&P 500: +24,6%; Nasdaq: +44,2%). 
 
La falta de referencias macroeconómicas de calado ha contribuido a reducir tanto la actividad como 
la volatilidad de los índices. AYER, las peticiones iniciales de subsidios de desempleo aumentaron 
ligeramente por encima de lo esperado, pero cerca de sus mínimos anuales -ver sección de 
Economía y Mercados-, lo que corrobora la fortaleza del mercado laboral de EEUU y no modifica la 
idea de los inversores de que el escenario de un “aterrizaje suave” de la economía estadounidense 
gana enteros como el de mayor probabilidad.  
 
Asimismo, la mejora de los datos de inflación alimenta las expectativas de que la Reserva Federal 
pudiera comenzar a plantearse las bajadas de tipos de interés a partir de finales del 1T2024, a pesar 
de las declaraciones prudentes y en contra de los miembros del FOMC. Lo que sí parece claro es 
que la Fed tiene más margen de maniobra para actuar en consecuencia, mientras que la debilidad 
de los datos macroeconómicos que se publican en Europa indica que el BCE tendrá menos libertad 
para iniciar dicho proceso a corto plazo y que optará por manejar los tiempos de la manera más 
adecuada posible, dependiendo de la profundidad de la recesión que se pronostica en alguna de las 
principales economías de la región. 
 
Precisamente, en la agenda macroeconómica de HOY destaca la publicación del índice de precios al 
consumo (IPC) de España, correspondiente al mes de diciembre, un dato que se está utilizando por 
parte de los inversores como como un indicador adelantado del comportamiento de la inflación en la 
Eurozona. En principio se espera que en su lectura preliminar, la inflación española haya aumentado 
en diciembre hasta el 3,3%, ligeramente por encima del 3,2% del mes anterior. No obstante, como 
han señalado varios miembros del BCE, incluida su presidenta, la francesa Christine Lagarde, la 
inflación debería repuntar en éste y los próximos meses, debido al efecto base contrario. Además, 
por la tarde, los inversores contarán también con la publicación en EEUU del índice PMI de la 
Reserva Federal de Chicago, correspondiente al mes de diciembre.  
 
Esperamos que la apertura de la sesión de HOY, la última del ejercicio sea plana o ligeramente al 
alza, pero sin una tendencia definida, con los futuros estadounidenses también planos, con los 
escasos inversores que aún se mantienen operativos a la espera de la publicación del dato de 
inflación español, aunque consideramos que, si no hay sorpresas, este dato debería de estar ya 
descontado por los mercados.  
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Les recordamos que muchos de los mercados de renta variable cerrarán HOY más pronto, con 
Reino Unido e Irlanda cerrando a las 12:30 horas, y Alemania a las 14:00 horas. El lunes 1 de enero 
es festivo en la Bolsa española, por lo que reanudaremos nuestra actividad a partir del martes 2 de 
enero. 
 
Desde Link Securities les queremos desear un Feliz y próspero año 2024, en el que se cumplan sus 
y nuestros mejores deseos. 
 

Iñigo Isardo Rey 
Director de Gestión Cuentas Minoristas 

 

 
Eventos Empresas del Día  
_________________________________________________________________________________________ 
 
Bolsa Española: 
 

• Banco Sabadell (SAB): pago dividendo ordinario a cuenta de 2023 por importe de EUR 0,03 brutos por acción; 
• Bankinter (BKT): pago dividendo ordinario a cuenta de 2023 por importe de EUR 0,142208 brutos por acción;  

 
 

Economía y Mercados  
_________________________________________________________________________________________ 
 

• ESPAÑA  
 
. Según datos del Instituto Nacional de Estadística (INE), el incremento del comercio minorista se mantuvo sin  cambios 
en términos interanuales en noviembre , en lo que supone su tasa más débil desde el mes de febrero, y frente al aumento 
revisado del 5,3% del mes anterior. El comercio no alimentario contempló un aumento del 12,9%, en línea con las cifras de 
octubre, impulsado por aumentos más acelerados de las ventas de equipos personales (14,6% vs 12,2%; octubre), y de 
otros bienes (13,7% vs 12,7%; octubre), que compensaron la caída del comercio de equipos para el hogar (-0,2% vs 0,2%; 
octubre).  
 
Mientras, el comercio alimentario avanzó un 1,5% interanual en noviembre, tras la mejora del 0,8% del mes anterior. En 
términos mensuales, las ventas minoristas aumentaron un 0,9% en noviembre, su mayor aumento desde el mes de abril. 
 
. El diario Expansión informó ayer que el Instituto de Estudios Bursátiles (IEB) estima que el Producto Interior Bruto 
(PIB) de España crecerá de cara a 2024 un 1,5%  y destaca que la economía se ve lastrada por un conjunto de factores 
como la subida de los tipos de interés, cuyo impacto se verá más adelante y eso hará que el impacto en el crecimiento sea 
sustancialmente negativo en 2024. 
 
En el informe 'Perspectivas de la Economía Mundial 2024' difundido este jueves, el IEB apunta que la situación del año que 
viene estará marcada por las políticas públicas adoptadas en respuesta a la crisis energética y al repunte de la inflación, 
que, si fueran retiradas al término de 2023 contribuirían negativamente al avance del PIB en 2024. Cabe recordar que el 
Gobierno aprobó el pasado miércoles la prórroga de varias rebajas fiscales mientras que otras lo harán con algunos cambios 
 
. Según las previsiones de la red inmobiliaria Donpiso, el precio de la vivienda en España caerá un 5% inter anual en 
2024 y las compraventas se reducirán un 10% . La causa principal que apunta la empresa es la caída acusada de la 
demanda para la compra de vivienda que se va a registrar en la primera mitad del año. Por tanto, la organización señala que 
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el contexto político y económico en España va a llevar a descensos interanuales por encima del 10% en el número de 
compraventas de viviendas en el 1S2024. 
 
Esta tendencia bajista, explica el subdirector general de Donpiso, Emiliano Bermúdez, es una consecuencia de varios 
factores. Por un lado, el encarecimiento de la vida y de las hipotecas; la falta de seguridad y estabilidad económica y jurídica 
para la inversión inmobiliaria como consecuencia de la Ley de Vivienda. 
 
Además, también apunta a la evolución cíclica del mercado de la vivienda, que en los períodos 2015-2019 y 2021-
2022 experimentó notables subidas año tras años en la gran mayoría de los indicadores inmobiliarios. Según Donpiso, los 
mercados más dinámicos seguirán siendo las grandes capitales como Madrid, Barcelona, Málaga, Valencia, Sevilla o Bilbao, 
así como sus áreas metropolitanas, y los litorales de la Comunidad Valenciana, Andalucía y Murcia. 
 
 

• ZONA EURO-UNIÓN EUROPEA  
 
. El gobernador del banco central de Austria y miembro del Consejo de Gobierno del Banco Central Europeo (BCE), Robert 
Holzmann, afirmó ayer jueves que es demasiado pront o para hablar de una reducción de los costes de fin anciación  
y que no es seguro que se produzca en 2024. Aunque el BCE haya superado una serie sin precedentes de 10 subidas 
consecutivas de tipos, tampoco para el año 2024 hay garantías de bajadas de tipos, dijo Holzmann. La normalización de la 
política monetaria ya está mostrando su impacto en la ralentización de la inflación, pero aún sería prematuro pensar en 
bajadas de tipos, aseguró Holzmann, haciendo frente a un mercado que descuenta hasta siete bajadas de tipos de 25 
puntos básicos para el año próximo. 
 
 

• EEUU 

. Según datos del Departamento de Trabajo, el número de estadounidenses solicitantes de los su bsidios de 
desempleo aumentó en 12.000 personas hasta los 218. 000 en la semana que finalizó el 23 de diciembre, por encima de 
las expectativas de mercado de 210.000, sugiriendo que el mercado laboral estadounidense se está destensando antes de 
que finalice el ejercicio.  
 
Mientras, las peticiones continuadas de desempleo,  que miden los desempleados que han estado recibiendo los 
subsidios de desempleo durante un tiempo, aumentaron en 14.000 hasta un máximo mensual de 1.8 75.000, en la 
semana que finalizó el 16 de diciembre , en línea con lo esperado por el mercado, y superando las 1.861.000 peticiones de 
la semana anterior. El resultado fue consistente con las expectativas crecientes de que la Reserva Federal probablemente 
comience su ciclo de recorte de tipos de interés en el 1T2024. 
 
Asimismo, la media móvil de cuatro semanas de peticiones de desempleo, que elimina la volatilidad del cambio semanal, se 
redujo hasta los 212.000 solicitantes en la semana que terminó el 23 de diciembre, desde los 212.250 solicitantes del 
periodo anterior. 
 
. Las cifras preliminares de inventarios mayoristas d e EEUU cayeron un 0,2% mensual en noviembre , tras la caída 
del 0,4% en los datos preliminares. La lectura supone la segunda caída consecutiva de dichos inventarios, impulsada por la 
caída actual de los inventarios de los bienes no duraderos (-9,6% vs -0,9%; octubre). En sentido contrario, los inventarios 
aumentaron para los bienes de uso duradero (+1,2% vs 0,0%; octubre). En términos interanuales, los inventarios mayoristas 
se redujeron un 3,1% en noviembre.  
 
Excluyendo la partida de automóviles, las ventas minoristas en su lectura preliminar de noviembre decrecieron un 0,8% 
mensual, tras la caída revisada al alza del 1,1% del mes anterior. En términos históricos, las ventas minoristas de EEUU han 
promediado un 030% en el periodo de 1992 a 2023, alcanzando un máximo del 7,2% en marzo de 2022, y un récord mínimo 
de -4,3% en septiembre de 2022.  
 
. Según datos de la National Association of Realtors (NAR), las ventas pendientes de viviendas se mantuvieron s in 
cambios en noviembre en EEUU , tras la caída revisada del 1,2% de octubre, y frente al rebote esperado del 1,0% por 
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parte del mercado, sugiriendo que el influjo de potenciales compradores se mantiene lento en su recuperación, a pesar de la 
relajación de los tipos de interés. A través de varias regiones, la firma de contratos contempló un descenso del 2,3% en el 
Sur, mientras que el Oeste (+4,2%); Noreste (+0,8%) y Medio Oeste (+0,5%) registraron incrementos.  
 
En términos interanuales, las ventas pendientes de vivienda cayeron un 5,2% en noviembre. Con los tipos hipotecarios 
profundizando en su caída en diciembre, lo que supuso un ahorro de $ 300 mensuales desde el reciente máximo cíclico de 
tipos, las ventas de viviendas mejorarán en 2024, indicó Lawrence Yun, economista de la NAR. 
 
 

Noticias destacadas de Empresas  
_________________________________________________________________________________________ 
 
. ERCROS (ECR) y un pool de entidades financieras firmaron el pasado viernes 22 un acuerdo de financiación sindicada 
para los próximos seis años formalizada en dos líneas de financiación por importe total de EUR 217 millones. El acuerdo se 
estructura mediante los siguientes instrumentos financieros:  
 

• Un contrato de factoring sindicado que anticipa cuentas a cobrar de clientes y permitirá financiar el circulante hasta 
un importe máximo de EUR 102 millones que sustituye al contrato de factoring vigente con vencimiento en mayo de 
2024.  

• Un crédito sindicado por un importe máximo de EUR 115 millones con dos tramos: un tramo revolving por importe 
de 50 millones de euros, que sustituye al crédito vigente por importe de 30 millones de euros con vencimiento en 
mayo de 2024; y un tramo préstamo para financiar inversiones hasta un máximo de EUR 65 millones.  

 
El crédito sindicado ha sido coliderado por BANCO SANTANDER (SAN), BBVA y CAIXABANK (CABK) y asimismo 
participan otras entidades financieras como BANCO SABADELL (SAB), DEUTSCHE BANK (DB1-DE), Banco Pichincha, 
Abanca, Ibercaja y BANKINTER (BKT). Esta financiación cubre todas las necesidades previstas por la compañía en los 
próximos años y permitirá a ECR acometer las inversiones necesarias para completar su Plan 3D (2021- 2025): 
Diversificación, digitalización y descarbonización. 
 
. El diario Cinco Días informó ayer, de acuerdo a fuentes del mercado, que el fabricante español de sistemas de defensa 
INDRA (IDR) estudia la compra de una participación en el operador de satélites Hispasat, que pertenece en parte al 
operador de redes REDEIA (RED), también participado por el Estado, a través de la Sociedad Estatal de Participaciones 
Industriales (SEPI) (principal accionista de IDR, con una participación del 25,16% del capital). El diario señala que IDR está 
evaluando captar EUR 800 millones (unos $ 888,80 millones) procedentes de la venta de activos de su unidad tecnológica 
Minsait para financiar la operación. Al respecto IDR no quiso hacer comentarios.  
 
Cinco Días recuerda que el portal digital ElConfidencial.com informó a principios de mes que los fondos de capital riesgo 
Bain Capital y Cinven estaban interesados en la compra de Minsait, que podría alcanzar los EUR 1.800 millones. 
 
. Expansión informó ayer que la reunión celebrada este jueves en Madrid entre la aerolínea Iberia, integrante del holding 
IAG, y los sindicatos CCOO, UGT y USO en el Servicio de Mediación y Arbitraje de la Comunidad de Madrid (SIMA) ha 
finalizado sin un acuerdo que pueda frenar la huelga prevista entre el 5 y el 8 de enero en los servicios de asistencia en 
tierra (handling en rampa), coincidiendo con Reyes y el fin de las vacaciones de Navidad. 
 
Iberia lamenta profundamente la negativa de los sindicatos a desconvocar la huelga prevista para la próxima semana y 
reitera su disposición al diálogo. Para poder avanzar en cualquier tipo de negociación Iberia mantiene su condición 
imprescindible de que se desconvoquen los paros, que van a causar un daño innecesario e injustificado a los miles de 
viajeros que vuelven en esas fechas de sus vacaciones de Reyes, aseguró la aerolínea. 
 
. El portal digital CapitalBolsa.com informó ayer que Berliner Verkehrsbetriebe (BVG), la empresa de transporte público de 
Berlín, ha realizado un pedido a Solaris, filial de CAF, de 50 autobuses eléctricos Solaris Urbino 18 de última generación. 
Los autobuses se entregarán en los años 2024 y 2025. El pedido se podrá ampliar con hasta 650 autobuses eléctricos 
articulados más. La flota del operador de transporte BVG, con sede en Berlín, se enriquecerá en los próximos dos años con 
50 autobuses eléctricos Solaris Urbino 18, modernos y libres de emisiones.  
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El contrato se adjudicó en el marco de un acuerdo marco que permite al transportista adquirir hasta 700 vehículos y realizar 
pedidos a lo largo de ocho años. El transporte público de Berlín ya cuenta con 140 autobuses Solaris Urbino propulsados 
por baterías en las dos longitudes más populares: 12 y 18 metros. 
 
. GLOBAL DOMINION (DOM)  comunicó a la CNMV que ayer procedió a firmar un contrato para la venta a Renewables 
Japan Co de la sociedad Generación Fotovoltaica El Llano S.L., tenedora del parque solar fotovoltaico denominado 
Valdecarretas. La transacción, que se ha cerrado a un precio aproximado de EUR 980,000 / MwP, asciende a más de EUR 
37 millones. La transmisión de las acciones supone la cristalización del margen de los proyectos y no conlleva una plusvalía 
ni minusvalía para DOM.  
 
El parque fotovoltaico Valdecarretas, con una capacidad instalada de 37,83 MwP, se sitúa en Zamora (España) y se 
encuentra en operación generando energía desde el pasado mes de julio. Esta operación se enmarca dentro de la estrategia 
de desinversión de la cartera de activos renovables de DOM y de su posicionamiento como facilitador de proyectos 
renovables llave en mano para clientes IPP, tal y como la compañía detalló en la presentación de su plan estratégico. 
 
. ACS comunicó a la CNMV que, una vez obtenidas las autorizaciones necesarias, ha ejecutado la transmisión a Abertis de 
una participación del 56,8% de la sociedad concesionaria de la autopista SH288 en Houston (EEUU), por un precio de EUR 
1.423 millones y generando una plusvalía, neta de comisiones e impuestos, de EUR 180 millones. 
 
. El diario Expansión destaca en su edición de hoy que FERROVIAL (FER)  ultima la venta de siete concesiones en manos 
de su filial Cintra, a la sociedad de inversión Interogo, por hasta EUR 300 millones. En concreto, FER traspasará las 
concesiones en la Vía de la Plata, SerranoPark, y otros activos en Canadá, Irlanda y Escocia. Con esta operación, Interogo 
refuerza su presencia en España, donde ya está presente a través de Bruc, la sociedad de renovables de Juan Béjar. 
 
. Según informa hoy Expansión, los sindicatos UGT, CCOO y Sumados-Fetico respaldaron ayer el preacuerdo sobre el 
Expediente de Regulación de Empleo (ERE) en TELEFÓNICA (TEF) , que está vinculado también a firmar un nuevo 
convenio colectivo. La rúbrica definitiva tanto del ERE como del convenio colectivo se producirá durante una reunión que 
tendrá lugar el próximo 3 de enero. 
 
. Expansión informa hoy que el grupo siderúrgico ARCELORMITTAL (MTS)  ha manifestado su decisión de prorrogar el 
ERTE vigente por un periodo de doce meses a partir del 1 de enero de 2024, y con las mismas condiciones, porcentajes de 
suspensión y garantías que se acordaron, una vez finalizado el periodo de consultas sin acuerdo. El sindicato CCOO ha 
criticado la decisión “unilateral” de MTS, tras la reunión celebrada ayer, durante el periodo de consultas planteado por la 
dirección de la empresa para la posible prórroga del citado ERTE, cuya vigencia finaliza este próximo día 31 de diciembre de 
2023. 
 
. El Consejo de Administración de ATRYS (ATRY)  acordó, el 27 de diciembre de 2023, al amparo de la delegación de la 
Junta General Extraordinaria de Accionistas de 21 de diciembre de 2023, llevar a cabo una emisión de bonos convertibles 
en acciones con los siguientes términos y condiciones:  
 

• Importe efectivo : EUR 13.300.000. Los Bonos estarán representados por medio de títulos nominativos, cada uno 
por valor nominal de EUR 100.000.  

• Tipo de interés : Los Bonos devengarán desde la fecha de suscripción un tipo de interés del 9.50% anual. Al 
Importe de la Emisión se agregarán los intereses devengados que se capitalizarán al Tipo de Interés PIK.  

• Conversión de Bonos : Cada Bono dará derecho a su titular a convertir dicho Bono en acciones ordinarias nuevas 
de la Sociedad. El número de acciones ordinarias a emitir o entregar a cada Bonista: (a) en el supuesto de ejercicio 
del derecho de conversión, será determinado dividiendo el Importe de la Conversión entre siete euros; y (b) en un 
supuesto de conversión obligatoria, será determinado dividiendo el importe de la conversión entre el menor de EUR 
7,00, y el menor de: (i) el precio medio ponderado por acción ordinaria durante 100 días de negociación 
consecutivos, y (ii) el precio medio ponderado por acción ordinaria durante 30 días de negociación consecutivos, 
aplicando tanto en (i) como en (ii) anteriores un descuento del 10% o aquel porcentaje de descuento superior al 
10% y que no exceda del 20% que sea justificado por el órgano de administración. Cada Bonista, por decisión 
individual tendrá derecho a solicitar la conversión, entre otros supuestos, en cualquier momento a partir de la fecha 
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en que se cumplan 6 meses desde la fecha de suscripción hasta la fecha en que se cumplan 72 meses de la fecha 
de suscripción.  

• Vencimiento : El vencimiento de los Bonos tendrá lugar en la fecha en que se cumplan 78 meses desde la fecha de 
suscripción, si no se ejercitase la opción de conversión o no tuviese lugar un supuesto de conversión obligatoria.  

• Destinatarios : La Emisión ha sido suscrita y desembolsada por varios inversores identificados por el Consejo de 
Administración de la Sociedad, tal y como se detalla en el informe justificativo emitido por el Consejo de 
Administración de ATRY.  

• Destino de los fondos : Completar la amortización del 100% de los bonos emitidos bajo el Programa de Renta Fija 
Atrys Health Internacional, S.A.U. 2020.  

• Cotización de los Bonos : Está previsto que los bonistas puedan solicitar la admisión a negociación de los Bonos 
emitidos en un mercado regulado de renta fija o en un sistema multilateral de negociación (SMN) (e.g. MARF), en 
España o en otro país de la UniónEuropea.  

• Fungibilidad de los Bonos : Los Bonos podrán ser fungibles con cualesquiera otros bonos contingentes 
convertibles que el Emisor emita bajo la autorización aprobada por la Junta General Ordinaria de la Sociedad de 
fecha 21 de diciembre de 2023.  
 

Asimismo, ayer los Bonistas han procedido al desembolso de los Bonos, por lo que ATRY ha completado con éxito la 
emisión de Bonos antes del cierre del ejercicio. 
 
 
 
 

 
“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)” 


