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Comentario de Mercado (aproximadamente 6 minutos de lectura) 
 

 
Los principales índices europeos cerraron la sesión  de AYER con ligeros avances , animados 
por la apertura alcista de Wall Street, en una jornada de escasa actividad, aunque con un volumen 
de negociación algo superior al habitual en las fechas de Semana Santa en las que nos 
encontramos.  

C
o

m
e
n

t
a

r
io

 d
ia

r
io

 B
O

L
S

A
 

C
o

m
e
n

t
a

r
io

 d
ia

r
io

 B
O

L
S

A
 

C
o

m
e
n

t
a

r
io

 d
ia

r
io

 B
O

L
S

A
 



                                                                                                                    Mesa Contratación   

                                                                                                                                                                                     Tel Directo: 915 733 027  

 
 
Miércoles, 27 de marzo 2024 
________________________________________________________________________________________________________________ 

 

 

 

 

Link Securities SV                                                                                                           Comentario diario Bolsa 

 

2 

 
A la espera de las principales citas de inflación durante esta semana, que empiezan HOY con la 
publicación de la inflación en España, los pocos inversores que se mantienen activos centraron su 
atención, a falta de grandes referencias macroeconómicas de calado, en las noticias positivas de 
cambios de recomendación. Así, el índice selectivo español cerró al alza, impulsado por i) el sector 
bancario y asegurador, que recibieron recomendaciones y subidas de precios objetivo por parte de 
una entidad británica y otra estadounidense, respectivamente, ii) por la certificación en su lectura 
final de la expansión del PIB en el 4T2023 y en 2023 -ver sección de Economía y Mercados, y iii) por 
el anuncio de la primera toma de posición del 3% Gobierno en el capital de Telefónica (TEF) (aunque 
se rumorea que podría ya tener otro 2% a través de derivados financieros), lo que le permitió por 
momentos al Ibex-35 llegar a superar la barrera de los 11.000 puntos, por primera vez desde 2017, 
quedándose al cierre ligeramente por debajo de ese nivel.  
 
Por lo demás, destacar el máximo histórico alcanzado por el índice Dax alemán (+0,67; hasta los 
18.384,35 puntos), impulsado por la mejora superior a la esperada de la confianza de los 
consumidores, a pesar de que se mantenga en territorio negativo -ver sección de Economía y 
Mercados. 
 
Los índices de Wall Street, a pesar de la apertura mencionada al alza, cerraron la sesión de AYER 
ligeramente a la baja, lastrados por la caída de la confianza de los consumidores en marzo con 
respecto a febrero, que publicó The Conference Board. Así, el Nasdaq Composite cerró con una 
pérdida del 0,36%, mientras que el S&P 500 retrocedió un 0,28%, y el DowJones un ligero 0,08%. 
Por su lado, los pedidos de bienes duraderos superaron lo previsto, y el índice Case Shiller de 
precios de viviendas estuvo en línea con lo esperado. 
 
Como hemos señalado, la principal cita macroeconómica de la agenda de HOY es la publicación de 
la lectura preliminar del índice de precios al consumo (IPC) de España del mes de marzo, que se 
espera repunte desde el 2,8% del mes anterior hasta el 3,2% de este mes, un nivel que supera 
ampliamente el objetivo del Banco Central Europeo (BCE) del 2%. Creemos que, de repuntar menos 
de lo esperado, los inversores podrían acoger esta mejora con un moderado optimismo, y podría 
reflejarse en las Bolsas Europeas. No obstante, habrá que estar muy atentos a la inflación 
subyacente, que excluye la energía y los alimentos no preparados, y que cerró febrero en el 3,5%, ya 
que es la que los bancos centrales están teniendo más dificultades en controlar. 
 
Además, los inversores contarán con otras referencias menores, como las ventas minoristas de 
febrero en España, confianza de los consumidores de marzo en Francia o el índice de clima de 
negocios de marzo y confianza económica y de los consumidores de marzo en la Eurozona.  
 
Esperamos que HOY los índices europeos abran sin cambios o ligeramente a la baja, siguiendo la 
estela del cierre de AYER de Wall Street, a la espera de la lectura de la inflación española, aunque 
no descartamos que muchos inversores se mantengan a la espera de acontecimientos, que se 
producirán el próximo viernes, con las Bolsas cerradas, con la publicación de los IPC de Francia y de 
Italia, y el índice de precios de consumo personal (PCE) de EEUU, el más seguido por la Fed.  
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Por lo demás, señalar que HOY el cierre de Asia ha sido mixto, con el índice japonés al alza y los 
índices chinos ligeramente a la baja, los futuros de EEUU vienen ligeramente al alza, mientras que el 
precio del petróleo está cayendo y el dólar cotiza plano con respecto al euro. 

Iñigo Isardo 
Director de Gestión  
Cuentas Minoristas 

 

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

• Wustenrot & Wurttembergische AG (WUW-DE): resultados 4T2023; 
• Carnival Plc (CCL-GB): resultados 1T2024; 
• Norman Broadbent Plc (NBB-GB): resultados 4T2023; 

 
Wall Street:  publican resultados trimestrales, entre otras compañías: 
 

• Carnival Corp (CCL-US): 1T2024; 
• Cintas Corp. (CTAS-US): 3T2024; 

 

Economía y Mercados  
_________________________________________________________________________________________ 
 

• ESPAÑA  
 
. Según datos del Instituto Nacional de Estadística (Ine), el crecimiento interanual del PIB de España en el 4T2 023 se 
confirmó en el 2,0% , tras la expansión del 1,9% interanual del trimestre anterior. En el conjunto de 2023, el PIB de España 
creció un 2,5%, una ralentización notable en comparación con el crecimiento del 5,8% del ejercicio 2022. 
 
En términos trimestrales, el crecimiento del PIB del 4T2023 se confirmó en el 0,6% , tras la expansión del 0,4% del 
trimestre anterior, principalmente impulsado por la resistente demanda doméstica, a pesar de las presiones inflacionistas 
persistentes y de los costes récord de préstamos. El consumo de los hogares avanzó un 0,2% y el gasto público aumentó en 
un 1,0% (frente al 1,6% del 3T2023). Mientras, la inversión fija cayó de forma severa un 1,6%, su mayor caída en un año, 
como consecuencia de las disminuciones en la inversión en activos fijos, tales como la actividad de construcción de edificios 
y de maquinaria, los bienes de capital, los sistemas de armamento, y los recursos biológicos cultivados. La inversión en la 
propiedad intelectual de los productos también contempló una caída. Mientras, la demanda neta externa contribuyó de forma 
positiva al PIB, con las exportaciones superando a las importaciones.  
 
Desglosando por sectores, la producción industrial lideró la expansión, aumentando un 2,3%, tras dos trimestres de 
contracción.  
 
. Según los datos de la Encuesta de Turismo de Residentes (Familitur) de cierre del año, los residentes en España 
realizaron el pasado año 2023 un total de 185,9 mil lones de viajes, lo que supuso un aumento del 8,5% respecto al 
año anterior . El gasto total asociado ascendió un 16,8%, hasta los EUR 58.750 millones. Según los datos el Instituto 
Nacional de Estadística (Ine) en 2023 los viajes dentro de España aumentaron un 7,3% mientras que los realizados al 
extranjero crecieron un 19,6%. Las pernoctaciones correspondientes a estos viajes superaron los 802 millones, con un 
aumento del 7,5%.  
 



                                                                                                                    Mesa Contratación   

                                                                                                                                                                                     Tel Directo: 915 733 027  

 
 
Miércoles, 27 de marzo 2024 
________________________________________________________________________________________________________________ 

 

 

 

 

Link Securities SV                                                                                                           Comentario diario Bolsa 

 

4 

El 89,6% de los viajes tuvo como destino principal España y el 10,4% el extranjero. Los viajes con destino interno 
acumularon el 80,2% de las pernoctaciones y el 67,6% del gasto total, con un gasto medio diario de EUR 62. Por su parte, 
los viajes al extranjero supusieron el 19,8% de las pernoctaciones y el 32,4% del gasto total, con un gasto medio diario de 
EUR 120. 
 
. Según los datos difundidos este martes por el Instituto Nacional de Estadística (Ine), el número de hipotecas 
constituidas sobre viviendas bajó un 10,3% el pasad o mes de enero respecto al mismo mes de 2023, hasta  sumar 
33.128 préstamos , con un tipo de interés medio que se disparó a niveles desconocidos en casi una década. 
 
En concreto, éste alcanzó el 3,46%, frente al 3,32% de diciembre, alcanzado así su valor más alto desde finales de 2014, 
cuando se situó en el 3,50%. Con el descenso interanual de enero, la firma de hipotecas sobre viviendas encadena doce 
meses de tasas negativas, aunque la de enero ha sido menos pronunciada que la registrada en el último mes del año 
pasado (-17%). El importe medio de las hipotecas constituidas sobre viviendas bajó un 2,7% interanual en el primer mes del 
año, hasta los EUR 138.149, mientras que el capital prestado disminuyó un 12,7%, hasta los EUR 4.576,5 millones. 
 
. Según informó este martes el Ministerio de Inclusión, Seguridad Social y Migraciones, la Seguridad Social destinó en 
marzo la cifra récord de EUR 12.693,1 millones al pa go de la nómina ordinaria mensual de las pensiones 
contributivas (+6,2% interanual) . La nómina mensual ordinaria de las pensiones superó por primera vez en julio de 2023 
los EUR 12.000 millones y este mes vuelve a marcar un nuevo récord tras la subida de las pensiones contributivas en un 
3,8% para este año 2024. 
 
El ministerio estima que el gasto en pensiones se situó en el 11,5% del PIB en marzo. En marzo de este año se han 
abonado 10.142.082 pensiones contributivas, un 1,2% más que hace un año, a casi 9,2 millones de pensionistas, un 1,1% 
más. Tras la subida de las pensiones con el IPC aplicada desde principios de año, la pensión media de jubilación aumentó 
en marzo un 4,8% interanual, hasta los EUR 1.438,2 mensuales. Por su parte, la pensión media del sistema, que comprende 
las distintas clases de pensión (jubilación, incapacidad permanente, viudedad, orfandad y a favor de familiares), se 
incrementó casi un 5% interanual, hasta situarse a 1 de marzo de este año en EUR 1.251,53 mensuales. 
 
 

• ZONA EURO-UNIÓN EUROPEA  
 
. El indicador de Clima de Negocios en Alemania, elabo rado por el grupo GfK, aumentó en abril hasta los - 27,4 
puntos , desde la lectura de -28,8 puntos del periodo anterior, y superando también las previsiones de consenso de -27,9 
puntos. La lectura es la mayor desde comienzos de ejercicio, reflejando los aumentos modestos de expectativas de ingresos 
(-1,5 vs -4,8; marzo) y de prospecciones económicas (-3,1% vs -6,4%; marzo). 
 
Mientras, la propensión a comprar se mantuvo casi sin cambios (-15,3 vs -15,0; marzo), situándose en niveles casi mínimos 
de casi los últimos dos años. Al mismo tiempo, la propensión a ahorrar se suavizó pero se mantuvo en términos elevados 
(12,4 vs 17,4; marzo).  
 
 

• EEUU 

. El índice compuesto del sector manufacturas elaborad o por la Reserva Federal de Richmond cayó 6 puntos,  hasta 
los -11 puntos en marzo , lo que supone su cuarta lectura consecutiva en negativo, y supone un desafío a la resistencia de 
la economía de EEUU. El subíndice de los envíos, en cambio, aumentó 1 punto, hasta los -14,0 puntos, pero se mantuvo en 
territorio negativo por quinto mes consecutivo. 
 
Por su lado, el subíndice de ingresos procedentes del sector servicios aumentó hasta los -7 puntos en marzo, desde los -16 
puntos del mes anterior. No obstante, el subíndice de demanda cayó hasta los -9 puntos desde los 0 puntos de febrero. A 
pesar de esto, tanto los índices de ingresos futuros como de demanda cayeron, pero se mantuvieron por encima del nivel 0. 
El optimismo sobre las condiciones de los negocios locales registró una ligera caída, hasta -8 puntos desde los -7 puntos 
anteriores. 
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El subíndice de empleo mostró un ligero repunte, desde los 4 puntos hasta los 6 puntos. Las compañías informaron de 
incrementos de salarios y de la capacidad estable para encontrar trabajadores cualificados. Las expectativas de contratar 
empleados cualificados se mantuvieron estables para los siguientes seis meses. Los planes de incrementos salariales 
fueron comunes entre la mayoría de las compañías. Los precios pagados contemplaron un crecimiento más lento en marzo. 
Asimismo, los planes de mejora de los salarios fueron generalizados entre la mayoría de grupos. Los precios pagados 
también indicaron que las compañías prevén que el incremento de tipos se modere el año que vienes. 
 
. Según Standard & Poor’s, el índice Case Shiller de precios de las mayores ciudades de EEUU aumentó u n 6,6% 
interanual en enero , acelerándose desde el aumento del 6,2% interanual de diciembre, y en línea con las previsiones del 
consenso de una subida del 6,6%. La lectura supone el mayor incremento de los precios de la vivienda desde noviembre de 
2022, con San Diego (11,2%) y Los Ángeles (8,6%) informando de las mayores subidas entre las 20 ciudades. 
 
Portland, por su lado, a pesar de estar situado como la peor ciudad por haber registrado el menos crecimiento interanual, 
mantiene una tendencia al alza, con un aumento del 0,9% este mes.  
 
En términos mensuales, los precios de las viviendas cayeron un 0,1%, su tercer mes consecutivo de caídas, como respuesta 
a los elevados costes de los préstamos, frente al aumento esperado del 0,2%. Diecisiete mercados experimentaron caídas 
en el último mes, mientras que Minneapolis registró una caída del 2,4% sobre los tres meses anteriores. Solo el sur de 
California y Washington D.A. resistieron la ola creciente de los tipos de interés e informaron de retornos positivos para 
comenzar el año. San Diego aumentó un 1,8% en enero, seguido de D.C, con una mejora del 0,5%; y Los Ángeles, con una 
del 0,1%. 
 
. Los nuevos pedidos de bienes duraderos de EEUU aument aron un 1,4% mensual en febrero , batiendo las 
previsiones del mercado de una subida del 1,1% mensual, y tras una caída revisada a la baja del 6,9% en el mes de enero. 
Los pedidos rebotaron para equipos de transporte (3,3% vs -18,3%; enero), principalmente los de vehículos de motor y 
componentes (1,8% vs -0,5%; enero); maquinaria (1,9% vs -0,8%; enero); productos de fabricación metálica (0,8% vs -1,2%; 
enero); metales primarios (0,8% vs -1,2%; enero); y bienes de capital (1,9% vs -17,1%; enero). 
 
Excluyendo los pedidos de transporte, los nuevos ped idos aumentaron un 0,5% . Excluyendo los pedidos de defensa, 
los nuevos pedidos aumentaron un 2,2%. Los pedidos de bienes de capital no de defensa, excluyendo aeronaves, que son 
una buena aproximación a los planes de inversión de los negocios, aumentaron un 0,7%, tras la caída del 0,4% del mes de 
enero. 
 
. El índice de confianza de los consumidores de EEUU , elaborado por The Conference Board, se redujo ligeramente en 
marzo hasta los 104,7 puntos , desde los 104,8 puntos del mes de febrero. No obstante, la lectura quedó algo por debajo 
de los 107,0 puntos esperados por el consenso de FactSet. 
 
 

• RESTO MUNDO 
 
. En un discurso, el miembro del Consejo de Política Monetaria del Banco de Japón (BoJ), Tamura, dijo que la decisión de 
terminar con la política de tipos de interés negati vos ha supuesto el primer paso hacia la normalizaci ón de la 
política monetaria . Tamura también observó que los aumentos salariales se han extendido a un amplio rango de 
compañías, y que ese círculo virtuoso entre salarios y precios es probable que continúe. Además, indicó que el BoJ 
continuará basando su política monetaria en la economía, en los precios y en las condiciones financieras para alcanzar el 
objetivo del 2% de la inflación de una forma sostenida y estable.  
 
Basándose en las perspectivas actuales de los precios, el BoJ espera que las condiciones financieras acomodaticias 
continúen de forma indefinida. Además, Tamura dedicó parte de su discurso a desglosar los efectos secundarios de la 
política monetaria, destacando que los tipos de interés negativos tenían efecto en la depresión de la inversión y en la 
reducción de la función de señalización de los tipos de interés determinados por el mercado.  
 
Asimismo, indicó que el objetivo final es la eliminación de esos efectos secundarios y devolver los tipos de interés a un nivel 
en el que puedan influir sobre la demanda y los precios, que serán dirigidos con una normalización de la política lenta y 
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sostenida. Adicionalmente, en los ruegos y preguntas posteriores, Tamura dijo que el BoJ se está moviendo en la dirección 
de la reducción de compras de bonos, pero que era incierto indicar cuándo se iba a producir. También señaló que podría 
haber más subidas de tipos si la inflación mejora, añadiendo que esto no sería incompatible con las condiciones financieras 
acomodaticias. 
 

Noticias destacadas de Empresas  
_________________________________________________________________________________________ 
 
. Según informaron la agencia Efe y el diario Expansión, el Tribunal Supremo de EEUU rechazó el lunes estudiar el recurso 
presentado por SACYR (SCYR) contra la sentencia de arbitraje que falló a favor de la Administración del Canal en el 
conflicto por las obras del canal. El alto tribunal deja así firme la sentencia de un tribunal de menor instancia que daba 
validez al arbitraje internacional al admitir el recurso interpuesto por el consorcio Grupo Unidos por el Canal (GUPC), del que 
forma parte la española SCYR, contra los laudos arbitrales que le condenaron a pagar $ 271,8 millones (unos EUR 250 
millones) a la Administración del Canal de Panamá (ACP). 
 
. En un Hecho Relevante, REPSOL (REP) y Bunge comunicaron que han acordado colaborar en el desarrollo de nuevas 
oportunidades que ayuden a satisfacer la creciente demanda de materias primas con menor intensidad de carbono para 
producir combustibles renovables. Esta alianza, la primera de este tipo en Europa, ayudará a acelerar el aumento de 
producción requerido por la Unión Europea de estos combustibles.  
 
A través de este acuerdo estratégico, la compañía multienergética REP adquiere el 40% de tres instalaciones industriales 
que forman parte de Bunge Ibérica, una de las filiales de Bunge en la Península Ibérica, por un importe total de $ 300 
millones y hasta $ 40 millones adicionales en pagos contingentes. La transacción está sujeta a las condiciones de cierre 
habituales, incluidas las aprobaciones regulatorias.  
 
El acuerdo incluye tres plantas operadas por Bunge dedicadas a la producción de aceites y biocombustibles en Bilbao, 
Barcelona y Cartagena, cercanas a complejos industriales de REP. Bunge continuará siendo un productor y proveedor clave 
de harinas proteicas, aceites vegetales, oleaginosas y cereales en España.  
 
Mediante esta alianza, REP incrementa su acceso a una amplia cartera de materias primas de baja intensidad de carbono 
para producir combustibles renovables, que suponen una ruta inmediata para acelerar la reducción de las emisiones del 
transporte, incluidos coches, camiones, aviones y barco. 
 
. La portavoz del Gobierno y ministra de Educación, Formación Profesional y Deportes, Pilar Alegría, ha reiterado este 
martes que el objetivo del Ejecutivo es completar la compra del 10% de TELEFÓNICA (TEF)  "lo más rápido posible" y sin 
afectar a la cotización de la compañía. 
 
Por otro lado, en relación con la comunicación de 20 de marzo de 2024 sobre la publicación del correspondiente documento 
de oferta relativo a la Oferta Pública de exclusión con el objetivo de adquirir las acciones de Telefónica Deutschland Holding 
AG que no sean titularidad directa o indirecta de TEF formulada por TEF —a través de Telefónica Local Services GmbH—, 
se informa que los Consejos de Administración (Management Board) y Supervisión (Supervisory Board) de Telefónica 
Deutschland han emitido el correspondiente informe conjunto sobre la Oferta de Exclusión. Conforme a lo indicado en el 
referido informe, el Management Board y el Supervisory Board de Telefónica Deutschland recomiendan a sus accionistas 
aceptar la Oferta de Exclusión 
 
. El Consejo de Administración de MIQUEL Y COSTAS (MCM) , en reunión celebrada el día 25 de marzo de 2024, ha 
acordado la distribución de un tercer dividendo a cuenta de los resultados del ejercicio 2023 a las acciones de la sociedad 
con arreglo al siguiente detalle:  
 

• Importe bruto por acción: EUR 0,11  
• Última contratación con derecho: 15 de abril de 2024  
• Fecha de contratación sin derecho: 16 de abril de 2024  
• Fecha de pago: 18 de abril de 2024 
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. El Consejo de Administración de CLÍNICA BAVIERA (CBAV)  celebrado el 26 de marzo de 2024 ha acordado proponer a la 
próxima Junta General Ordinaria de Accionistas repartir un dividendo con cargo al resultado del ejercicio 2023 por un 
importe fijo unitario de EUR 1,57 brutos por cada acción con derecho a percibirlo en la fecha de pago. 
 
. El diario Expansión informa en su edición de hoy que ACS y ACCIONA (ANA)  se han aliado en el corredor ferroviario Gold 
Coast Faster Rail, en Queensland (Australia), que conecta la capital Brisbane con la zona sureste de la región. El corredor, 
de 20 kilómetros de trazado, atiende a una población de 1,5 millones de habitantes a diario. El volumen de inversión 
asciende a unos AU$ 5.750 millones (unos EUR 3.400 millones), dividido en varios lotes. El consorcio de las filiales de ACS 
y ANA se completa con los grupos Smec y WSP. El otro consorcio en liza por las obras está integrado por la china John 
Holland junto con Aurecon y Aecom. 
 
Por otro lado, Expansión señala que ACS, a través de su filial estadounidense Flatiron, ha ganado una serie de proyectos de 
aviación en Norteamérica que suman unos $ 270 millones (unos EUR 250 millones) y abarcan mejoras en la seguridad, la 
eficiencia y la capacidad de varios aeropuertos.  
 
. Expansión informa hoy que la agencia de calificación crediticia Standard & Poor’s ja elevado el rating de MERLIN 
PROPERTIES (MRL) de BBB a BBB+ y avala la estrategia de la Socimi, que pasa por reforzar su posición en centros de 
datos y logística en los próximos años. 
 
. El diario Expansión informa que el gestor aeroportuario AENA  ha presentado una ampliación del aeropuerto de 
Congonhas, en Sao Paulo (Brasil), a la que destinará R$ 2.000 millones (unos EUR 370 millones) para elevar su capacidad 
operativa hasta los 29,5 millones de viajeros.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 
“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)” 


