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Comentario de Mercado (aproximadamente 6 minutos de lectura) 
 

 
A la espera de conocer HOY o en los próximos días -todo apunta a que será a lo largo del día- el 
resultado final de las elecciones presidenciales y legislativas estadounidenses, los principales 
índices bursátiles europeos y estadounidenses cerra ron la sesión de AYER al alza , alzas que 
fueron más pronunciadas en Wall Street, donde todos los sectores de actividad cerraron el día con 
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avances, liderados por los valores de consumo discrecional y por los industriales. Si bien es 
complicado explicar este positivo comportamiento de las bolsas, especialmente de la 
estadounidense, en un día en el que se celebraban en EEUU, a priori, unas de las elecciones más 
reñidas de los últimos años, los inversores parece que anticiparon lo que está ocurriendo a medida 
que avanza el recuento de los votos: que habrá un claro vencedor -todo parece indicar que será el 
ex presidente Trump-, lo que evitará que el recuento de los votos se alargue en el tiempo y que el 
resultado final sea recurrido por el candidato perdedor, lo que reducirá sustancialmente la 
incertidumbre, permitiendo a los inversores volverse a centrar en lo mollar, es decir, en la marcha de 
la economía y en los resultados empresariales. 
 
Centrándonos en los resultados de las elecciones estadounidenses, que están siendo muy bien 
recibidos por los futuros de los índices bursátiles estadounidenses y menos bien por los de las bolsas 
europeas, en las que se teme el potencial impacto de las tarifas que a las exportaciones europeas a 
EEUU pretende instaurar el candidato republicano, Trump, señalar que todo apunta a que será él, 
con cierto margen, el que se haga con la presidencia. Este más que probable escenario está 
impulsando esta madrugada con fuerza al alza al dólar con relación al resto de principales divisas, y 
a la baja a los precios de los bonos, con el consiguiente repunte de sus rendimientos, dado el temor 
de los inversores en estos mercados a que las políticas fiscales expansionistas propuestas por Trump 
eleven nuevamente la inflación, el déficit y la deuda pública. Otros activos que han venido apostando 
claramente por la victoria de Trump, las criptodivisas, también suben con fuerza esta madrugada. 
 
Decir, además, que los republicanos han recuperado el control del Senado (cámara alta del Congreso 
de los EEUU), y que, a esta hora, todavía no se sabe quién controlará la Casa de Representantes 
(cámara baja), aunque no es descartable que también lo hagan los republicanos ya que Trump 
parece que va a vencer en el voto popular. No obstante, y como dijimos AYER, el mejor escenario 
es el de un Congreso dividido, que impida a cualquier candidato adoptar medidas que provoquen 
mayores desequilibrios fiscales de los que ya presenta esta economía. Esta por ver si finalmente se 
da el caso y los demócratas se hacen con la Casa de Representantes. 
 
Si bien el comportamiento de HOY de los distintos mercados financieros estará totalmente 
condicionado al resultado de las elecciones estadounidenses, cabe destacar que tanto la agenda 
macroeconómica como la empresarial traen citas relevantes. Así, a lo largo del día se darán a 
conocer en la Eurozona y en sus principales economías las lecturas finales de octubre de los índices 
de gestores de compra del sector servicios, los PMIs servicios que elabora S&P Global, y que en 
principio se espera que confirmen que la actividad del sector continuó expandiéndose a un ritmo 
moderado en el citado mes. Además, tanto en las principales plazas bursátiles europeas como en 
EEUU continuará el reguero de empresas dando a conocer sus cifras trimestrales, algo que siempre 
impacta en el comportamiento de las acciones de estas empresas y, en muchos casos, también en 
el de sus competidoras. 
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Para empezar la jornada, esperamos que HOY las bolsas europeas se desmarquen cuando abran 
de la euforia que muestran los futuros de los índices de Wall Street, que vienen todos al alza, 
celebrando la posible victoria del candidato republicano, Trump, e inicien la sesión sin un rumbo fijo, 
aunque probablemente con ligeros avances, con los inversores, como hemos señalado, preocupados 
por el impacto que una potencial guerra comercial entre la Eurozona y EEUU pueda llegar a tener 
en los resultados de muchas compañías europeas con elevada exposición al mercado 
estadounidense. No obstante, no hay que volverse loco, ya que una cosa es lo que se dice en 
campaña y otra cosa es cómo se actúa tras las elecciones. Por lo demás, comentar que esta 
madrugada las bolsas asiáticas han cerrado al alza, con la japonesa aprovechando la debilidad del 
yen para liderar las alzas, y la de Hong Kong, desmarcándose del resto y cerrando con importantes 
descensos; que el dólar se muestra muy fuerte, como ya hemos señalado; que los precios de los 
bonos vienen a la baja y los rendimientos al alza; y que tanto el precio del petróleo como el del oro 
vienen cediendo terreno con cierta intensidad, al igual que el del resto de materias primas, en una 
más que probable reacción a la fortaleza del dólar. 
 

Juan J. Fdez-Figares 
Director de Gestión IICs 

 

 
Eventos Empresas del Día  
_________________________________________________________________________________________ 
 
Bolsa Española: 
 

• Logista (LOG): resultados 2024; conferencia con analistas a las 11:00 horas (CET); 
• Sacyr (SCYR): resultados 9M0224; conferencia con analistas a las 12:00 horas (CET); 
• Naturgy (NTGY): paga dividendo ordinario a cuenta de 2024 por importe bruto por acción de EUR 0,50; 

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

• Solvay (SOLB-BE): resultados 3T2024; 
• Teleste (TLT1V-FI): resultados 3T2024; 
• Credit Agricole (ACA-FR): resultados 3T2024; 
• Teleperformance (TEP-FR): ventas e ingresos 3T2024; 
• Bayerische Motoren Werke (BMW-DE): resultados 3T2024; 
• Commerzbank (CBK-DE): resultados 3T2024; 
• Fresenius SE (FRE-DE): resultados 3T2024; 
• Henkel AG (HEN-DE): resultados 3T2024; 
• PUMA (PUM-DE): resultados 3T2024; 
• Vonovia (VNA-DE): resultados 3T2024; 
• Banco BPM (BAMI-IT): resultados 3T2024; 
• BPER Banca (BPE-IT): resultados 3T2024; 
• Enel (ENEL-IT): resultados 3T2024; 
• Saras (SRS-IT): resultados 3T2024; 
• UniCredit (UCG-IT): resultados 3T2024; 
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• Ahold Delhaize (AD-NL): resultados 3T2024; 
• Ferroglobe (GSM-GB): resultados 3T2024; 

 
Wall Street:  publican resultados trimestrales, entre otras compañías: 
 

• CVS Health Corp (CVS-US): 3T2024; 
• Gilead Sciences (GILD-US): 3T2024; 
• Interparfums (IPAR-US): 3T2024; 
• Lyft (LYFT-US): 3T2024; 
• Marathon Oil Corp. (MRO-US): 3T2024; 
• QUALCOMM (QCOM-US): 4T2024; 
• Take-Two Interactive Software (TTWO-US): 2T2025; 
• TripAdvisor (TRIP-US): 3T2024; 

 

Economía y Mercados  
_________________________________________________________________________________________ 
 

• ESPAÑA  
 
. Según datos del Ministerio de Trabajo y Economía Soci al, el desempleo registrado en las oficinas del Serv icio 
Público de Empleo Estatal (SEPE) subió en el mes de octubr e en 26.769 personas frente al mes anterior (1,04%) , hasta 
las 2.602.054 personas, la cifra más baja en este mes desde 2007. El repunte fue consecuencia, principalmente, del aumento 
de desempleo en el sector servicios al coincidir con el final de la temporada turística. En términos interanuales, el desempleo 
bajó en octubre en 157.350 personas, un 5,7% . 
 
Por su parte, y según los datos del Ministerio de Inclusión, Seguridad Social y Migraciones, la Seguridad Social registró en 
octubre una media de 134.307 cotizantes más frente al mes anterior (+0,6%), hasta los 21.332.513 cotiz antes medios , 
la cifra más elevada para un mes de octubre, gracias al repunte de la ocupación en el mes en la educación. En concreto, al 
Régimen General se sumaron 128.812 afiliados medios en octubre (+0,7%), hasta un total de 17,88 millones de ocupados. 
 
En tasa interanual la afiliación registró en octubre  un repunte del 2,47%, equivalente a 514.856 afilia dos más . Sin 
embargo, este es el crecimiento más débil en octubre desde la pandemia, lo que confirma que el mercado laboral está 
perdiendo dinamismo del “efecto rebote” tras la crisis financiera. 
 

• REINO UNIDO 
 
. El índice de gestores de compra del sector servicios del Reino Unido, el PMI servicios que elabora S&P Global, bajó en 
su lectura final del mes de octubre hasta los 52,0 puntos desde los 52,4 puntos de septiembre , quedando la lectura, no 
obstante, algo por encima de los 51,8 puntos de su preliminar, que era lo que esperaban los analistas del consenso de FactSet. 
La lectura de octubre indica el ritmo más bajo de crecimiento mensual de la actividad desde el mes de noviembre de 2023. 
Cualquier lectura por encima de los 50 puntos sugiere expansión de la actividad con relación al mes precedente y, por debajo, 
contracción de la misma. 
 
Según los analistas que elaboran los índices, los datos de la encuesta de octubre indicaron otr a desaceleración del 
crecimiento de la actividad en el sector servicios,  ya que la mayor incertidumbre empresarial y las pr eocupaciones 
sobre las perspectivas económicas generales del Rei no Unido tuvieron un impacto adverso en las condici ones de la 
demanda . En ese sentido, estos analistas señalan que la última expansión de la actividad del sector servicios fue la más débil 
desde noviembre de 2023, mientras que el crecimiento de las nuevas empresas cayó a un mínimo de cuatro meses.  
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Además, y siempre según su análisis, en octubre las empresas señalaron que la espera de claridad sobre la política 
gubernamental antes del Presupuesto de Otoño ha pesa do sobre la confianza y el gasto empresarial . Las 
preocupaciones geopolíticas más amplias y las próximas elecciones estadounidenses también se sumaron a una sensación 
de espera y observación sobre las decisiones de inversión empresarial en octubre. Al mismo tiempo, las presiones del coste 
de vida siguieron siendo una limitación para el gasto de los hogares.  
 
En ese sentido, estos analistas dicen que, con los proveedores de servicios lidiando con un cr ecimiento más suave de 
los nuevos pedidos y con unas expectativas de activ idad empresarial menos optimistas para el año que v iene, la 
última encuesta apuntó a una disminución en el núme ro de empleados por primera vez desde diciembre de 2023. 
Varias empresas también notaron restricciones presupuestarias debido a las elevadas presiones salariales. Así, los salarios 
más altos resultaron en otro mes de fuerte inflación de los precios de los insumos en toda la economía de servicios. La tasa 
general de inflación subió ligeramente hasta un máximo de tres meses. No obstante, se mantuvo mucho más débil que el 
promedio observado en el 1S2024. Mientras tanto, el incremento de los precios trasferidos se mantuvo cerca del mínimo de 
43 meses observado en septiembre, y la última lectura es consistente con una tendencia a más largo plazo de desaceleración 
de las presiones sobre los precios en todo el sector de servicios.  
 

• EEUU 

. Según la lectura final del dato, dada a conocer ayer por S&P Global, el índice de gestores de compra del sector servicios de 
EEUU, el PMI servicios, bajó en octubre hasta los 55,0 pun tos desde los 55,2 puntos de septiembre , quedando además 
ligeramente por debajo de los 55,3 puntos de su estimación preliminar, que era lo esperado por los analistas del consenso de 
FactSet. De esta forma, la actividad del sector servicios encadena 21 meses consecutivos de expansión. Cualquier lectura por 
encima de los 50 puntos sugiere expansión de la actividad con relación al mes precedente y, por debajo, contracción de la 
misma. 
 
Los analistas de S&P Global señalan en su informe que  el sector de servicios de EEUU Unidos registró otro  sólido 
desempeño en octubre , lo que ayudó a compensar la debilidad actual del sector manufacturero e impulsó nuevamente un 
sólido ritmo de crecimiento económico general al comienzo del 4T2024. En este sentido, dicen que el crecimiento 
consistentemente impresionante de la economía de servicios en los últimos meses ha ayudado a EEUU a superar a todas las 
demás economías desarrolladas importantes. Además, señalan, que el sólido desempeño de octubre es consistente con el 
hecho de que el PIB sigue aumentando a una tasa anualizada superior al 2%. 
 
Por otra parte, indican que una noticia especialmente positiva prov iene del panorama de enfriamiento de la inflación . 
De este modo, los precios promedio cobrados por los servicios aumentaron a una tasa marcadamente reducida en octubre, 
mostrando uno de los aumentos más pequeños observados en más de cuatro años, a medida que se intensificaba la 
competencia en la economía de servicios. Por su parte, las expectativas de las empresas para el próximo añ o han 
mejorado tras una caída en septiembre , aunque persiste mucha incertidumbre en relación con el clima empresarial después 
de las elecciones, lo que hace que muchas empresas detengan las contrataciones hasta que el panorama político se estabilice 
más. 
 
Por su parte, el mismo índice pero elaborado por the Institute for Supply Management (ISM), el ISM servicios, subió 
hasta los 56,0 puntos en su lectura de octubre, des de los 54,9 puntos de septiembre , alcanzando de este modo su nivel 
más elevado desde agosto de 2022. Los analistas del consenso de FactSet esperaban una lectura muy inferior, de 53,9 
puntos. Igualmente, cualquier lectura por encima de los 50 puntos sugiere expansión de la actividad con relación al mes 
precedente y, por debajo, contracción de la misma. 
 
El fuerte repunte del índice fue debido principalmen te a la mejora del subíndice de empleo (53,0 puntos  vs 48,1 puntos 
en septiembre) y a un rendimiento más lento de las entregas de los proveedores (56,4 puntos vs 52,1 pu ntos en 
septiembre) , después de dos meses en contracción o territorio "más rápido". Además, las presiones sobre los precios se 
aliviaron un poco (58,1 puntos vs 59,4 puntos en septiembre). Por otro lado, se registraron aumentos más lentos para la 
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actividad comercial/producción (57,2 puntos vs 59,9 puntos en septiembre), para los nuevos pedidos (57,4 puntos vs 59,4 
puntos en septiembre) y para los inventarios (57,2 puntos vs 58,1 puntos en septiembre). A su vez, el subíndice de la cartera 
de pedidos siguió mostrando contracción (47,7 puntos vs 48,3 puntos en septiembre). 
 
Los analistas del ISM señalan en su informe que las preocupaciones por la incertidumbre polític a volvieron a ser más 
frecuentes que el mes anterior  y que los impactos de los huracanes y la turbulencia laboral en los puertos se mencionaron 
con frecuencia en las encuestas, aunque varios panelistas mencionaron que la huelga de los estibadores tuvo un impacto 
menor del que se temía debido a su corta duración. 
 
. Según dio a conocer ayer el Departamento de Comercio, el déficit comercial de EEUU alcanzó los $ 84.400 mil lones en 
septiembre, la cifra más elevada en un mes desde ab ril de 2022 . El consenso de analistas esperaba una cifra algo más 
baja, de $ 84.000 millones. En agosto el déficit comercial estadounidense se elevó finalmente a $ 70.800 millones. 
 
En septiembre las exportaciones disminuyeron un 1,2% con relación  a agosto , cuando habían alcanzado un nuevo récord, 
hasta los $ 267.900 millones ($ 268.300 millones esperados). Las menores ventas fueron consecuencia principalmente de las 
exportaciones de preparados farmacéuticos, de aeronaves civiles, de petróleo crudo y de servicios de mantenimiento y de 
reparación, mientras que se registró un aumento en los envíos de bienes y servicios gubernamentales y transporte. 
 
Mientras las importaciones aumentaron un 3,0% , hasta los $ 352.300 millones ($ 352.600 millones esperado), lo que supone 
un nuevo récord mensual. Ello estuvo propiciado por la posible huelga portuaria, que provocó que se adelantaran las compras. 
Las importaciones aumentaron principalmente por las compras de productos farmacéuticos, de computadoras, de automóviles, 
de semiconductores, de oro no monetario, de las formas metálicas acabadas y del transporte. En cambio, las importaciones 
disminuyeron por los cargos por el uso de la propiedad intelectual y los viajes. 
 

• JAPÓN  
 
. El índice de gestores de compra del sector servicios  de japón, el PMI Servicios que elabora S&P Global, se revisó al 
alza en octubre hasta los 49,7 puntos , desde su lectura preliminar de 49,3 puntos, y tras una lectura de 53,1 puntos el mes 
anterior. Recordamos que una lectura por encima de 50 puntos indica expansión de la actividad del sector con respecto a la 
del mes precedente, mientras que una lectura por debajo de ese nivel indica contracción de la misma. 
 
Así, la lectura supone la primera contracción en el sector desde el pasado mes de junio, ya que los nuevos negocios se 
ralentizaron, debido a una renovada y moderada reducción de las exportaciones, que ha sido la más profunda desde junio de 
2022. El empleo aumentó por decimotercer mes consecutivo y a su mayor ritmo en tres meses, ya que las compañías tuvieron 
suficiente capacidad para trabajar a través de las carteras de trabajo existentes, aunque con un agotamiento fraccionario del 
nivel de negocios pendientes. 
 
En lo que respecta a los precios, los precios de los insumos se aceleraron y se mantu vieron muy por encima de la 
encuesta media a largo plazo, debido a los mayores precios de la mano de obra y de los materiales . Mientras, la 
inflación de los precios de venta se mantuvo casi sin cambios, en un entorno de presión actual sobre la rentabilidad. 
Finalmente, la confianza se suavizó hasta su lectura mínima de 31 meses, debido a la preocupación de que la demand a 
se mantenga estancada . 
 

Noticias destacadas de Empresas  
_________________________________________________________________________________________ 
 
. TUBACEX (TUB) , líder global en productos y servicios industriales avanzados para los sectores de energía y movilidad, 
comunicó ayer a la CNMV la presentación de su innovadora familia de conexiones premium Sentinel® en ADIPEC 2024 en 
Abu Dabi. Reconocida por su liderazgo en soluciones de Oil Country Tubular Goods (OCTG) de aleaciones resistentes a la 
corrosión (CRA), TUB ha desarrollado una tecnología innovadora destinada a redefinir los estándares de la industria.  
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Con Sentinel®, TUB consolida su posición como líder en el mercado de OCTG de aleaciones resistentes a la corrosión, 
ofreciendo ahora una solución de conexión premium propia. Esta innovación, que sigue a ocho años de inversión en I+D, se 
integra perfectamente en la plataforma OCTG de TUB. Desde ayer, la empresa comercializa sus soluciones OCTG bajo la 
nueva marca "By Your Side", ofreciendo a los clientes un servicio integral 360º que incluye productos tubulares, servicios de 
ingeniería y logística, así como conexiones premium. 
 
. PHARMAMAR (PHM)  comunicó a la CNMV que ha recibido un pago de $ 10 millones por parte de Janssen Products, LP, 
filial de Johnson & Johnson, al alcanzar un hito comercial establecido en el acuerdo de licencia relativo a Yondelis® 
(trabectedina) en EEUU. En agosto de 2019, PHM firmó un nuevo acuerdo de licencia con Johnson & Johnson que remplazó 
el de 2001 bajo el cual Johnson & Johnson se reservaba el derecho de vender y distribuir con carácter exclusivo trabectedina 
en EEUU. En la actualidad, trabectedina está aprobado en más de 70 países para el tratamiento de sarcoma de tejidos blandos 
y también en algunos de estos países para cáncer de ovario. 
 
. En referencia al segundo dividendo a cuenta de FERROVIAL (FER)  por un importe total de EUR 330 millones, FER comunica 
que el dividendo a cuenta asciende a EUR 0,4597 por cada acción existente de FER de EUR 0,01 de valor nominal. Como 
indicó FER en el anuncio de 28 de octubre de 2024, el dividendo será pagadero en acciones o en efectivo a elección de los 
accionistas de FER. Si no se realiza ninguna elección durante el periodo correspondiente, se considerará que se ha optado 
por el dividendo en acciones y, en consecuencia, el dividendo se pagará en acciones. FER expone a continuación el calendario 
del dividendo a cuenta:  
 

• 6 de noviembre de 2024 : Fecha Ex-dividendo en las bolas de valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia (las 
Bolsas de Valores españolas) y Euronext Amsterdam, mercado regulado de Euronext Amsterdam N.V.  

 
• 7 de noviembre de 2024 : Fecha Ex-dividendo en Nasdaq’s Global Select Market  

 
• 7 de noviembre de 2024 : Fecha de registro de dividendo  

 
• 8 de noviembre de 2024 (9:00 CET) – 22 de noviembre de 2024 (17:30 CET) : Periodo de elección en relación con 

las acciones de FER detentadas a través de una entidad depositaria participante en Euroclear Nederland o Iberclear  
 

• 8 de noviembre de 2024 (9:00 ET) – 22 de noviembre d e 2024 (17:00 ET): Periodo de elección en relación con las 
acciones de FER detentadas a través de una entidad depositaria participante en DTC, o para los titulares de acciones 
en Forma Nominativa  

 
• 11 de diciembre de 2024 : Anuncio del número de acciones existentes de FER que dan derecho a una acción nueva 

de Ferrovial y del número de acciones nuevas de FER que se emitirán.  
 

• A partir del 13 de diciembre de 2024 : Pago del dividendo en efectivo y entrega de las nuevas acciones de FER 
 
. En un Hecho Relevante remitido a la CNMV la agencia de calificación crediticia EthiFinance Ratings confirmó el rating 
corporativo “BBB-“ de SQUIRREL MEDIA (SQRL)  con perspectiva “estable” y asignó un rating “BBB” a la emisión de bonos 
de su programa MARF. Según EthiFinance Ratings la calificación de grado de inversión (Investment Grade) de SQRL está 
apoyada en los elevados niveles de rentabilidad, positivas perspectivas de crecimiento, mejora en su posicionamiento 
competitivo en los últimos años derivado del plan de expansión desarrollado por el grupo, adecuada estructura económico-
financiera con un apalancamiento financiero controlado y el buen perfil de liquidez que le permite, a priori, hacer frente sin 
dificultades a sus compromisos de capex y otras obligaciones a corto plazo. 
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. El diario Expansión informa en su edición de hoy que SACYR (SCYR), en alianza con su socio local canadiense Amico, 
acaba de ser seleccionada para la fase final de un gran complejo sanitario, la segunda fase del Peel Memorial Hospital, un 
complejo situado en Brampton, a las afueras de Toronto (Canadá), que requiere de una inversión estimada de CA$ 700 
millones (unos EUR 460 millones). 
 
Por otro lado, el mismo diario informa que ACS y SCYR se han repartido el mayor contrato ferroviario licitado en Chile por la 
empresa de ferrocarriles del país (EFE). Se trata de dos tramos de vías de tren entre Santiago y Melipilla, un municipio a unos 
61 kilómetros de la capital, con un presupuesto de inversión de unos EUR 746 millones. ACS, a través de Dragados, se ha 
aliado con la local Besalco para el tramo entre Malloco y Lo Errázuriz, una obra valorada en EUR 429 millones. SCYR ha 
ganado en solitario el tramo entre Melipilla y Malloco de EUR 317 millones. 
 
. Según Expansión, la Comisión del Mercado de Valores de los EEUU (SEC) ha concluido la investigación que tenía abierta 
sobre la empresa de hemoderivados GRIFOLS (GRF) sin sanciones, según publicó ayer el organismo regulador 
estadounidense, que realizó dos solicitudes de información a la compañía catalana el pasado abril, de manera “informal” a 
raíz de las acusaciones del fondo Gotham City Research. GRF presentará sus cuentas acumuladas a 9M2024 mañana jueves. 
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