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Comentario de Mercado (aproximadamente 6 minutos de lectura) 
 

 
En una sesión en la que comenzaba de forma oficiosa, y de manera positiva, la temporada de 
presentación de resultados trimestrales en Wall Street, una vez más fue la tensión comercial entre 
EEUU y China lo que acaparó la atención de los inversores. Así, y tras conocerse que el gobierno 
de China había incluido a cinco subsidiarias estadounidenses de la naviera surcoreana Hanwha 
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Ocean en su lista de sanciones, la tensión volvió a los mercados de valores, provocando que los 
principales índices bursátiles europeos cerraran AY ER en su mayoría con pérdidas, aunque 
muy lejos de sus niveles más bajos del día . En la recuperación de estas bolsas tuvo mucho que 
ver el anuncio de que delegaciones de EEUU y de China, a pesar de la “agresiva retórica” utilizada 
por ambas partes, se habían reunido el lunes para negociar y rebajar la tensión. Es evidente que 
China está utilizando su posición casi monopolística en el negocio de las “tierras raras”, productos 
necesarios para sectores como el del automóvil, el de la defensa o el tecnológico, para forzar la mano 
a EEUU en sus negociaciones comerciales faltando, aparentemente, a su compromiso de dejar fluir 
sin restricciones las exportaciones de estos productos a cambio de que EEUU no impusiera elevados 
aranceles a las importaciones de productos chinos.  
 
En las bolsas europeas, y a nivel sectorial, AYER los inversores favorecieron los valores de corte 
más defensivo, como las telecomunicaciones, las inmobiliarias patrimonialistas, las utilidades o las 
compañías del sector asegurador, mientras que los más cíclicos, como los del sector del automóvil, 
los relacionados con las materias primas o los del sector de la energía, fueron los más castigados. 
 
En Wall Street la sesión de AYER también comenzó a la baja como consecuencia de las tensiones 
comerciales ya mencionadas entre EEUU y China, obviando de este modo los inversores unos muy 
positivos resultados trimestrales dados a conocer por varios de los mayores bancos 
estadounidenses, cuyos negocios se vieron potenciados en el 3T2025 por su banca de negocios y 
por la intermediación, aunque el negocio bancario tradicional también mostró fortaleza en el trimestre 
analizado. Al igual que ocurrió en las bolsas europeas, los principales índices de este mercado, tras 
una apertura muy negativa, como hemos señalado, fueron recuperando terreno, movimiento que se 
vio favorecido también por las declaraciones del presidente de la Reserva Federal (Fed), Powell, 
dejando “la puerta abierta” a nuevas rebajas de los tipos de interés oficiales tras destacar la debilidad 
del mercado laboral a pesar de la preocupación por la inflación, que sigue mostrándose persistente. 
Powell también insinuó que la Fed podría estar llegando al final de la campaña iniciada hace más de 
tres años para reducir su balance, que había crecido mucho tras las masivas compras de bonos del 
Tesoro que llevó a cabo para estimular la economía tras el impacto que la pandemia tuvo en la 
misma. Al cierre del día, los principales índices de este mercado cerraron de forma mixta, con el Dow 
Jones ligeramente al alza y el S&P 500 y el Nasdaq Composite a la baja, lejos de sus mínimos del 
día, pero también alejados de sus niveles más altos, alcanzados poco antes del cierre. El sector 
tecnológico y el de consumo discrecional fueron AYER los que peor se comportaron, mientras los de 
corte más defensivo, encabezados por los de consumo básico, fueron los más destacados.  
 
HOY, y en una sesión en la que varias importantes compañías publicarán sus cifras trimestrales tanto 
en Europa como en Wall Street, entre ellas ASML Holding (ASML-NL), una de las compañías 
europeas de mayor capitalización bursátil y, por ello, con un elevado peso en los índices -sus cifras 
correspondientes al 3T2025 y sus proyecciones de negocio parecen haber sido bien acogidas por 
los inversores-, la atención de los inversores seguirá muy centrada en las noticias/declaraciones que 
sobre las negociaciones comerciales entre EEUU y China se vayan produciendo. En Europa, y sin 
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abandonar el ámbito político, los inversores seguirán muy de cerca la evolución de la crisis política 
francesa. En ese sentido, señalar que AYER el primer ministro de Francia, Lecornu, anunció el 
retraso hasta 2028 de la entrada en vigor de la reforma de las pensiones, algo que habían puesto 
como condición ineludible los socialistas para no apoyar las dos mociones de censura a las que se 
enfrentará MAÑANA el nuevo gobierno francés, una convocada por la extrema derecha y otra de la 
extrema izquierda. 
 
Para empezar, y al margen de todo el “ruido político” mencionado, esperamos que HOY las bolsas 
europeas abran al alza, intentando recuperarse del convulso inicio de la semana. A falta de citas 
relevantes en el ámbito macroeconómico, serán los resultados empresariales y las expectativas de 
negocio que den a conocer las compañías lo que “muevan” los mercados. En ese sentido, cabe 
destacar la muy positiva recepción que han tenido las cifras de ventas trimestrales y las expectativas 
de negocio dadas a conocer anoche por el gigante del lujo francés LVMH (MC-FR), cuyas acciones 
se esperan que abran con fuerza al alza esta MAÑANA, impulsando tras de sí a todo el sector, sector 
que lleva un año muy negativo en las bolsas europeas. 
 
Por lo demás, cabe comentar que esta madrugada los mercados asiáticos han cerrado al alza, 
recuperando de este modo parte de las recientes caídas que han experimentado; que el dólar vuelve 
a ceder terreno frente a las principales divisas mundiales tras las alzas que experimentó AYER; que 
el precio del petróleo cae ligeramente y que el del oro sigue subiendo; y que los precios de las 
principales criptomonedas vienen en general a la baja. 
 

Juan J. Fdez-Figares 
Director de Gestión IICs 

 

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

• Rexel (RXL-FR): ventas e ingresos 3T2025; 
• VINCI (DG-FR): ventas, ingresos y estadísticas de tráfico de septiembre; 
• ASML Holding (ASML-NL): resultados 3T2025; 

 
Wall Street:  publican resultados trimestrales, entre otras compañías: 
 

• Abbott Laboratories (ABT-US): 3T2025; 
• Bank of America (BAC-US): 3T2025; 
• Morgan Stanley (MS-US): 3T2025; 
• Progressive Corp. (PGR-US): 3T2025; 
• United Airlines Holdings (UAL-US): 3T2025; 
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Economía y Mercados  
_________________________________________________________________________________________ 
 

• ZONA EURO-UNIÓN EUROPEA  
 
. Según el comisario de Comercio de la Unión Europea (UE), Maros Sefcovic, los nuevos controles de exportación de 
tierras raras impuestos por China son un asunto cru cial para la región . Las restricciones requieren la aprobación del 
gobierno chino para la exportación de ciertos productos de tierras raras si constituyen al menos el 0,1% del valor del producto. 
El Ministerio de Comercio de China informó de que los controles tienen como objetivo la seguridad nacional y la estabilidad 
de la cadena de suministro, no una prohibición total. 
 
Sefcovic denunció igualmente que, aunque China había dicho que sus socios comerciales no tenían nada que temer ante su 
decisión de limitar el acceso a sus tierras raras, las restricciones "ya afectan a algunas empresas". El comisario de Comercio 
resaltó que "no se trata de seguridad económica ni de una decisión para la no proliferación de armas, pues los 
controles se dirigen directamente a las industrias civiles" . 
 
. El índice que mide las expectativas que sobre la eco nomía alemana tienen los grandes inversores y los a nalistas, el 
índice de sentimiento económico para Alemania que e labora el instituto ZEW, subió en octubre hasta los 39,3 puntos 
desde los 37,3 puntos de septiembre , situándose, no obstante, por debajo de los 41,0 puntos que esperaban los analistas 
del consenso de FactSet. El de octubre es el nivel más alto que alcanza el índice desde el del pasado mes de julio, cuando 
se situó a su nivel más elevado en tres años (52,7 puntos). 
 
Cabe destacar que, tras una reciente caída de las exportaciones a China, las expectativas para los sectores exportadores 
mejoraron notablemente , concretamente las de la producción de metales, las de los productos farmacéuticos, las de la 
ingeniería mecánica y las de la fabricación de equipos eléctricos. Sin embargo, las perspectivas del sector del automóvil se 
deterioraron ligeramente. 
 
Por su parte, el índice que analiza la percepción que de la situa ción actual por la que atraviesa la economía de Ale mania 
tienen los colectivos mencionados bajó en su lectur a de octubre hasta los -80,0 puntos desde los -76,4  puntos de 
septiembre , situándose a su nivel más bajo desde el pasado mes de mayo. 
 
Según los analistas del instituto ZEW, persisten las esperanzas de una recuperación a medi o plazo de la economía de 
Alemania , a pesar de la incertidumbre en torno a la implementación del programa de inversión gubernamental y las 
persistentes incertidumbres globales. 
 
En lo que hace referencia a la Eurozona, el índice de expectativas bajó en octubre hasta los  22,7 puntos desde los 26,1 
puntos de septiembre , mientras que el índice de situación actual lo hizo hasta los -31,8 puntos desde los -28,8 puntos del 
mes precedente. La caída de ambos índices fue consecuencia principalmente de la crisis política en Francia. 
 
. La Oficina Federal de Estadística alemana, Destatis, informó de que el índice de precios de consumo (IPC) subió en 
Alemania el 0,2% en el mes de septiembre con relaci ón a agosto , según su lectura final del dato. La lectura estuvo en 
línea con su preliminar y con lo esperado por el consenso de analistas de FactSet.  
 
En tasa interanual, el IPC de Alemania repuntó en sep tiembre el 2,4% (2,2% en agosto) , lectura igualmente en línea con 
su preliminar y con lo esperado por el consenso de analistas. La inflación alemana se situó de esta forma a su nivel más 
elevado en lo que va de ejercicio.  
 
En septiembre el crecimiento interanual de los preci os de los bienes se aceleró ligeramente (1,4% vs 1, 3% en agosto) , 
aunque el de los precios de los alimentos se moderó (2,1% vs 2,5% en agosto). Los precios de la energía, por su parte, 
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siguieron bajando, aunque a un ritmo más lento (-0,7% vs -2,4% en agosto), liderados por los menores precios del combustible 
para calefacción (-2,2%) y la electricidad (-1,6%). Por el contrario, el ritmo interanual de crecimiento  de los precios de 
los servicios se aceleró en septiembre (3,1% vs 3,4 % en agosto) , impulsado por los fuertes aumentos en los precios del 
transporte de pasajeros (11,2%) y de los servicios sociales (8,2%).  
 
La inflación subyacente , que excluye los precios de los alimentos no procesados y de la energía, se situó en septiembre 
en el 2,8% frente al 2,7% de agosto . 
 
Finalmente, y también según la lectura final del dato, el IPC armonizado (IPCA) de Alemania subió el 0,2% en  septiembre 
con relación a agosto, mientras que en tasa interan ual lo hizo el 2,4% (2,1% en agosto) . Ambas lecturas estuvieron en 
línea con sus preliminares y con lo esperado por los analistas. 
 
Valoración: es poco probable que con la inflación alemana situada a estos niveles el BCE se plantee de momento volver a 
bajar sus tasas de interés de referencia, al menos en la reunión que mantendrá su Consejo de Gobierno a finales de este mes. 
Si bien, consideramos que la inflación está bastante controlada en el conjunto de la Eurozona, de momento no parece que 
vaya a situarse por debajo del objetivo del BCE. Este hecho, y mientras que el crecimiento económico de la región se mantenga 
estable, creemos que alejan la posibilidad de ver una mayor agresividad del BCE a la hora de recortar sus tasas. 
 

• REINO UNIDO 
 
. Según dio a conocer the British Retail Consortium (BRC), las ventas minoristas del Reino Unido aumentaron un  2,0% en 
tasa interanual y en términos comparables en septie mbre (+2,9% en agosto) . En el mes las preocupaciones sobre la 
inflación y la perspectiva de que el gobierno aumente los impuestos en el próximo presupuesto de otoño frenaron el gasto. La 
cifra también estuvo por debajo de las expectativas del consenso de analistas, que había proyectado un crecimiento de esta 
variable en el mes del 2,5%.  
 
En septiembre las ventas de alimentos crecieron el 4 ,3% en tasa interanual debido principalmente al aum ento de los 
precios de los comestibles , mientras que las ventas de productos no alimentarios subieron un 0,7%, ya que el clima 
inusualmente templado disuadió a los compradores de actualizar sus guardarropas de otoño e invierno. 
 
Los analistas de BRC señalan en su informe que con el presupuesto de otoño a punto de publicarse y  los hogares 
enfrentándose a facturas más altas, el gasto minori sta aumentó más lentamente que en los últimos meses . El clima 
más templado significó que los compradores retrasaron la renovación de los guardarropas de otoño e invierno y el crecimiento 
en las ventas de alimentos fue en gran medida consecuencia de los mayores precios en lugar de por mayores volúmenes.  
 
. La Oficina Nacional de Estadística británica, la ONS, informó de que la tasa de desempleo del Reino Unido subió hasta 
el 4,8% en el trimestre finalizado en agosto desde el 4,7% del trimestre precedente , lectura esta última que era la 
esperada por el consenso de analistas de FactSet. La del trimestre finalizado en agosto es la lectura más elevada que alcanza 
esta variable desde la del trimestre finalizado en junio de 2021.  
 
Por su parte, en el trimestre analizado el número de personas emp leadas creció en 91.000 empleados, hasta los 34,2 
millones de empleados , cifra que se situó por debajo de los 130.000 nuevos empleados que esperaba el consenso de 
analistas. El número de personas con un segundo empleo disminuyó ligeramente en el trimestre, pero aumentó a lo largo del 
año hasta los 1,323 millones de personas, lo que representa el 3,86% del empleo total.  
 
Por último, la tasa de inactividad económica se mantuvo prácticamente sin cambios en el trimestre finalizado en agosto, en el 
21,0% (20,9% en el trimestre anterior). 
 
Por otra parte, cabe destacar que el crecimiento interanual de los ingresos medios se manales de los empleados del 
Reino Unido (excluyendo bonificaciones) fue del 4,7 % en el trimestre finalizado en agosto , porcentaje ligeramente 
inferior al 4,8% de los tres meses anteriores y en línea con las expectativas de los analistas. Esto marcó el crecimiento más 
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débil de los salarios regulares desde el trimestre marzo-mayo de 2022, ya que el crecimiento de los salarios medios semanales 
del sector privado se desaceleró del 4,7% al 4,4% en el trimestre finalizado en agosto, su menor incremento desde finales de 
2021. En cambio, el crecimiento de los salarios medio semanales del sector público se aceleró hasta el 6,0% en el periodo 
analizado, desde el 5,6% del periodo anterior. 
 
Incluyendo bonus, los ingresos medios semanales aumentaron un 5,0% en  tasa interanual en el Reino Unido en el 
trimestre finalizado en agosto , frente al incremento del 4,8% alcanzado en el período anterior y por encima de las 
expectativas del consenso de analistas, que eran de un aumento del 4,7%. 
 

• EEUU 

. En un discurso ante la Asociación Nacional de Negocios Económicos, el presidente de la Reserva Federal (Fed), Jerome 
Powell, dijo que, de acuerdo a la información dispon ible, las perspectivas del empleo y de la inflación  no parecen 
haber cambiado mucho desde su reunión del Comité Fe deral de Mercado Abierto (FOMC) de septiembre . Asimismo, 
añadió que, mientras los datos oficiales de empleo de septiembre se han aplazado por el cierre del Gobierno Federal, la 
evidencia disponible sugiere que tanto los despidos como la contratación se mantienen bajas y que la percepción de las 
dificultades de contratación, tanto en los hogares como en las compañías mantienen una tendencia a la baja.  
 
Además, Powell dijo que los incrementos de precios de los bi enes parecen principalmente reflejar las tarifas 
arancelarias, más que las presiones generalizadas i nflacionistas  (aunque las expectativas de inflación a corto plazo han 
aumentado de manera global). Adicionalmente, Powell indicó que la Fed mantendrá su enfoque de adoptar una política 
monetaria reunión a reunión, y que dicho enfoque se basará en la evolución de la economía y en el equilibrio de riesgos.  
 
Asimismo, la intervención de Powell también trató la política del balance de situación de la Fed. Así, Powell concluyó que el 
régimen de amplias reservas se ha demostrado como m uy efectivo . En líneas generales, no hubo giros sorprendentes e 
inesperados que provoquen cambios en las expectativas de que el banco central lleve a cabo dos rebajas de tipos de interés 
de 25 puntos básicos antes de que finalice el año. 
 
. El índice que mide la confianza de las pequeñas empr esas estadounidense, que elabora the National Federation of 
Independent Business (NFIB) , bajó en su lectura del mes de septiembre hasta lo s 98,8 puntos desde los 100,8 puntos 
de agosto , situándose a su vez por debajo de los 100,5 puntos que esperaba el consenso de analistas. La lectura de 
septiembre es la más baja que alcanza el índice en tres meses. 
 
La evolución del índice en septiembre mostró una ca ída del optimismo entre los propietarios de pequeña s empresas, 
donde las interrupciones en la cadena de suministro  y la inflación se perfilan como las principales pr eocupaciones . 
De este modo, el 14% de los propietarios indicó que la inflación era su problema más importante y el 64% que las 
interrupciones en la cadena de suministro estaban afectando a su negocio en cierta medida. En sentido contrario, destacan 
los cambios en las ganancias reales, que alcanzaron su nivel más alto desde diciembre de 2021.  
 
Los analistas de la NFIB señalan en su informe que, si bien la mayoría de los propietarios de pequeñas empresas evalúan 
su propio negocio como actualmente saludable, deben  lidiar con el aumento de las presiones inflacionis tas , la 
disminución de las expectativas de ventas y los continuos desafíos del mercado laboral. Además, continúan estos analistas, 
si bien la incertidumbre es alta, los propietarios de pequeñas empresas se mantienen resistentes mientras buscan comprender 
mejor cómo los cambios en las políticas afectarán a sus operaciones. 
 

• CHINA  
 
. Según datos oficiales, el índice de precios de consumo (IPC) de China cayó un 0,3% en tasa interanual en septiembre , 
una caída más profunda de la esperada por el consenso de analistas, que era del 0,1%, aunque ligeramente inferior a la del 
0,4% del mes anterior. Los precios de los alimentos aumentaron su caída (-4,4% vs -4,3%; agosto), registrando la mayor 
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contracción desde enero de 2024, en un entorno de caídas generalizadas en todas las categorías, con los precios del cerdo 
cayendo más debido al suministro adelantado antes de las vacaciones de la Semana Dorada, unos menores precios de 
producción y una débil demanda. 
 
Como contraste, la inflación no alimentaria, se aceleró (0,7% vs 0, 5%; agosto) , apoyada por los esquemas de intercambio 
actuales de los consumidores para impulsar la demanda de los mismos, con mayores incrementos en la vivienda (0,1% vs 
0,1%; agosto); confección (1,7% vs 1,8%; agosto); salud (1,1% vs 0,9%; agosto); y educación (0,8% vs 1,0%; agosto). 
Mientras, los precios del transporte cayeron a un ritmo menor (-2,0% vs -2,4%; agosto). 
 
La inflación subyacente, que excluye los precios de  los alimentos no preparados y de la energía, aumen tó un 1,0% 
en tasa interanual en septiembre , su mayor repunte en 19 meses, tras el aumento del 0,9% del mes de agosto. 
 
En términos mensuales, el IPC de China aumentó un 0,1 % en septiembre , quedando por debajo de la previsión del 
mercado de un aumento del 0,2%, tras haberse mantenido plano en agosto. 
 
Por otro lado, el índice de precios de la producción (IPP) de China cayó un 2,3% en tasa interanual en septiembre , 
suavizándose desde la caída del 2,9% del mes anterior, y marcando la caída más moderada desde el pasado mes de febrero, 
aunque extendiendo la contracción a su tercer año consecutivo. La última lectura estuvo en línea con las previsiones del 
mercado, reflejando los esfuerzos del Gobierno chino de limitar el exceso de capacidad y la actividad prevacacional antes de 
la Semana Dorada.  
 
Los precios de los materiales de producción cayeron a un ritmo menor (-2,4% vs -3,2%; agosto), con menores caídas en 
minería (-9,0% vs -11,5%; agosto); materias primas (-2,9% vs -4,1%; agosto) y procesos (-1,7% vs -2,2%; agosto). Mientras 
los precios de los bienes de consumo se mantuvieron débiles (-1,7% vs -1,7%; agosto), lastrados por los precios de los 
alimentos (-1,7% vs -1,7%; agosto) y de los bienes duraderos (-3,9% vs -3,7%; agosto). Los precios de la confección cayeron 
un 0,3%, tras haberse mantenido sin cambios el mes anterior, mientras que los precios de los bienes de uso diario se 
aceleraron (0,7% vs 0,4%; agosto).  
 
En el acumulado a ocho meses (8M2025) el IPP de China cayó un 2,8%. En términos mensuales, el IPP chino se 
mantuvo plano en septiembre (0,0%) , mostrando ningún cambio desde el mes de agosto. 
 

• RESTO MUNDO 
 
. El Fondo Monetario Internacional (FMI) afirmó ayer q ue la economía mundial se encamina a crecer un 2,6%  en el 
4T2025 en tasa interanual . Esto representa una disminución respecto al 2,7% proyectado en su pronóstico de julio y una 
desaceleración respecto al crecimiento del 3,6% del año pasado. El FMI espera que el crecimiento económico mundial repunte 
el próximo año hasta el 3,3%, una décima de punto porcentual más que lo proyectado en julio. 
 
Según el FMI, los aranceles, la inflación y las amenazas a la ind ependencia de los bancos centrales están nublando 
las perspectivas económicas mundiales . 
 
En lo que hace referencia a EEUU, el FMI dijo que es probable que el crecimiento econ ómico del país se desacelere al 
1,9% este año, crecimiento algo superior al 1,7% pr oyectado en julio , pero inferior al crecimiento del 2,4% registrado en 
2024. El FMI prevé un crecimiento del 2,0% para la economía de EEUU en 2026. 
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Noticias destacadas de Empresas  
_________________________________________________________________________________________ 
 
. El portal digital Bolsamania.com informó de que NEINOR HOMES (HOME) alcanzó el hito de entrega de Zorrozaurre Homes, 
un complejo residencial de 80 viviendas de 2 y 3 dormitorios ubicado en la punta sur de la Isla de Zorrozaurre (Bilbao). La 
inversión realizada en esta promoción ha superado los EUR 32 millones. La promoción consta de dos bloques de siete alturas, 
que suman 80 viviendas: uno con 56 y otro con 24. Todas ellas cuentan con amplias terrazas y ofrecen vistas privilegiadas de 
la ría. 
 
Entre sus zonas comunes destacan los aparca bicicletas, un gimnasio en planta baja y una zona con solárium y piscina en la 
cubierta, con espectaculares panorámicas de Bilbao. Aunque se trata de la primera fase del proyecto, su entrega se ha 
producido después de la segunda fase, que en julio puso en el mercado 160 viviendas adicionales. Con ambas fases ya 
finalizadas, HOME completa el desarrollo de Zorrozaurre Homes I y II, alcanzando un total de 240 viviendas y una inversión 
global cercana a los EUR 90 millones. 
 
. Según publicó elEconomista.es FCC Environmental Services, filial de FCC Enviro, a su vez, filial de FCC, se ha adjudicado 
un nuevo contrato en EEUU valorado en $ 705 millones (unos EUR 610 millones) para llevar a cabo el mantenimiento de la 
instalación de valorización energética del condado de Pinellas (Florida) para los próximos 10 años. 
 
Esta planta, operativa desde 1983, procesa aproximadamente 2.450 toneladas métricas de residuos sólidos al día y las 
convierte en electricidad renovable suficiente para abastecer diariamente al equivalente de más de 45.000 hogares, según ha 
informado la compañía española en un comunicado. 
 
La instalación también recupera alrededor de 27.200 toneladas de metal al año para su reciclaje, lo que reduce la cantidad 
enviada a vertedero y promueve manera directa los principios de la economía circular. FCC Enviro asumirá el contrato el 
próximo 1 de noviembre, aunque oficialmente dará comienzo el 1 de enero de 2026, y supone un paso adelante en el 
compromiso del condado de Pinellas con la gestión sostenible de residuos y en el avance de las iniciativas de energía 
renovable del estado de Florida. 
 
. En relación con la Oferta Pública voluntaria de Adquisición (OPA) sobre la totalidad de las acciones de BANCO SABADELL 
(SAB)  formulada por BBVA , que fue autorizada por la CNMV con fecha 5 de septiembre de 2025 y cuyo periodo de aceptación 
finalizó el día 10 de octubre de 2025, BBVA, en atención a un requerimiento de la CNMV, y a efectos meramente informativos, 
comunica que:  
 
Tal y como consta en el apartado II.4.1.1 del folleto de la OPA, la eficacia de la oferta está sujeta al cumplimiento de la 
condición de que sea aceptada por un número de acciones que permitan a BBVA adquirir, al menos, más de la mitad de los 
derechos de voto de las acciones de SAB al término del periodo de aceptación, excluyendo la autocartera que SAB mantenga 
en dicho momento.  
 
En relación con lo anterior, SAB ha informado a la CNMV, que a su vez ha comunicado dicha información a BBVA, de que, a 
fecha 10 de octubre de 2025, es titular, directa e indirectamente, de 26.280.538 acciones propias, representativas del 0,52% 
de su capital social. Por lo tanto, el número total de acciones de SAB excluida la autocartera asciende a 4.997.397.194 
(4.997.397 derechos de voto). Teniendo en cuenta lo anterior, BBVA informa de que el número mínimo de acciones de SAB 
que debe aceptar la OPA para que se cumpla la referida condición de aceptación mínima es de 2.498.699.000 acciones de 
SAB (2.498.699 derechos de voto). 
 
. SQUIRREL (SQRL)  comunica la apertura inmediata de una nueva oficina en Dubái (Emiratos Árabes Unidos), en el marco 
de su plan estratégico de expansión internacional. Esta apertura refuerza la presencia del grupo en una región que registra 
un fuerte crecimiento en los ámbitos de las redes sociales, el entretenimiento digital y la producción de contenido audiovisual. 
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La nueva sede actuará como plataforma operativa y comercial para atender el creciente volumen de negocio procedente de 
Oriente Medio, tanto en el desarrollo de contenidos como en la gestión de campañas y colaboraciones con creadores y 
plataformas locales e internacionales.  
 
Esta implantación se enmarca dentro de la estrategia global de SQRL, orientada a impulsar la diversificación geográfica y 
tecnológica del grupo, reforzando su posicionamiento en mercados con alta proyección de crecimiento en el ámbito de los 
contenidos digitales y las nuevas audiencias. 
 
. VISCOFAN (VIS) niega categóricamente las acusaciones realizadas a fecha de hoy en un medio de comunicación 
estadounidense (hntrbrk.com) sobre incumplimientos medioambientales en la planta de VIS en Danville (EEUU) que dañen la 
salud de sus trabajadores o del entorno. La planta de VIS en Danville cumple con estrictas medidas medioambientales, que 
son monitoreadas regularmente por la Administración americana, no habiéndose reportado incumplimientos graves en esta 
materia.  
 
VIS tiene una sólida trayectoria en EEUU, llevamos más de treinta años vendiendo y produciendo envolturas en este país. 
Estamos muy orgullosos de las cerca de 600 personas que trabajan diariamente en nuestras instalaciones en Danville, Nueva 
Jersey y Montgomery, cumpliendo con estrictos estándares locales e internacionales de calidad, seguridad y bienestar de los 
empleados. El grupo cuenta con políticas medioambientales y de seguridad que son pilares en nuestro modelo de negocio. 
Garantizamos entornos laborales seguros y transparentes, y mantenemos un compromiso constante con la excelencia 
operativa y la protección de nuestros equipos, como lo demuestra la información auditada regularmente que la empresa publica 
anualmente, y que aborda muchas de las preocupaciones que se han planteado. 
 
En un Hecho Relevante posterior VIS profundizó en su información a la CNMV, indicando que recientemente han sido objeto 
de un ataque online con afirmaciones inexactas y engañosas por parte de Hunterbrook, una firma de inversores activistas 
conocida por vender acciones en corto, operar un bufete de abogados afiliado y difundir información engañosa con ánimo de 
lucro.  
 
VIS rechaza categóricamente las acusaciones graves y sin fundamento realizadas contra sus operaciones en Danville. Estas 
afirmaciones se basan en una narrativa sesgada, interpretaciones erróneas de documentos públicos y testimonios anónimos 
que contradicen la realidad de nuestras operaciones y el compromiso a lo largo de los años del grupo con el cumplimiento 
normativo y las prácticas empresariales éticas.  
 
. En una entrevista con el diario Expansión, el consejero delegado de IBERDROLA (IBE) , Mario Ruiz-Tagle, defendió la 
actuación de su compañía en el apagón e indicó que la energía nuclear es un escudo anti-apagones clave para el suministro, 
y abogó por mantener la central nuclear de Almaraz en operación más allá de las fechas previstas. El directivo señaló que el 
sistema eléctrico español es robusto, y quiso hacer un llamamiento a la calma de la ciudadanía y a la confianza del inversor. 
Asimismo, se sorprendió por la premura por introducir medidas anti-apagón que se deberían haber planificado hace tiempo. 
Ruiz-Tagle destacó que en España se dispone de más de 8.000 MW de generación fotovoltaica en los tejados, que están 
descontrolados. Adicionalmente, el directivo dijo que la remuneración a las redes que propone la CNMC es insuficiente. 
 
. Expansión indicó que BANCO SANTANDER (SAN)  invertirá $ 630 millones (unos EUR 550 millones) en la construcción y 
equipamiento de la nueva sede que está levantando en Miami (EEUU). La filial de SAN en EEUU solicita incentivos fiscales 
en Miami para crear 250 empleos con salarios anuales de $ 140.000, que se sumarán a los 700 puestos ya existentes. 
 
. GRUPO EZENTIS (EZE) informó a la CNMV que ha suscrito con Coenersol, S.L., un contrato de financiación por un importe 
total de EUR 1.400.000 y vencimiento antes del 31 de diciembre de 2025. El Contrato de Financiación prevé que los fondos 
se destinen a atender los planes de crecimiento inorgánico de EZE que se están llevando a cabo. Asimismo, las partes han 
acordado que el crédito derivado del Contrato de Financiación podrá ser capitalizado mediante aumento de capital por 
compensación de créditos si así lo solicita cualquiera de las partes. 
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. CIRSA anunció ayer la exitosa fijación de precio de la emisión de bonos senior garantizados por importe principal de EUR 
575.000.000 con un cupón del 4,875% y con vencimiento en 2031, emitidos al 100,000% de su valor nominal, y de bonos 
senior garantizados a tipo variable por importe principal de EUR 425.000.000 y con vencimiento en 2032, igualmente emitidos 
al 100,000% de su valor nominal a emitir por su filial Cirsa Finance International S.à r.l.  
 
Los intereses de los Bonos a Tipo Variable se devengarán a un tipo equivalente al EURIBOR a tres meses más 300 puntos 
básicos anuales, revisado trimestralmente. La emisión de los Bonos está sujeta a las condiciones de cierre habituales, y se 
espera que la liquidación tenga lugar aproximadamente el 28 de octubre de 2025.  
 
Los fondos obtenidos con la emisión serán utilizados por el Emisor, junto con la tesorería disponible, para (i) amortizar la 
totalidad del importe principal pendiente de los bonos senior garantizados del Emisor con cupón del 10,375% y vencimiento 
en 2027 y a pagar la prima de amortización, junto con los intereses devengados y pendientes de pago del mismo, a fecha de 
10 de noviembre de 2025; (ii) amortizar la totalidad del importe principal pendiente de los bonos senior garantizados del Emisor 
con cupón del 4,500% con vencimiento en 2027, junto con los intereses devengados y pendientes de pago del mismo, a fecha 
de la emisión de los Bonos; y (iii) pagar las comisiones y gastos relacionados con la oferta de los Bonos.  
 
El importe de los fondos necesarios para la amortización de los Bonos 2027 10,375% se depositará en una cuenta bancaria 
segregada que genera intereses hasta que dichos fondos se apliquen a la amortización de los Bonos 2027 10,375% el 10 de 
noviembre de 2025. 
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