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Comentario de Mercado (aproximadamente 5 minutos de lectura) 
 

 
Tras tres sesiones de fuertes alzas, AYER los principales índices bursátiles europeos, y endo de 
más a menos, cerraron la jornada a la baja, cerca d e sus niveles mínimos del día . Detrás de 
este negativo giro que experimentaron las bolsas europeas por la tarde estuvo la apertura bajista de 
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Wall Street, hecho que terminó por arrastrar a las bolsas europeas durante la última hora de su 
sesión. Al cierre de la jornada, los índices estadounidenses terminaron con fuertes caídas, muy cerca 
de sus niveles más bajos del día, con el Nasdaq Composite cediendo más del 2% y liderando los 
descensos. En este mercado los valores de los sectores tecnológicos, de servicios de información y 
de consumo discrecional, los que mejor lo han hecho en lo que va de ejercicio, fueron los más 
castigados por las ventas, mientras que únicamente un sector, el de la energía, fue capaz de acabar 
el día en positivo. 
 
Se puede intentar buscar diferentes explicaciones/excusas para lo ocurrido AYER en las bolsas: i) 
que si las altas valoraciones de muchas compañías, especialmente las de crecimiento y las 
tecnológicas, concretamente las ligadas con el negocio de la Inteligencia Artificial (IA); ii) que si la 
revisión a la baja de las expectativas de que la Reserva Federal (Fed) vuelva a bajar sus tasas 
oficiales en la reunión de su Comité Federal de Mercado Abierto (FOMC) de principios de diciembre 
ante la falta de claridad del escenario económico, producto de la falta de estadísticas oficiales -los 
futuros ya le dan a este movimiento una probabilidad inferior al 50%-; iii) que si las tomas de 
beneficios en los sectores que más han subido recientemente y el inicio, una vez más en lo que va 
de año, de una rotación hacia valores/sectores que ofrecen multiplicadores bursátiles más 
razonables; o iv) que si AYER asistimos al típico ejercicio de “comprar con el rumor y vender con la 
noticia”, una vez confirmada la reapertura del gobierno federal estadounidense. La realidad es que, 
sea cual sea la razón/excusa que más nos “guste”, AYER los inversores optaron por deshacer 
posiciones en casi todos los tipos de activos que poseían en sus carteras, ya que durante la sesión, 
además de la renta variable, cayeron los precios de los bonos, con el consiguiente repunte de sus 
rendimientos, descendió el precio del oro, al igual que los precios de todas las principales 
criptodivisas. Salvo el precio del petróleo, que repuntó ligeramente, AYER los inversores no tuvieron 
sitios donde poder refugiarse, algo que no es muy frecuente que ocurra y que vino a mostrar el 
nerviosismo de muchos agentes del mercado, a medida que se acerca el cierre del ejercicio, de un 
ejercicio que ha sido en general muy positivo para la mayoría de estos activos. 
 
Este negativo comportamiento se ha extendido esta madrugada a las principales bolsas asiáticas, 
que han cerrado la sesión a la baja, con los valores tecnológicos y los de semiconductores liderando 
las caídas. Esperamos, por todo ello, que HOY los índices bursátiles europeas abran con caídas, en 
una sesión de escasas referencias macroeconómicas, en la que Eurostat dará a conocer la segunda 
lectura preliminar del PIB del 3T2025 de la Eurozona, que esperamos confirme el crecimiento de 
esta economía en el periodo, mientras que en Francia y España los institutos de estadísticas locales 
publicarán las lecturas finales del IPC de octubre, lecturas que también deben servir para confirmar 
que la inflación sigue débil en la primera de estas economías y muy alejada del objetivo del 2% del 
BCE en el caso de la segunda. Posteriormente, y tras la apertura de las bolsas europeas, esperamos 
que sea el comportamiento de los futuros de los índices de Wall Street, primero, y la tendencia con 
la que abre este mercado, después, lo que determine el tono de cierre semanal de las bolsas 
europeas. 
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Por lo demás, cabe destacar que esta madrugada el dólar se mantiene estable con relación a la 
mayoría de las principales divisas mundiales; que el precio del petróleo viene subiendo con cierta 
intensidad; que el precio del oro sube ligeramente; y que los precios de las principales criptomonedas 
presentan importantes caídas. 
 
 

Juan J. Fdez-Figares 
Director de Gestión IICs 

 

 
Eventos Empresas del Día  
_________________________________________________________________________________________ 
 
Bolsa Española: 
 

• ACS: i) Conferencia con analistas resultados 9M2025 a las 11:00 horas (CET); ii) Día del Inversor; presenta estrategia 
en centros de datos; 

• Merlín Properties (MRL): resultados 9M2025; conferencia con analistas a las 12:00 horas (CET); 
• Atrys Health (ATRY): resultados 9M2025; 

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

• Vallourec (VK-FR): resultados 3T2025; 
• Allianz (ALV-DE): resultados 3T2025; 
• Siemens Energy (ENR-DE): resultados 4T2025; 
• Compagnie Financiere Richemont (CFR-CH): resultados 2T2026; 
• Swiss Re (SREN-CH): resultados 3T2025; 

 

Economía y Mercados  
_________________________________________________________________________________________ 
 

• ZONA EURO-UNIÓN EUROPEA  
 
 
. La agencia estadística europea Eurostat informó de que la producción industrial de la Eurozona, en datos aj ustados 
estacionalmente, aumentó el 0,2% en el mes de septi embre con relación a agosto , sensiblemente menos que el 0,9% 
que había proyectado el consenso de analistas de FactSet. En agosto la producción industrial había disminuido un 1,1% en 
la Eurozona. Por sectores, en septiembre la producción aumentó el 0,3% para bienes intermedios; el 1,2% para la energía; y 
el 0,3% para bienes de capital, mientras que disminuyó el 0,5% para bienes de consumo duraderos y 2,6% para bienes de 
consumo no duraderos. 
 
Los mayores incrementos mensuales de la producción industrial se registraron en Dinamarca (+7,2%), Suecia (+5,3%) y 
Grecia (+4,8%), mientras que los mayores descensos se observaron en Irlanda (-9,4%), Luxemburgo (-5,7%) y Malta (-1,7%). 
 
En tasa interanual, en septiembre la producción indu strial aumentó un 1,2% en la Eurozona , misma tasa a la que se 
había expandido en agosto. En este caso los analistas esperaban un crecimiento también muy superior, del 2,4%. En tasa 
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interanual y por sectores, en septiembre la producción aumentó el 0,5% para los bienes intermedios; el 2,1% para la energía; 
el 1,1% para los bienes de capital; y el 2,2% para los bienes de consumo no duraderos. En sentido contrario, la producción 
bajó en septiembre en tasa interanual el 3,0% para los bienes de consumo duraderos.  
 
En la Eurozona, en términos interanuales los mayores incrementos de la producción industrial se registraron en Suecia 
(+14,7%), Dinamarca (+9,5%) y Grecia (+7,1%), mientras que los mayores descensos se observaron en Luxemburgo (-3,4%) 
y Lituania (-2,3%). 
 
. Según datos del Instituto Nacional de Estadística francés, el INSEE, la tasa de desempleo en Francia aumentó 
ligeramente hasta el 7,7% en el 3T2025 desde el 7,6 % del trimestre precedente , lectura ésta que era la esperada por el 
consenso de analistas de FactSet. Esta tasa es la más elevada en un tercer trimestre desde el 3T2021 
 
En el 3T2025 el número de desempleados aumentó en Fr ancia en 44.000 personas con relación al 2T2025 , hasta 
alcanzar los 2,4 millones, lo que sitúa la tasa 0,3 puntos por encima de la del año anterior, aunque todavía 2,8 puntos por 
debajo del máximo alcanzado en 2015.  
 
Por grupos de edad, el desempleo entre los jóvenes de 15 a 24 años descendió 0,2 puntos hasta el 18,8%, mientras que 
aumentó 0,2 puntos hasta el 7,1% para el grupo de 25 a 49 años y 0,3 puntos, hasta el 5,1%, para los mayores de 50 años.   
 
Por su parte, la tasa de empleo para las personas de 15 a 64 años  bajó 0,1 puntos hasta el 69,4% , manteniéndose cerca 
de su máximo histórico. La tasa de empleo a tiempo completo se mantuvo estable en el 57,6%, mientras que la de empleo a 
tiempo parcial se situó en el 11,8%. 
 
Finalmente, señalar que la tasa de actividad alcanzó en Francia el 75,2% en  el 3T2025, 2,4 puntos porcentuales por 
encima del nivel de finales de 2019 . El desempleo de larga duración y el subempleo se mantuvieron estables en el 1,8% y 
el 4,4%, respectivamente. 
 

• REINO UNIDO 
 
. La Oficina Nacional Estadística británica, la ONS, informó de que el Producto Interior Bruto (PIB) del Reino Unido 
descendió el 0,1% en septiembre con relación a agos to . El consenso de analistas de FactSet esperaba que se hubiera 
mantenido sin cambios (0,0%). 
 
En septiembre la producción industrial bajó el 2,0% con relación a agosto , caída muy superior a la del 0,3% que 
esperaban los analistas. Además, este es el mayor descenso que experimenta esta variable en un mes desde enero de 2021. 
Cabe destacar que un ciberataque contra Jaguar Land Rover afectó significativamente la producción de automóviles, 
contribuyendo a una caída interanual del 24,5% en las exportaciones de automóviles en septiembre. La producción se redujo 
en todos los subsectores productivos: bajó el 1,7% en las manufacturas (-1,5% esperado); el 3,4% en el suministro de 
electricidad, gas, vapor y aire acondicionado; el 3,4% en la minería y extracción, y el 0,7% en el suministro de agua, 
alcantarillado, gestión de residuos y actividades de saneamiento.  
 
Por su parte, la actividad en el sector servicios creció un 0,2% en septiembre con relación a agosto , impulsada por el 
crecimiento en el comercio mayorista y minorista; en la reparación de vehículos de motor y motocicletas (+1,4%), en la 
información y comunicación (+0,8%) y en la educación (+0,8%).  
 
Por último, señalar que la producción de la construcción también aumentó un  0,2% en el mes analizado , impulsada 
exclusivamente por el aumento del 0,7% en la nueva obra. 
 
A su vez, destacar que el PIB del Reino Unido, según la estimación prelimin ar del dato, creció un 0,1% en el 3T2025 , 
desacelerándose respecto al crecimiento del 0,3% del 2T2025. En este caso, los analistas habían proyectado un aumento 
intertrimestral del PIB británico del 0,2%.  
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En el 3T2025 la inversión en capital fijo aumentó un  1,8% con relación al trimestre precedente (vs 0,5%  en el 2T2025) , 
impulsada por un mayor gasto en equipos TIC, maquinaria, viviendas y productos de propiedad intelectual, si bien la inversión 
empresarial disminuyó un 0,3%. Por su parte, el consumo privado creció un 0,2% (vs 0,1% en el 2T 2025), impulsado por 
un mayor gasto en ropa, calzado, ocio y cultura, mientras que el gasto público avanzó un 0,3% (vs 1, 3% en el 2T2025) , 
reflejando modestos incrementos en educación y asistencia social.  
 
En el trimestre analizado el comercio neto contribuyó positivamente, ya que l as importaciones cayeron más que las 
exportaciones , compensando parcialmente el fuerte impacto negativo de la drástica caída de las existencias en comparación 
con el 2T2025.  
 
En términos de producción, en el 3T2025 los servicio s crecieron un 0,2% y la construcción un 0,1% , mientras que el 
sector manufacturero se contrajo un 0,5%.  
 
En tasa interanual el PIB del Reino Unido aumentó un 1,3% en el 3T2025 , algo por debajo del 1,4% esperado por el 
consenso. 
 

• CHINA 

. China ha publicado hoy información sobre la activid ad del mes de octubre : 
 
Así, la producción industrial  aumentó un 4,9% interanual en octubre, quedando por debajo de la previsión del consenso de 
analistas del 5,5% y tras el incremento del 6,5% del mes anterior. La producción de ordenadores personales, el acero crudo, 
y el cemento disminuyó a ritmo de doble dígito, mientras que la de smartphones se redujo de forma moderada. No obstante, 
la mayoría de las categorías registró una producción positiva, destacando las de vehículos de pasajeros y circuitos integrados.  
 
La inversión en activo fijo  fue la otra decepción, al caer un 1,7% acumulado en el año, frente al deterioro esperado del 0,8% 
desde el crecimiento del 0,5% del mes anterior, en lo que supone su primer registro negativo desde agosto de 2020. Las 
manufacturas  ralentizaron su crecimiento al 2,7%, desde el 4,0% anterior, con las infraestructuras cayendo un 0,1%, tras el 
repunte del 1,1% anterior. Las caídas del sector promotor  fueron más profundas, hasta el 14,7%, desde el 13,9% previo, 
continuando un deterioro en todos los meses de este año. La lectura refleja la actual ralentización generalizada en ventas y 
financiación, mientras que los nuevos inicios de construcción de viviendas se mantuvieron cerca de un 20% abajo. 
 
Las ventas minoristas  se mantuvieron relativamente estables, aumentando un 2,9% en octubre en tasa interanual, frente al 
incremento esperado del 2,8% del consenso, y el previo del 3,0%. No obstante, las conclusiones fueron decepcionantes, 
teniendo en cuenta la extensión de las vacaciones de la Semana Dorada durante el periodo y que también incluyeron una 
porción significativa de la campaña del Día de los Solteros. 
 

• PETRÓLEO 
 
. Según informó la agencia Dow Jones, la Agencia Internacional de la Energía (AIE) dijo que  prevé un importante 
superávit de petróleo, con una oferta que podría su perar la demanda en 2,4 millones de barriles diario s este año y en 
4 millones de barriles diarios el próximo .  
 
Además, la AIE espera que la demanda mundial de petróleo cre zca en 788.000 barriles diarios este año y en 770.0 00 
barriles diarios el próximo , mientras que el crecimiento de la oferta se proyecta en 3,1 millones y 2,5 millones de barriles 
diarios, respectivamente.  
 
Finalmente, la AIE dijo que las reservas de petróleo alcanzaron en septiembre su nivel más alto desde julio de 2021, y que los 
datos preliminares de octubre indican nuevos incrementos, principalmente de crudo. 
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Análisis Resultados 9M2025 Empresas Cotizadas – Bol sa Española 
_________________________________________________________________________________________ 
 
. ACS presentó ayer sus resultados correspondientes a los nueve primeros meses del ejercicio (9M2025), de los que 
destacamos los siguientes aspectos: 
 
RESULTADOS ACS 9M2025 vs 9M2024 
 

 
Fuente: Estados financieros de la compañía. CNMV. 
 

• Las ventas  de ACS en los primeros nueve meses del año (9M2025) alcanzaron los EUR 36.753 millones, un 23,7% 
más en términos interanuales (+28,3% a tipos constantes), gracias al sólido comportamiento de todas las actividades. 
Desglosando las ventas por países, EEUU y Canadá aportaron el 62% de la cifra total, seguidos por Australia con el 
18%, España con el 8%, el Resto de Europa con el 8% y el Resto del Mundo con el 4% restante.  
 

• Asimismo, el cash flow de explotación (EBITDA)  de ACS alcanzó los EUR 2.217 millones, un 32% superior al del 
mismo periodo de 2024, (38% ajustado por tipo de cambio). En términos sobre ventas, el margen EBITDA repuntó 
hasta el 5,0% en 9M2025, desde el 4,7% del mismo periodo del año anterior. 
 

• Además, el beneficio neto de explotación (EBIT)  se situó en EUR 1.497 millones, un 38,8% más que el año anterior 
(45,1% ajustado por tipo de cambio). Destaca el fuerte crecimiento de Turner, con una mejora significativa de sus 
márgenes operativos. En términos sobre la cifra de negocios, el margen EBIT se elevó hasta el 4,1%, desde el 3,6% 
de 9M2024. 
 

• ACS obtuvo en 9M2025 un beneficio neto atribuible  de EUR 655 millones, lo que supone un incremento del 8,3% 
respecto al mismo periodo del año anterior, un 11,6% al ajustarse por el efecto del tipo de cambio.  
 

• El beneficio neto ordinario del grupo, que excluye los resultados extraordinarios en ambos ejercicios, aumentó un 
23,8% en términos comparables, hasta superar los EUR 585 millones, apoyado en la buena evolución operativa de 
todas las actividades, especialmente de Turner. Este excelente resultado permite revisar al alza los objetivos de 
resultados para el año hasta situar el crecimiento anual del beneficio neto ordinario ente un 20% y un 25% (EUR 820 
- 855 millones), frente al 9% - 17% anterior. 
 

• A cierre de septiembre de 2025, la cartera  de ACS se situó en los EUR 89.274 millones, lo que supone un crecimiento 
interanual del 3,1% (+8,9% en términos comparables, es decir, ajustado por tipo de cambio). Este avance responde 
al aumento del volumen de adjudicaciones registradas en el ejercicio, que superó los EUR 43.800 millones, 

EUR millones 9M2025 9M2024 var %

Cifra neta de negocio 36.753 29.702 23,7%

EBITDA 2.217 1.679 32,0%

Margin (%) 6,0% 5,7%

EBIT 1.497 1.079 38,8%

Margin (%) 4,1% 3,6%

Beneficio neto 655 605 8,3%

Margin (%) 1,8% 2,0%

Cartera de proyectos 89.274 86.555 3,1%
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especialmente impulsado por los mercados de infraestructuras de nueva generación, y con especial énfasis en la 
construcción de centros de datos, cuya cartera ha aumentado en más de EUR 6.800 millones en los últimos 12 
meses. 

 
• El grupo ha invertido  EUR 1.245 millones en los últimos doce meses, incluyendo el desarrollo de centros de datos y 

la adquisición de Dornan, situando la deuda neta  en EUR 2.227 millones. 
 
. CAF presentó ayer sus resultados correspondientes a los nueve primeros meses del ejercicio (9M2025), de los que 
destacamos los siguientes aspectos: 
 
RESULTADOS CAF 9M2025 vs 9M2024 
 

 
Fuente: Estados financieros de la compañía. CNMV. 
 

• Importe neto de la cifra de negocios : EUR 3.165 millones (+8,0% interanual) 
• Beneficio neto de explotación (EBIT) : EUR 161 millones (+18,0% interanual) debido al crecimiento de actividad y 

a la progresión del margen consolidado (+0,4p.p.) 
• Margen EBIT s/cifra negocios: 5,1% (vs 4,7%; 9M2024) 
• Beneficio antes de impuestos (BAI) : EUR 145 millones (+44,0% interanual), gracias a la reducción del gasto 

financiero y el menor impacto de las divisas mejoran el resultado financiero un 28% 
• Beneficio neto atribuible : EUR 100 millones (+66,0% interanual), beneficiados por la tasa fiscal resultante que 

disminuye, en línea con lo previsto. 
• Cartera : EUR 15.579 millones (+6,0% vs 2024) 
• Contratación : EUR 4.049 millones (+80,0% vs 9M2024) 

 

Noticias destacadas de Empresas  
_________________________________________________________________________________________ 
 
. El diario digital Bolsamania.com informó ayer que el consejero delegado de BANCO SABADELL (SAB) , César González-
Bueno, rechazó la posibilidad de operaciones corporativas en el sector bancario español tras la Oferta Pública de Adquisición 
(OPA) fallida de BBVA, al afirmar que “no es necesario incurrir en operaciones corporativas, que podrían tener sentido pero 
que no se van a producir en un horizonte previsible porque todo el mundo está cumpliendo con sus objetivos”. “Por lo tanto, 
no van a ocurrir”, señaló. 
 
González-Bueno matizó que, desde un punto de vista teórico, salvo integraciones de los tres bancos grandes, cualquier 
integración de los otros bancos en España tendría sentido. Cualquiera de ellos entre sí, cualquiera de ellos con nosotros, 
todas tendrían sentido. Habría sinergias de ingresos y costes. Con todo, insistió en que no se van a producir” porque “en este 
momento todos están satisfechos con su estrategia. 

EUR millones 9M2025 9M2024 var %

Cifra neta de negocio 3.165 2.918 8,5%

EBIT 161 137 17,5%

Margin (%) 5,1% 4,7%

BAI 145 100 45,0%

Margin (%) 4,6% 3,4%

Beneficio neto 100 61 63,9%

Margin (%) 3,2% 2,1%
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El directivo ha reivindicado asimismo el peso y la fidelidad del accionariado de SAB, que considera determinante en la defensa 
del banco frente a la OPA: “Se ha demostrado que tenemos un núcleo duro, ese 40% de los accionistas que al mismo tiempo 
son clientes. Núcleo más duro que ese, es difícil, y a las pruebas nos remitimos”. Explicó que ese bloque está compuesto por 
un 30% de accionistas que son clientes y un 10% de inversores minoristas (que no necesariamente son clientes, pero sí 
particulares que poseen acciones). 
 
. El importe satisfecho por las acciones compradas por BANCO SANTANDER (SAN)  hasta el 12 de noviembre de 2025 bajo 
el Programa de Recompra asciende a EUR 1.146.169.104, lo que representa aproximadamente el 67,4% del importe de 
inversión máxima del Programa de Recompra, que fue anunciado junto con las otras características del Programa de 
Recompra mediante la Comunicación de Iniciación de Programa. Con estas compras, SAN ha recomprado desde 2021 
aproximadamente el 15% de sus acciones en circulación a esa fecha. 
 
. FERROVIAL (FER)  anunció ayer la exitosa colocación de bonos convertibles no dilusivos con liquidación en efectivo por un 
importe de EUR 400 millones, con vencimiento a 5,5 años, hasta el 20 de mayo de 2031. Los Bonos devengarán un tipo de 
interés fijo anual del 0,75%, pagadero semestralmente por períodos vencidos el 20 de mayo y el 20 de noviembre de cada 
año, comenzando el 20 de mayo de 2026.  
 
Los Bonos se emitirán por su valor nominal (at par) en o en torno al 20 de noviembre de 2025, fecha prevista de liquidación y 
entrega de los Bonos. Salvo que con carácter previo sean objeto de conversión, amortización o recompra y cancelación, los 
Bonos se amortizarán por su valor nominal (at par) el 20 de mayo de 2031.  
 
El precio de conversión inicial se fijará con una prima del 25% respecto al precio de referencia de las acciones. Dicho precio 
de conversión inicial estará sujeto a los mecanismos de ajuste habituales, tal y como se establece en los términos y 
condiciones de los Bonos. El precio de referencia de las acciones se determinará como la media aritmética del precio medio 
ponderado por volumen (VWAP, por sus siglas en inglés) de la Acción de Ferrovial, expresado en euros, en el Sistema de 
Interconexión Bursátil Español, durante un período de 10 días de cotización consecutivos que comenzará el 14 de noviembre 
de 2025 (inclusive) y terminará el 27 de noviembre de 2025 (inclusive).  
 
El precio de referencia de las acciones, el precio de conversión inicial y la ratio de conversión inicial se publicarán al término 
del Período de Precio de Referencia de las Acciones, mediante publicación de una comunicación por Ferrovial, el 27 de 
noviembre de 2025. Simultáneamente a la emisión de los Bonos, FER adquirirá a una o más instituciones financieras o sus 
filiales opciones de compra con liquidación en efectivo respecto de las acciones, con el fin de cubrir su exposición económica 
en caso de ejercicio de los derechos de conversión por parte de los tenedores de los Bonos.  
 
En el contexto de la oferta de Bonos, FER ha asumido un compromiso de lock-up en relación con las acciones y los valores 
equity-linked por un período de 90 días naturales a contar desde la Fecha de Liquidación, sujeto a excepciones habituales y 
a la posible dispensa (waiver) de los Joint Global Coordinators. 
 
. SOLARIA (SLR)  comunicó a la CNMV que ha obtenido las declaraciones de impacto ambiental (DIA) favorables para la 
instalación de 908 MWh de baterías en 11 plantas fotovoltaicas ubicadas en Castilla-La Mancha y Castilla y León (España). 
 
. Según Bolsamania.com, INDRA (IDR) y Piedrafita Systems han suscrito un acuerdo de intenciones (MoU) para desarrollar 
conjuntamente soluciones tecnológicas avanzadas para las Fuerzas Armadas, con el objetivo de fortalecer la soberanía 
tecnológica nacional y contribuir a los llamados programas especiales de modernización (PEM). En concreto, ambas 
compañías impulsarán sus capacidades en tecnología de última generación en áreas críticas para las misiones de defensa, 
especialmente en los sistemas eléctricos de misión y de suspensión de los vehículos terrestres militares, dos ámbitos clave 
para mejorar su rendimiento, fiabilidad y seguridad en operaciones. 
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. AENA  informa de que la enmienda mencionada el 5 de noviembre de 2025 no ha sido aprobada definitivamente en el 
Congreso de los Diputados y, por tanto, AENA mantiene inalterada su propuesta de inversiones en el procedimiento que 
actualmente se está tramitando para la aprobación final del DORA 3 por el Consejo de Ministros, de acuerdo con lo establecido 
en la Ley 18/2014, de 15 de octubre, de aprobación de medidas urgentes para el crecimiento, la competitividad y la eficiencia. 
 
. El diario Expansión destaca en su edición de hoy que TELEFÓNICA (TEF)  propondrá siete expedientes de regulación de 
empleo (ERE) para reducir entre 6.000 – 7.000 puestos de trabajo, dentro de su plan de ajustes de costes. La propuesta, que 
se comenzará a comunicar a los sindicatos a partir del próximo lunes, afectará a Telefónica S.A (centro corporativo), a 
Movistar+ y a las filiales de España, Móviles, Soluciones, Innovación Digital y Global Solutions. 
 
. El Consejo de Administración de MERLIN PROPERTIES (MRL) acordó ayer 13 de noviembre de 2025, la distribución de un 
dividendo a cuenta de los beneficios del ejercicio 2025, por un importe fijo de EUR 0,20 brutos por acción a cada una de las 
acciones existentes y en circulación que tengan derecho a percibir dicho dividendo. En el marco de dicho acuerdo, el Consejo 
de Administración ha fijado que el Dividendo a Cuenta se abone conforme a lo indicado a continuación:  
 

(i) Fecha en la que se determinan los titulares inscritos que tienen derecho a recibir el dividendo (record date): 24 
de noviembre de 2025.  

 
(ii) Fecha de pago del dividendo (payment date): 10 de diciembre de 2025.  

 
Conforme a lo anterior:  
 

(i) La última fecha de contratación en la que las acciones se negociarán con derecho a recibir el dividendo (last 
trading date) será el 20 de noviembre de 2025; y  

 
(ii) La fecha desde la que las acciones se negociarán sin derecho a recibir el dividendo (ex date) será el 21 de 

noviembre de 2025. 
 
. Según Expansión, REPSOL (REP) está analizando una operación de fusión inversa de su unidad de exploración y producción 
(upstream) con la energética estadounidense APA Corp. REP se fusionaría con APA y, como este grupo ya cotiza en la Bolsa 
de Nueva York, el grupo resultante automáticamente permanecería cotizando en esa plaza con la misma ficha, por la vía 
exprés. La operación estaría valorada en unos $ 19.000 millones (unos EUR 16.500 millones), según Bloomberg. 
 
 
 
 
 
 
 

 

 
“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)” 


