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Comentario de Mercado (aproximadamente 5 minutos de lectura) 
 

 
En una sesión de muchos vaivenes, los principales índices bursátiles europeos cerraro n AYER 
de forma mixta y sin grandes cambios , con el Ibex-35 liderando las alzas, impulsado por el buen 
comportamiento de los bancos y, especialmente, de Santander (SAN), que “celebró” con una fuerte 
subida los resultados de la primera vuelta de las elecciones presidenciales brasileñas. La jornada 
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estuvo marcada, asimismo, por un nuevo descenso del precio del crudo, debido principalmente a la 
recuperación de los flujos de petróleo procedentes del Golfo Pérsico, mientras que los mercados de 
bonos mostraron cierta estabilidad, permitiendo una moderación de las primas de riesgo de algunos 
países de la Eurozona frente a Alemania. En este contexto, los inversores actuaron con cierta 
prudencia, con muchos de ellos ya pendientes del inicio de la temporada de resultados trimestrales. 
 
A nivel sectorial, AYER los valores relacionados con las materias primas minerales, los bancos, las 
compañías energéticas y las aseguradoras fueron los que mejor comportamiento mostraron en las 
principales plazas europeas. En sentido contrario, los sectores de materiales de construcción, 
defensa, distribución minorista y ocio y turismo fueron los únicos que cerraron la sesión con pérdidas. 
 
En Wall Street, la sesión fue AYER bastante positiva, con todos sus principales índices cerrando al 
alza, aunque ligeramente por debajo de sus niveles más altos del día. El Nasdaq Composite, 
favorecido por el buen comportamiento de los grandes valores tecnológicos, terminó la jornada 
marcando un nuevo máximo histórico. Al igual que en Europa, la estabilidad de los bonos, favorecida 
por los datos de empleo de septiembre publicados el viernes, sensiblemente más débiles de lo 
esperado, y el nuevo descenso del precio del crudo propiciaron el buen comportamiento de la renta 
variable. También contribuyó positivamente la publicación de los índices adelantados de actividad 
del sector servicios correspondientes a septiembre, el PMI servicios y el ISM servicios, que volvieron 
a confirmar la solidez del crecimiento de esta actividad. 
 
A nivel sectorial, AYER destacó en Wall Street el buen comportamiento de los valores de los sectores 
de materiales, servicios de comunicación y energía. En el lado negativo, los valores del sector 
inmobiliario patrimonialista fueron los únicos que cerraron la sesión con pérdidas. 
 
HOY, la agenda macroeconómica tiene como principales referencias la publicación de los pedidos 
de fábrica de Alemania y de las ventas minoristas de la Eurozona, ambos correspondientes a agosto, 
y, ya por la tarde en EEUU, de la balanza comercial del mismo mes. No esperamos que ninguno de 
estos datos tenga capacidad suficiente para “mover” los mercados, con los inversores ya centrados, 
como hemos señalado, en el inicio de la temporada de resultados trimestrales, que arrancará 
oficiosamente en Wall Street la semana que viene con las cifras de los grandes bancos 
estadounidenses, y atentos a la evolución de los bonos y del precio del petróleo, algo que viene 
siendo la “norma” en los últimos meses. 
 
Para empezar, esperamos que HOY los principales índices bursátiles europeos abran al alza, 
siguiendo la positiva estela dejada AYER por Wall Street y esta madrugada por la mayoría de las 
bolsas asiáticas, con la excepción de la surcoreana, que no abrió AYER y que se ha visto lastrada 
por el negativo comportamiento de los fabricantes de memorias. Posteriormente, será la tendencia 
que adopte Wall Street tras su apertura la que determine, en buena medida, el comportamiento al 
cierre de la renta variable europea, sin olvidar la evolución de los rendimientos de los bonos, que, de 
volver a repuntar, podrían provocar un giro a la baja de estos mercados. 
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Por lo demás, cabe señalar que esta madrugada el dólar sube ligeramente frente al resto de las 
principales divisas; que los precios de los bonos y sus rendimientos apenas muestran cambios; que 
el precio del petróleo repunta moderadamente; que los precios del oro y de la plata bajan; y que las 
principales criptomonedas cotizan, en su mayoría, con ligeros descensos. 
 
 

Juan J. Fdez-Figares 
Director de Gestión IICs 

 

 
Eventos Empresas del Día  
_________________________________________________________________________________________ 
 
Wall Street:  publican resultados trimestrales, entre otras compañías: 
 

• Constellation Brands Inc. (STZ-US): 2T2027; 
• RPM International, Inc. (RPM-US): 1T2027; 

 

Economía y Mercados  
_________________________________________________________________________________________ 
 

• ESPAÑA  
 
. El índice de gestores de compra del sector servicios  de España, el PMI servicios elaborado por S&P Global s ubió en 
septiembre hasta los 58,3 puntos , desde los 57,8 puntos de agosto, y superando también la estimación de 57,0 puntos del 
consenso de analistas de FactSet. Recordamos que una lectura por encima de 50 puntos indica expansión de la actividad con 
respecto al mes precedente, mientras que una lectura por debajo de ese nivel, indica contracción de la misma.  
 
Así, la lectura supone el nivel más elevado desde mayo de 2023. El crecimiento fue generalizado, liderado por los servicios 
de los Consumidores, los servicios Comerciales y Profesionales, y los servicios Financieros e Inmobiliarios. Los nuevos 
negocios aumentaron por quinto mes consecutivo, aunque su ritmo de crecimiento se ralentizó, mientras que las exportaciones 
cayeron por primera vez desde mayo, en un entorno de preocupación por la Guerra de Irán y por el gasto relacionado con la 
Inteligencia Artificial (IA). La creación de empleo continuó, y al ritmo de mercado, extendiendo la racha de crecimiento del 
empleo hasta los cuatro años.  
 
Mientras, las compañías afrontaron unas mayores presiones en precios . Así, el ritmo de crecimiento de los precios de los 
insumos repuntó hasta su lectura máxima en seis meses, impulsada por los mayores precios de la energía, del combustible, 
de la mano de obra y de los proveedores. Por su parte, los precios de venta al público también se aceleraron, alcanzando su 
nivel más elevado desde abril. De cara al futuro, el sentimiento que recoge las expectativas de las e mpresas se suavizó 
hasta su menor lectura en cuatro meses, debido a la  incertidumbre política . 
 

• ZONA EURO-UNIÓN EUROPEA  
 
. Según datos de Eurostat, el índice de precios de la producción (IPP) aumentó e n la Eurozona un 1,9% en agosto con 
respecto al mes anterior, su mayor aumento desde ma rzo , tras el aumento del 1,6% de julio. El aumento fue liderado por 
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el incremento de los precios de la energía debido al repunte del 70% del precio del gas natural en Europa, elevando las 
facturas energéticas y los precios de producción de una amplia gama de bienes manufacturados. Además, los precios también 
aumentaron para los bienes intermedios (+0,4%); los bienes de capital (+0,2%); los bienes de consumo duradero (+0,4%) y 
los bienes de consumo no duradero (+0,1%).  
 
En términos interanuales, el IPP de la Eurozona creció en agosto hasta el 8,2% , su tasa más elevada desde febrero de 
2023, y frente al crecimiento del 5,8% registrado el mes anterior 
 
. El índice de gestores de compra compuesto de la Euro zona, el PMI compuesto elaborado por S&P Global subió en 
septiembre hasta los 53,1 puntos , desde los 52,0 puntos de agosto, en línea con su lectura preliminar y alcanzando su 
mayor nivel en cerca de tres años y medio. Recordamos que una lectura por encima de 50 puntos indica expansión de la 
actividad con respecto al mes precedente, mientras que una lectura por debajo de ese nivel, indica contracción de la misma. 
 
La última lectura apunta a una sólida aceleración en la actividad del sector privado, con crecimientos más fuertes tanto en 
manufacturas como en servicios al final del tercer trimestre (3T2026). La demanda también mejoró, con los nuevos pedidos 
aumentando a su nivel más elevado en 41 meses y los pedidos del extranjero aumentando a su mayor tasa en más de cuatro 
años y medio. Las restricciones de capacidad se hicieron más evidentes, con las cargas de trabajo aumentando por primera 
vez desde junio de 2022, propiciando que las compañías incrementasen sus plantillas. La confianza de los negocios se 
mantuvo positiva, pero algo limitada . Mientras, las presiones inflacionarias se intensificaron con los precios de los insumos 
y los de venta repuntando a sus mayores tasas desde mayo. 
 
Por su parte, el PMI servicios de la Eurozona repuntó en septiembre  hasta los 53,0 puntos, desde los 51,6 puntos de 
agosto, en línea con su lectura preliminar y la estimación de FactSet, y alcanzando su mayor nivel desde noviembre de 2025.  
 
Los nuevos negocios aumentaron por tercer mes consecutivo, y al mayor ritmo desde noviembre, impulsados principalmente 
por la demanda doméstica, mientras que las ventas de exportación se mantuvieron sin cambios. Los proveedores de servicios 
informaron también de su primer aumento en trabajo pendiente desde octubre de 2025, indicando que las cargas de trabajo 
excedieron la capacidad. El empleo continuó aumentando, aunque la creación de  trabajo se ralentizó ligeramente desde 
la del mes de agosto . En el segmento de precios, el ritmo de crecimiento de los precios de los insum os se aceleró hasta 
su mayor ritmo en cuatro meses, mientras que los pr ecios de ventas aumentaron a su ritmo más acelerado  desde 
febrero de 2024 . Mientras, la confianza de los negocios se mantuvo positiva, pero limitada por estándares históricos. 
 
Por países, el PMI servicios de Alemania repuntó en su lectura final de septiembre hasta los 52,9 puntos, su lectura máxima 
en siete meses, desde los 49,7 puntos de agosto, y en línea con su lectura preliminar, y la estimación de FactSet. A su vez, 
el PMI servicios de Francia , también según su lectura final de septiembre alcanzó los 51,2 puntos, tras revisarse a la baja 
desde su lectura preliminar de 51,4 puntos, que era lo que estimaba el consenso de FactSet, pero superando su lectura de 
48,0 puntos de agosto. Por último, el PMI servicios de Italia bajó en septiembre hasta los 51,7 puntos, desde los 55,2 puntos 
de agosto, situándose por debajo de los 54,5 puntos esperados por el consenso de FactSet. 
 

• REINO UNIDO 
 
. El índice de gestores de compra del sector servicios  del Reino Unido, el PMI servicios elaborado por S&P Global, se 
revisó ligeramente al alza en septiembre hasta los 52,1 puntos, desde su lectura preliminar de 51,7 puntos, y ligeramente 
por debajo de los 52,5 puntos de agosto. Recordamos que una lectura por encima de 50 puntos indica expansión de la 
actividad con respecto al mes precedente, mientras que una lectura por debajo de ese nivel, indica contracción de la misma.  
 
La lectura mostró un crecimiento moderado del secto r servicios con los nuevos pedidos aumentando liger amente, y 
registrando su menor incremento en tres meses . Las tensiones geopolíticas, los presupuestos más ajustados de los 
consumidores, y los mayores costes de los préstamos lastraron la demanda, aunque la resistencia de la demanda de servicios 
tecnológicos se mantuvo como el aspecto más positivo, y la aversión al riesgo de los clientes se moderó. 
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El empleo continuó disminuyendo, marcando dos años c onsecutivos de recorte de empleos , aunque la caída se suavizó 
hasta su menor ritmo desde octubre de 2025. Mientras la aceleración de los precios de los insumos se produjo a su mayor 
ritmo desde junio, reflejando unos mayores precios del combustible y mayores salarios. Ello derivó al mayor nivel de precios 
cargados al público desde el pasado mes de mayo . En lo que respecta al futuro, las compañías se mostraron optimistas, 
aunque la confianza se redujo desde su lectura máxima de seis meses de agosto, en un entorno de incertidumbre económica 
global, de preocupación por la Guerra de Irán y la debilidad del sector inmobiliarios, así como de la demanda de construcción. 
 

• EEUU 

. El índice de gestores de compra del sector servicios  de EEUU, el PMI servicios elaborado por S&P Global, sub ió en 
septiembre hasta los 58,8 puntos, desde los 56,5 puntos de agosto, superando ligeramente su lectura preliminar de 58,7 
puntos. Recordamos que una lectura por encima de 50 puntos indica expansión de la actividad con respecto al mes 
precedente, mientras que una lectura por debajo de ese nivel, indica contracción de la misma.  
 
El índice ha mostrado un crecimiento sostenido de la  actividad de negocios por seis meses , siendo la última lectura la 
más elevada desde junio de 2021. La tecnología se mantuvo como el sector con mejor desempeño, mientras que el crecimiento 
también se aceleró en los negocios del consumidor, industriales y de salud. Los nuevos pedidos aumentaron a su mayor ritmo 
en cerca de cuatro años, impulsados por la solidez de la demanda doméstica, mientras que el empleo aumentó por tercer mes 
consecutivo, con la creación de empleo a su nivel más acelerado desde junio de 2022.  
 
La fortaleza de los nuevos pedidos continuó más que compensando la capacidad, elevando los niveles de trabajo pendiente 
por decimonoveno mes consecutivo. Las presiones en precios se intensificaron, con los  precios de los insumos 
aumentando de forma sostenida hasta su mayor nivel desde noviembre de 2022 , en un entorno de mayores precios del 
gas y de la mano de obra. Los precios cargados al público también aceleraron su ritmo, aumentando su inflación hasta la 
segunda más elevada en cerca de un año. La confianza de los negocios se fortaleció hasta su mayor nivel del último año. 
 
Un índice similar, pero elaborado por el Institute for Supply Management (ISM), el ISM servicios de EEUU bajó en 
septiembre hasta los 54,9 puntos, desde los 55,4 pu ntos de agosto, y frente a las previsiones del cons enso de 55,0 
puntos . Recordamos que una lectura por encima de 50 puntos indica expansión de la actividad con respecto al mes 
precedente, mientras que una lectura por debajo de ese nivel, indica contracción de la misma. 
 
No obstante, a pesar de la caída, el índice se mantuvo en territorio de expansión por  vigesimoséptimo mes consecutivo , 
mostrando el crecimiento continuo del sector servicios estadounidense. La actividad de negocios se ralentizó de forma notable, 
con el subíndice de actividad de los negocios disminuyendo hasta los 56,5 puntos, desde los 61,7 puntos de agosto, mientras 
que los nuevos pedidos también se moderaron, hasta los 59,8 puntos.  
 
El empleo mejoró, volviendo a superar ligeramente el  umbral de los 50 puntos , al situarse en los 50,1 puntos, tras dos 
meses de contracción. Las entregas de proveedores se ralentizaron, con su correspondiente subíndice aumentando hasta los 
53,2 puntos, mientras que las cargas de trabajo se fortalecieron hasta los 56,6 puntos, su mayor nivel desde julio de 2022. 
Las presiones en precios se mantuvieron como una de  las preocupaciones principales, con el índice de p recios 
aumentando hasta los 74,0 puntos, su mayor nivel de sde julio de 2022 y superando los 70 puntos por sex ta vez en 
los últimos siete meses . Los pedidos de exportación se debilitaron de forma severa, cayendo por debajo del umbral de los 
50 puntos por primera vez en los últimos ocho meses. Las tarifas arancelarias, los precios del combustible y las restricciones 
de las cadenas de suministro se mantuvieron como los principales factores de preocupación para los negocios. 
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• MATERIAS PRIMAS  
 
. Expansión informó ayer que el consejero delegado de Saudi Aramco, Amin Nasser, advirtió que las reservas mundiales 
de petróleo se encuentran en niveles "alarmantement e bajos" , durante la conferencia Energy Intelligence Forum 
celebrada en Londres, añadiendo que se necesitarían hasta dos años para reponer los inventarios agotados durante el 
conflicto en Oriente Próximo. 
 
Amin Nasser explicó que los siete meses de guerra entre EEUU, Israel e Irán habían reducido el suministro de petróleo de la 
región en "casi 3.000 millones de barriles", una cifra equivalente a aproximadamente la mitad del crudo y los combustibles 
refinados que habrían transitado por el estrecho de Ormuz durante ese periodo. 
 
Se ha recurrido a más de 1.000 millones de barriles de las reservas para intentar amortiguar el déficit, agregó Nasser. Los 
gobiernos han liberado más de 300 millones de barriles de sus reservas estratégicas y el viernes acordaron liberar más, pero 
Nasser señaló que la mayor parte de los barriles utilizados han procedido de las reservas de las empresas, que guardaban 
"el último gran recurso del arsenal". 
 

Noticias destacadas de Empresas  
_________________________________________________________________________________________ 
 
. ENAGÁS (ENG)  ha finalizado con éxito el sellado definitivo de los 13 pozos del almacenamiento Castor, con la colocación 
de tres tapones en cada uno de ellos, en cumplimiento del mandato del Ministerio para la Transición Ecológica y el Reto 
Demográfico (MITECO) tras el acuerdo adoptado en Consejo de Ministros de 31 de octubre de 2019, para el sellado y 
abandono definitivo de los pozos. Los trabajos en pozo, de gran complejidad y alto nivel de especialización técnica, han 
contado con el despliegue de la plataforma marina flotante (Jack Up) Noble Resolve, para colocar las barreras que garantizan 
el sellado definitivo de los pozos y restablecer las condiciones geológicas naturales que aseguran el aislamiento permanente. 
 
Al final de este proceso, se cortaron los revestimientos de los pozos (conductores) a más de tres metros por debajo del lecho 
marino, eliminando así cualquier elemento de las instalaciones que sobresaliera. De este modo, el fondo marino quedó 
completamente despejado y libre de las tuberías asociadas a los pozos, manteniendo el terreno en situación de máxima 
seguridad. Con el sellado de los pozos se completa una de las etapas más relevantes del proceso, iniciado con la hibernación 
técnica del almacenamiento y que ahora deja la instalación preparada para la fase final de desmantelamiento de las 
instalaciones de superficie marinas y terrestres. 
 
Las operaciones de sellado, que cumplen con la normativa española y con los estándares internacionales en materia de 
abandono de pozos offshore (OEUK P&A Guidelines), se han ejecutado de acuerdo con los criterios ambientales y de 
seguridad establecidos en la Declaración de Impacto Ambiental del proyecto y la legislación española vigente. Todos los 
tapones permanentes cuentan con la aprobación de una tercera parte independiente, el Well Examiner, tal y como es 
preceptivo conforme al Real Decreto 1339/2018 de seguridad offshore. El importe total estimado por los trabajos de sellado 
definitivo de los pozos del almacenamiento subterráneo Castor es de EUR 241 millones, a la espera de recibir las 
certificaciones finales. 
 
. Según el diario Expansión, REPSOL (REP) ha inaugurado este lunes una nueva estación de recarga ultrarrápida para 
vehículos eléctricos en Manzanares (Ciudad Real), según ha informado la multinacional energética española, que ya cuenta 
con cerca de los 5.000 puntos de recarga operativos en España. En un comunicado, REP asegura que la nueva estación está 
ubicada en el kilómetro 167 de la A-4, un punto estratégico para los viajes entre Madrid y Andalucía, y permite hasta 19 
recargas simultáneas con una potencia máxima de 360 kW. 
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La nueva instalación se encuentra en uno de los principales corredores viarios de España, que conecta Madrid con Andalucía 
y por el que circulan cerca de ocho millones de vehículos al año, explica REP. La ubicación de Manzanares responde a su 
"papel estratégico" para los desplazamientos de largo recorrido entre el centro y el sur de la Península, añade la energética 
 
. El Consejo de Administración de EBRO FOODS (EBRO)  comunicó a la CNMV que, en su reunión celebrada el 30 de 
septiembre de 2026 y previo informe favorable de la Comisión de Selección y Retribuciones, ha aprobado el plan retributivo 
de entrega de acciones para el ejercicio 2026. El Plan está dirigido a todos los empleados del grupo, tanto de la sociedad 
matriz como de filiales españolas.  
 
El objetivo del Plan es incrementar la participación en el accionariado de los empleados del grupo que lo deseen, al permitirles 
la posibilidad de percibir en acciones de EBRO una parte de su retribución anual, la correspondiente a la variable y/o, en su 
caso, a la fija. La participación en el plan es voluntaria. El límite máximo de la retribución, ya sea variable y/o fija, a percibir en 
acciones de EBRO es de EUR 12.000 anuales por cada empleado.  
 
El número de acciones que recibirá cada empleado que se adhiera al Plan será el que resulte de dividir el importe de su 
retribución que, dentro del límite máximo, cada empleado decida, entre el precio de cotización de cierre de la acción de EBRO 
en la sesión bursátil en que se ejecute la correspondiente operación bursátil en virtud de la cual se proceda a la transmisión 
de las acciones al empleado adherido al Plan. Se estima que tal fecha tendrá lugar en la semana del 26 de octubre de 2026. 
Las acciones a entregar a los empleados procederán de autocartera. 
 
. BPCE ha adquirido una participación equivalente a aproximadamente el 7% del capital social de BANCO SABADELL (SAB)  
mediante compras en mercado e instrumentos financieros, convirtiéndose así en accionista estratégico de la entidad española. 
Ambas partes subrayan el carácter amistoso de la operación y la intención de BPCE de mantener su inversión de forma estable 
y a largo plazo. El grupo francés no prevé elevar su participación por encima del 9,9%. 
 
BPCE, segundo grupo bancario de Francia y cuarto de la Eurozona por fondos propios, respalda la estrategia y los planes de 
crecimiento de SAB, cuarto banco de España y entidad líder en financiación a pymes. Con el apoyo del SAB, BPCE iniciará 
los trámites y conversaciones con los supervisores españoles y europeos para el eventual nombramiento de un representante 
en el Consejo de Administración, sujeto a las autorizaciones pertinentes. 
 
Además, ambas entidades explorarán una cooperación estratégica en áreas como banca corporativa y de inversión, leasing 
de bienes de equipo, crédito al consumo y negocio internacional de clientes. Las conversaciones, cuya conclusión está prevista 
para comienzos de 2027, buscarán generar nuevas oportunidades de negocio para ambas entidades y reforzar la presencia 
europea de BPCE. 
 
BPCE, grupo cooperativo que cuenta con 110.000 empleados y presta servicio a 36 millones de clientes en todo el mundo, ha 
señalado que su inversión refleja su confianza en SAB y en su equipo directivo. 
 
 
 

 

 
“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)” 


