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Comentario de Mercado (aproximadamente 5 minutos de lectura) 
 

 
Tras una semana en la que la corrección de los valores tecnológicos, especialmente de aquellos 
vinculados al desarrollo de la inteligencia artificial (IA), ha lastrado el comportamiento de las bolsas 
mundiales, los inversores afrontan a partir de HOY una nueva s emana en la que el principal 
foco de atención será la publicación de resultados trimestrales . Todo ello, sin dejar de lado las 
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tensiones geopolíticas en Ucrania y Oriente Medio, así como sus posibles repercusiones sobre el 
mercado energético y, por tanto, sobre la inflación. 
 
En Wall Street, la temporada de resultados cobrará esta semana un mayor ritmo, con 422 compañías 
dando a conocer sus cifras, 70 de ellas integrantes del S&P 500. Entre las publicaciones más 
destacadas figuran las de dos de los Siete Magníficos, Meta (META-US) y Tesla (TSLA-US), además 
de las de Netflix (NFLX-US), Texas Instruments (TXN-US), IBM (IBM-US), Abbott Labs (ABT-US), 
Western Digital (WDC-US) y American Express (AXP-US), entre otras 
 
En las bolsas europeas, la temporada también comenzará a ganar intensidad, con la publicación de 
resultados de compañías de referencia en sus respectivos sectores, como Barclays (BARC-GB), 
Carrefour (CA-FR), Electrolux (ELUX.B-SE), Eni (ENI-IT), Hermès (RMS-FR), Iberdrola (IBE-ES), 
Nestlé (NESN-CH), Nokia (NOKIA-FI), Roche Holding (ROG-CH), SAP (SAP-DE), UniCredit (UCG-
IT) y Volvo (VOLV.B-SE). 
 
Como señalamos siempre, tan importantes o más que las cifras de ventas y beneficios del trimestre 
serán las previsiones de negocio que faciliten las compañías y su comparación con las estimaciones 
de los analistas. La reacción de numerosos valores a la publicación de sus resultados y perspectivas 
la semana pasada volvió a poner de manifiesto que las expectativas del mercado son, en muchos 
casos, incluso más exigentes que las del consenso de analistas. Esto es especialmente evidente en 
las compañías de crecimiento y, en particular, en las tecnológicas, muchas de las cuales cotizan a 
múltiplos muy elevados. De hecho, algunas empresas que superaron ampliamente las previsiones 
de los analistas y revisaron significativamente al alza sus expectativas de resultados futuros vieron 
caer sus acciones tras anunciar sus cifras. Habrá que comprobar si esta dinámica se mantiene a lo 
largo de la temporada o si, por el contrario, el avance de las publicaciones termina propiciando una 
actitud más positiva/optimista entre los inversores. 
 
En cuanto a la agenda macroeconómica, la semana será relativamente liviana. La principal referencia 
llegará el viernes, con la publicación de las lecturas preliminares de octubre de los índices 
adelantados de actividad de los sectores manufacturero y de servicios, los PMIs que elabora S&P 
Global, correspondientes a la Eurozona, sus dos principales economías -Alemania y Francia-, el 
Reino Unido y EEUU. Estos indicadores permitirán evaluar con mayor precisión el ritmo al que ha 
comenzado la actividad privada el 4T2026 en estas economías y comprobar si las presiones 
inflacionistas continúan intensificándose o, por el contrario, muestran señales de moderación. 
 
HOY, para empezar, esperamos que los principales índices bursátiles europeos abran a la baja, 
siguiendo la estela de Wall Street, cuyos índices cerraron el viernes con fuertes descensos. Durante 
la sesión habrá que prestar especial atención a la evolución de los mercados de acciones y deuda 
franceses, así como al comportamiento del euro, tras los graves disturbios registrados durante el fin 
de semana en las principales ciudades de Francia. Estos acontecimientos se producen en un 
momento delicado para el Gobierno, que trata de sacar adelante en la Asamblea Nacional el proyecto 
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de Presupuestos para 2026, con el objetivo de reducir, aunque de forma limitada, el déficit público 
del país. No obstante, el tono claramente positivo de los futuros de los principales índices bursátiles 
estadounidenses apunta a que las caídas iniciales en Europa podrían verse limitadas. 
 
Por lo demás, las bolsas asiáticas presentan esta madrugada un comportamiento mixto, con 
variaciones moderadas en sus principales índices. El dólar se mantiene estable frente a las 
principales divisas internacionales, mientras que los precios y las rentabilidades de los bonos apenas 
registran cambios significativos. En el mercado energético, el precio del petróleo retrocede 
ligeramente tras el fuerte repunte registrado el viernes a última hora, un movimiento que, por el 
momento, parece responder más a factores técnicos que a un cambio de tendencia. Por su parte, el 
precio del oro y el de la plata avanzan, mientras que las principales criptomonedas registran subidas 
moderadas. 
 
 

Juan J. Fdez-Figares 
Director de Gestión IICs 

 

 
Eventos Empresas del Día  
_________________________________________________________________________________________ 
 
Bolsa Española: 
 

• DIGI Spain Telecom (DIGIS): Junta General Extraordinaria de Accionistas 
 
Bolsas Europeas: publican resultados trimestrales y datos operativos, entre otras compañías: 
 

• VINCI (DG-FR): ventas, ingresos y datos operativos de septiembre de 2026; 
• Aryzta (ARYN-CH): ventas e ingresos del 3T2026; 

 
Wall Street:  publican resultados trimestrales, entre otras compañías: 
 

• Cleveland-Cliffs (CLF-US): 3T2026; 
• Western Alliance Bancorp. (WAL-US): 3T2026; 
• Zions Bancorporation (ZION-US): 3T2026; 

 

Economía y Mercados  
_________________________________________________________________________________________ 
 

• ESPAÑA  
 
. Según dio a conocer el Instituto Nacional de Estadística (INE), en España  la cifra de negocios del sector industrial , que 
mide el Índice General de Cifra de Negocios de la Industria (ICN), en datos corregidos de efectos estacionales y de 
calendario, aumentó un 2,1% en agosto respecto a ju lio , lo que supone una aceleración de 3,4 puntos porcentuales frente 
al mes anterior.  
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Por destino económico de los bienes, cuatro de los c inco sectores registraron avances mensuales de sus cifras de 
negocio en agosto , entre los que destacaron el de la energía (7,5%) y el de bienes de consumo no duraderos (1,2%). Por el 
contrario, el de bienes de consumo duraderos fue el único sector que experimentó un descenso en su cifra de negocios en 
agosto (-0,7%). 
 
En términos interanuales , en agosto la cifra de negocios del sector industria l, en datos corregidos de efectos 
estacionales y de calendario, aumentó un 8,7% (+4,6 % en julio) , mientras que, en la serie original, sin ajustes, la cifra de 
negocios registró un crecimiento del 10,8% (+4,4% en julio). 
 
Por destino geográfico de las ventas, todos los merc ados presentaron crecimientos interanuales positivo s de sus 
cifras de negocio , con un avance especialmente destacado del mercado interior, cuyo aumento fue del 11,7%. En el mercado 
exterior, la cifra de negocios en países de la Eurozona aumentó el 5,5% y en los países de fuera de la Eurozona el 7,9%. 
 
A su vez, la cifra de negocios del sector servicios , que mide el Índice General de Cifra de Negocios del Sector Servicios 
de Mercado, en datos corregidos de efectos estacionales y de ca lendario, aumentó en España un 0,3% en agosto 
respecto a julio , lo que supone una aceleración de 1,1 puntos porcentuales frente al mes anterior. 
 
En términos interanuales, la cifra de negocios del s ector servicios registró en agosto un crecimiento d el 5,5% (+5,0% 
en julio) en cifras ajustadas por efectos estaciona les y por calendario . Destacar que la del comercio aumentó el 6,3% en 
el mes en tasa interanual, mientras que la de los otros servicios lo hizo el 4,1%. 
 
Por su parte, en la serie original, sin ajustes, la cifra de nego cios del sector servicios aumento el 6,0% en tasa 
interanual en el mes analizado (+4,7% en julio) .  
 

• ZONA EURO-UNIÓN EUROPEA  
 
. Según la lectura final del dato, dada a conocer por Eurostat, el índice de precios de consumo (IPC) de la Eurozona subió 
el 0,6% en el mes de septiembre con relación a agos to , lectura en línea con su preliminar y con lo esperado por el consenso 
de analistas de FactSet. 
 
En tasa interanual el IPC de la Eurozona repuntó en se ptiembre el 3,8%, frente al 3,2% de agosto y el 2,2 % registrado 
en el mismo mes de 2025 . Esta lectura quedó igualmente en línea con su preliminar y con lo esperado por los analistas. Por 
componentes, destacar que los precios de la energía aumentaron el 18,8% en tasa interanual (vs 14,3% en agosto). Le 
siguieron los precios de los servicios, que aumentaron un 3,2% (vs 3,0% en agosto); los de los alimentos, el alcohol y el 
tabaco, que lo hicieron el 1,4% (vs 1,1% en agosto); y los precios de los bienes industriales no energéticos, cuya tasa de 
crecimiento interanual se moderó hasta el 1,1% (vs 1,2% en agosto). 
 
Por países, las tasas de inflación más elevadas se registraron en Lituania (6,1%), Bulgaria (5,6%), Chipre y Luxem burgo 
(ambos con un 5,2%), Grecia (5,1%) y España (5,0%) . En el extremo opuesto, las menores tasas correspondieron a Malta 
(2,4%), Finlandia (2,7%) y Letonia (3,0%).  
 
A su vez, el IPC subyacente , que excluye los precios de los alimentos, el alcohol y el tabaco y los precios de la energía, 
subió en la Eurozona el 0,2% en el mes de septiembre  con relación a agosto y el 2,5% en tasa interanual , frente al 2,4% 
que lo había hecho en agosto. Las lecturas finales se ajustaron a sus preliminares y a lo esperado por el consenso de analistas. 
 
Valoración:  el fuerte repunte de la inflación de la Eurozona en septiembre, hasta el 3,8% interanual desde el 3,2% de agosto, 
complica el panorama para el BCE, especialmente porque la tasa supera ampliamente su objetivo del 2%. No obstante, el 
encarecimiento de la energía, cuya inflación alcanzó el 18,8%, explica buena parte del repunte, mientras que la inflación 
subyacente aumentó más moderadamente, hasta el 2,5% desde el 2,4%. Esta composición permitiría al Consejo de Gobierno 
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mantener la cautela, siempre que las presiones energéticas no se trasladen de forma persistente al resto de los precios y los 
salarios. 
 
De hecho, los mercados han reducido sus expectativas de una subida inmediata. Según los futuros sobre tipos de interés, la 
probabilidad de que el BCE eleve sus tasas en 25 puntos básicos en su reunión del 29 de octubre se situaba en torno al 13%, 
frente a las mayores expectativas existentes en septiembre. El mercado favorece una pausa en octubre y un posible nuevo 
incremento en diciembre, condicionado a la evolución de la inflación y del conflicto en Oriente Medio. 
 
. Según los datos definitivos publicados por el Instituto Nacional de Estadística italiano (ISTAT), el índice de precios de 
consumo (IPC) de Italia subió un 0,7% en septiembre respecto a agosto , frente al 0,5% que lo había hecho en agosto, 
lectura que estuvo en línea con la estimación preliminar y con lo esperado por los analistas del consenso de FactSet. 
 
En tasa interanual, el IPC de Italia subió el 4,2% en  septiembre, frente al 3,3% del mes anterior , lectura igualmente en 
línea con lo esperado por el consenso. La aceleración de la inflación en el mes estuvo impulsada principalmente por el 
encarecimiento de los productos energéticos y de los alimentos frescos, mientras que la inflación subyacente , que excluye 
los precios de la energía y de los alimentos frescos, aumentó en septiembre hasta el 1,7%, desde el 1,5% de agosto . 
 
El IPC armonizado (IPCA) aumentó un 2,1% en septiembre  con relación a agosto , frente al 0,1% que lo había hecho el 
mes anterior, superando ligeramente la estimación preliminar, que era de un aumento del 2,0% y que también era lo 
proyectado por los analistas. En tasa interanual, el IPCA subió en septiembre el 4, 2%, frente al 3,2% de agosto , 
alcanzando su nivel más elevado desde septiembre de 2023. La lectura también superó ligeramente el incremento del 4,1% 
estimado inicialmente, que era lo proyectado por los analistas. 
 

• EEUU 

. Según datos publicados por la Oficina de Estadísticas Laborales estadounidense (BLS), los precios de las exportaciones 
de EEUU aumentaron un 2,2% en septiembre con relación  a agosto, frente al incremento del 1,2% registrado  en agosto  
y muy por encima del aumento del 1,3% esperado por el consenso de analistas de FactSet. El de septiembre es el mayor 
avance mensual de esta variable desde el pasado mes de abril. 
 
En septiembre los precios de las exportaciones no ag rícolas subieron un 2,1% , tras hacerlo un 1,3% el mes anterior, 
con incrementos en los precios de los suministros y materiales industriales, de los bienes de capital, de los bienes de consumo 
excluidos los automóviles y de los vehículos de motor, de sus piezas y de sus motores. Por su parte, los precios de las 
exportaciones agrícolas aumentaron un 2,6% , su mayor subida mensual desde noviembre de 2022, impulsados por el 
encarecimiento de la soja, el maíz y el trigo. En tasa interanual, los precios de exportación subie ron el 11,6% en 
septiembre (+9,3% en agosto) , su mayor incremento desde julio de 2022. 
 
Por su parte, los precios de las importaciones estadounidenses au mentaron un 1,1% en septiembre con relación a 
agosto , frente al 0,7% del mes anterior y superando el 0,8% esperado por el consenso de analistas. Se trata del mayor 
incremento de esta variable en cuatro meses.  
 
El encarecimiento fue generalizado : los precios de las importaciones no energéticas subieron un 0,7% en septiembre, tras 
avanzar un 0,6% en agosto. Esta evolución apunta a que las empresas no están absorbiendo mediante reducciones de precios 
el impacto de los aranceles recientemente impuestos por la Administración estadounidense. A su vez, los precios de las 
importaciones de combustibles repuntaron un 4,8% , también su mayor subida en cuatro meses, en un contexto de 
encarecimiento global del petróleo y sus derivados asociado al endurecimiento del bloqueo del tráfico de petroleros en el golfo 
Pérsico. En tasa interanual, los precios de importación aumen taron un 8,1% (+6,7% en agosto) . 
 
. La Reserva Federal de EEUU (Fed) publicó que la producción industrial de EEUU aumentó un 0,7% en s eptiembre 
respecto al mes anterior, su mayor avance en cinco meses  y por encima del 0,4% esperado por el consenso de analistas 
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de FactSet. El dato contrasta con la caída registrada en agosto y refleja el impulso de la producción de las empresas de 
servicios públicos. 
 
Por componentes, la producción manufacturera, que representa aproxim adamente el 78% del índice industrial, creció 
en septiembre un 0,3%, en línea con las previsiones  de los analistas , tras retroceder un 0,2% en agosto. La producción 
de bienes duraderos aumentó un 0,1%, con avances de al menos el 1,0% en la de metales primarios, en la de maquinaria y 
equipos eléctricos, en la de electrodomésticos y en la de componentes. Estos incrementos se vieron parcialmente 
compensados por la caída del 3,0% en la fabricación de vehículos de motor y sus componentes. Por su parte, la producción 
de bienes no duraderos creció un 0,4%, impulsada por las industrias química y de impresión. 
 
A su vez, la producción minera avanzó un 0,2% en septiembre c on relación a agosto, mientras que la de las empres as 
de servicios públicos lo hizo el 3,5% , gracias al aumento de la generación eléctrica y de la producción de gas natural. 
 
En el conjunto del 3T2026, la producción industrial creció a una tasa intertrimestral anualizada del 2, 8%. La producción 
manufacturera aumentó un 0,7% respecto al trimestre anterior, apoyada por el avance del 3,8% de los bienes duraderos y, 
especialmente, por el fuerte incremento del 28,4% en semiconductores y componentes electrónicos relacionados. En cambio, 
la producción de bienes no duraderos disminuyó un 1,6%. 
 
Finalmente, señalar que la capacidad de producción industrial utilizada  aumentó en septiembre hasta el 76,9%, frente 
al 76,4% de agosto , superando el 76,5% esperado por los analistas. No obstante, el indicador se mantuvo 2,5 puntos 
porcentuales por debajo de su promedio de largo plazo (1972-2025), lo que apunta a que persiste cierto margen de capacidad 
productiva sin utilizar. 
 

• CHINA 
 
. Según informó la Oficina Nacional de Estadística de China (NBS), el Producto Interior Bruto (PIB) del país creció un 4 ,5% 
interanual en el 3T2026, frente al 4,3% del trimest re anterior y superando el 4,4% esperado por el con senso de 
analistas . El crecimiento se situó en el límite inferior del objetivo oficial para el conjunto del año, del 4,5%-5,0%. En términos 
intertrimestrales, la economía avanzó un 1,2%. 
 
Los indicadores de actividad de septiembre también superaron ligeramente las previsiones . 
 
- Producción industrial : aumentó un 5,5% en tasa interanual, frente al 5,2% de agosto y el 5,4% esperado por el consenso, 
registrando su mayor crecimiento desde marzo. No obstante, la utilización de la capacidad industrial descendió al 73,1% en 
el 3T2026, frente al 74,6% de un año antes. Por productos, la fabricación de automóviles de pasajeros cayó un 23,4%, la de 
teléfonos inteligentes un 26,6% y la de ordenadores un 17,0%, mientras que la producción de circuitos integrados aumentó 
un 18,4%. 
 
- Ventas minoristas : crecieron un 1,1% en tasa interanual, frente al 0,4% de agosto y el 0,5% previsto. Excluyendo los 
automóviles, las ventas de bienes aumentaron un 3,9%, mientras que las de servicios avanzaron un 2,1%. La caída del 21,2% 
en las ventas de automóviles siguió lastrando el resultado. El retroceso de las ventas de oro y joyería, muebles y materiales 
de construcción apunta también a la persistente debilidad del gasto en bienes discrecionales, pese a los avances de la mayoría 
de las demás categorías. 
 
- Inversión en activos fijos : acumuló una caída del 7,2% entre enero y septiembre en tasa interanual, igual que en el periodo 
enero-agosto y algo mejor que el descenso del 7,3% previsto. La inversión en infraestructuras retrocedió un 4,2%, frente al 
4,0% anterior, mientras que la inversión manufacturera cayó un 2,1%, moderando su descenso desde el 2,3%. La inversión 
inmobiliaria profundizó su contracción hasta el 20,6%, desde el 19,9% previo. Las ventas de viviendas y la financiación 
disponible para el sector también empeoraron, mientras que los nuevos proyectos de construcción continuaron muy 
deprimidos, especialmente en edificios de oficinas. 
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- Desempleo urbano : la tasa descendió inesperadamente al 5,2% en septiembre, frente al 5,3% de agosto y el mismo nivel 
esperado por el consenso. 
 
Valoración : en conjunto, los datos reflejan una economía que mantiene un crecimiento superior al previsto, apoyado por la 
producción industrial y una recuperación mensual de las ventas minoristas. Sin embargo, la fuerte contracción de la inversión, 
el persistente deterioro inmobiliario y la debilidad de determinadas categorías de consumo muestran que la demanda interna 
continúa siendo uno de los principales puntos débiles de la economía china. 
 

Noticias destacadas de Empresas  
_________________________________________________________________________________________ 
 
. CAIXABANK (CABK)  comunicó a la CNMV que el número de acciones compradas hasta la fecha como consecuencia de la ejecución del 
programa de recompras asciende a 26.967.906 que representan un importe de EUR 329.822.031 equivalente al 65,96% del importe monetario 
máximo. 
 
. El Consejo de Administración de DIA ha aprobado el nombramiento de Jonathan Muir como presidente no ejecutivo dominical de la compañía, 
en sustitución de Benjamin J. Babcock. Benjamin J. Babcock ha comunicado al Consejo su dimisión como presidente y miembro del Consejo 
de Administración. El Consejo de Administración, en nombre de todos sus miembros, agradece a Benjamin J. Babcock su dedicación y los 
servicios prestados durante su mandato, destacando el importante papel que ha desempeñado como presidente y consejero de DIA. Babcock 
presidió el Consejo entre septiembre de 2023 y junio de 2025, periodo en el que lideró la reorientación estratégica de la compañía, su 
recuperación operativa y la refinanciación completada en diciembre de 2024, y volvió a asumir la presidencia en febrero de 2026. 
 
Jonathan Muir se incorpora al Consejo por cooptación como consejero dominical no ejecutivo para cubrir la vacante generada por la dimisión 
de Babcock. Su nombramiento se someterá a ratificación y reelección en la primera Junta General de Accionistas que se celebre. Muir es 
consejero delegado (CEO) del Grupo LetterOne. 
 
. GRUPO EZENTIS (EZE), compañía especializada en soluciones inteligentes en el ámbito de las instalaciones y mantenimientos integrales, 
las redes de comunicaciones y las tecnologías avanzadas, ha adquirido, a través de su filial Ezentis Instalaciones y Equipamientos, S.L.U., 
un 5% adicional del capital social de Elías Equipamientos Ganaderos, S.L., formalizando mediante escritura pública la primera compraventa 
a término contemplada en el contrato suscrito el pasado 16 de octubre de 2025.  
 
Con esta operación, EZE eleva su participación en Elías Equipamientos hasta el 60,65%, reforzando su posición en el negocio de instalaciones 
y mantenimientos integrales, una de sus tres áreas estratégicas junto con redes de comunicaciones y soluciones tecnológicas. El precio de 
la transacción asciende aproximadamente a EUR 120.000. La operación se enmarca en el acuerdo suscrito en octubre de 2025, que 
contempla adquisiciones adicionales del 5% anual hasta alcanzar una participación del 75,65% del capital social. 
 
. Según destaca hoy Expansión, BANCO SANTANDER (SAN)  se ha unido a Nvidia (NVIDA-US) para reducir costes, elevar ingresos y 
aumentar su rentabilidad mediante inteligencia artificial (IA) en un marco de colaboración a tres años. La alianza abarca ámbitos como los 
modelos fundacionales, los agentes de IA o la prevención del fraude y blanqueo de capitales. El banco generará un valor de EUR 200 millones 
con la IA este año y su objetivo es llegar a EUR 1.000 millones en 2028. 
 
 
 

 

 
“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)” 


