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Comentario de Mercado (aproximadamente 6 minutos de lectura) 
 

 
En una sesión de reducida actividad, los principale s índices bursátiles europeos y 
estadounidenses cerraron AYER en su mayoría con mod erados avances , tras pasarse el día 
moviéndose en un estrecho intervalo de precios. Los bonos, por su parte, mantuvieron un 
comportamiento similar, terminando la jornada sus rendimientos sin apenas variación con respecto a 
su nivel del día precedente.  
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Durante la sesión de AYER fue el precio del crudo el que centró gran parte de la atención de los 
inversores al llegar a ceder por momentos más de un 5%. La noticia de que la OPEP+ retrasaba su 
reunión, inicialmente prevista para el domingo 26 de noviembre, hasta el jueves de la semana que 
viene por desavenencias entre Arabia Saudita y algunos de sus socios, que no están cumpliendo con 
los recortes de producción establecidos -en ese sentido se apuntaba a Angola y a Nigeria- y el fuerte 
repunte semanal de los inventarios de petróleo estadounidenses provocaron que el precio de esta 
materia prima se desplomara por momentos, arrastrando tras de sí a las compañías del sector en las 
bolsas europeas. Posteriormente, y antes de que cerrara la bolsa estadounidense, el precio del 
crudo recuperó casi todo lo cedido, aunque ello no impidió que fuera el sector energético el único 
que cerrara AYER con pérdidas en Wall Street. 
 
Por lo demás, cabe destacar que durante la jornada el gigante tecnológico estadounidense NVIDIA 
(NVDA-US) fue protagonista, tras haber presentado la noche anterior sus resultados trimestrales, los 
cuales, además de mostrar crecimientos espectaculares de ventas y beneficios, superaron con 
holgura lo esperado por los analistas. Sin embargo, la cotización de la compañía, que por su tamaño 
mantiene una elevada ponderación en los índices bursátiles de Wall Street, cerró la sesión con un 
descenso del 2,5%, algo que entendemos se debe principalmente a tomas de beneficios por parte de 
muchos inversores, algo normal teniendo en cuenta la exigente valoración que presenta la compañía 
a precios actuales y al hecho de que sus acciones se hayan revalorizado más del 230% en lo que va 
de ejercicio. 
 
En el ámbito macroeconómico, lo más destacado de la sesión de AYER fue la publicación en EEUU 
de las cifras de peticiones iniciales y continuadas de subsidios de desempleo semanales -ver sección 
de Economía y Mercados para un mayor detalle-, cifras que sorprendieron al mercado, ya que se 
situaron por debajo de lo esperado por el consenso de analistas, indicando que el mercado laboral 
estadounidense sigue sólido y “contradiciendo” de este modo la convicción generalizada de que se 
está enfriando. El bajo desempleo, cuya tasa del 3,9% continúa a niveles muy cercanos a sus 
mínimos históricos, y el elevado número de ofertas de trabajo, son factores que preocupan a la 
Reserva Federal (Fed) por su impacto en la evolución de los salarios, algo que suele tener 
connotaciones inflacionistas y que, por ello, podrían condicionar a futuro la política monetaria del 
banco central estadounidense. 
 
Además, AYER también se publicó en EEUU la lectura final del mes de noviembre del índice de 
sentimiento de los consumidores, índice que elabora la Universidad de Michigan y que lleva meses 
retrocediendo, lastrado principalmente por la alta inflación, por los altos tipos de interés y por las 
tensiones políticas internas y externas. No obstante, de momento este hecho no se ha visto reflejado 
en los hábitos de consumo de los estadounidenses, consumo que sigue mostrándose resistente. En 
ello tiene mucho que ver el hecho de que el mercado laboral sigue muy tensionado, como hemos 
señalado, por lo que el que quiere trabajar puede hacerlo y, por lo tanto, mantiene su capacidad de 
gasto al ingresar dinero de forma regular. 
 
HOY esperamos una sesión de muy reducida actividad en las bolsas europeas, que no contarán con 
la referencia de Wall Street, mercado que permanecerá cerrado por la celebración en EEUU del Día 
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de Acción de Gracias -cabe recordar que MAÑANA este mercado sólo abrirá media sesión-. En 
principio, y a partir de ahora, la atención de los inversores se centrará en la evolución de la 
temporada de compras navideñas, que comienza oficialmente MAÑANA (Black Friday) y que se 
presenta compleja para muchas cotizadas -habrá claros vencedores y vencidos tras la misma-.  
 
Antes, y concretamente HOY, los inversores en Europa dispondrán de nueva información sobre 
cómo afrontan el final de año las principales economías de la región, ya que durante la mañana se 
publicarán en la Eurozona, sus dos principales economías: Alemania y Francia, y en el Reino Unido 
las lecturas preliminares de noviembre de los índices adelantados de actividad de los sectores de las 
manufacturas y de los servicios, los PMIs que elabora la consultora S&P Global. En principio se 
espera que estos índices confirmen que la actividad privada ha continuado contrayéndose en 
términos mensuales en noviembre en todas estas economías, aunque a un ritmo similar o 
ligeramente inferior al de octubre. Entendemos que los inversores ya cuentan con ello, por lo que no 
creemos que su publicación, salvo sorpresas muy negativas, vaya a tener impacto en las bolsas de 
la región. 
 
Para empezar, esperamos que los principales índices bursátiles europeos abran HOY sin grandes 
cambios, ligeramente al alza, y que se mantengan moviéndose en un estrecho intervalo de precios 
durante el resto de la jornada. Por lo demás, comentar que el dólar y el precio del petróleo vienen 
esta madrugada a la baja, mientras que los bonos muestran gran estabilidad. En Asia las bolsas han 
cerrado de forma mixta, mientras que el mercado de Tokio se ha mantenido cerrado por la 
celebración en Japón del Día de Acción de Gracias Laboral. 
 

Juan J. Fdez-Figares 
Director de Gestión IICs 

 

 
Eventos Empresas del Día  
_________________________________________________________________________________________ 
 
Bolsa Española: 
 

• Endesa (ELE): presentación Plan Estratégico; 
 

Economía y Mercados  
_________________________________________________________________________________________ 
 

• ZONA EURO-UNIÓN EUROPEA  
 
. Según se indica en el último Informe de Estabilidad Financiera del BCE, las perspectivas en la Eurozona siguen siendo 
frágiles a medida que las condiciones macrofinancie ras se debilitan  ya que los mercados financieros siguen expuestos 
a acontecimientos macrofinancieros y geopolíticos adversos. Además, en el informe se advierte de que el impacto total de 
unas condiciones financieras más estrictas aún no se siente en la economía real.  
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Igualmente, el informe indica que los mayores costes de endeudamiento y el aumento de l servicio de la deuda 
pondrán a prueba la resistencia de los hogares, las  empresas y los gobiernos de la Eurozona . En ese sentido, señala 
que los bancos de la Eurozona han demostrado ser resistentes a las perturbaciones y que su rentabilidad ha aumentado 
debido a unas tasas de interés más altas. No obstante, se advierte de “vientos en contra”, identificando tres fuentes de 
riesgo para los bancos: mayores costes de financiación, deterioro de la calidad de los activos y reducción de las ganancias 
en medio de una caída sustancial en los volúmenes de préstamos. 
 
En este sentido, el vicepresidente del BCE, De Guindos, señala en el prólogo del mencionado inf orme que la 
resistencia de los mercados financieros refleja exp ectativas de un aterrizaje suave de la economía, pe ro la historia 
sugiere que puede ser difícil de lograr . El análisis del informe indica que la recesión sigue siendo un escenario probable, 
aunque los analistas del BCE aún no pronostican una contracción de la economía de la Eurozona. 
 
. La Comisión Europea (CE) publicó ayer que, según la estimación preliminar del dato, el índice de confianza de los 
consumidores subió en noviembre hasta los -16,9 pun tos desde los -17,9 puntos de su lectura final de o ctubre , 
superando de esta forma holgadamente los -17,6 puntos esperados por el consenso de analistas de FactSet. La preliminar 
de noviembre es la lectura más elevada alcanzada por el indicador en tres meses. 
 
Según el informe, los consumidores se mostraron optimistas sobre la p osibilidad de que las tasas de interés no 
aumenten más y que podrían comenzar a bajar a medida que la inflación siga desacelerando.  
 

• REINO UNIDO 
 
. Según datos del Departamento de Trabajo, el número de peticiones iniciales de subsidios de d esempleo bajó en 
24.000 peticiones en la semana del 18 de noviembre,  hasta las 209.000 peticiones , en cifras ajustadas estacionalmente. 
El consenso de analistas de FactSet esperaba una cifra muy superior, de 225.000 peticiones. Los resultados contrarrestaron 
las recientes preocupaciones sobre una desaceleración del mercado laboral, dando margen para que la Reserva Federal 
mantenga las tasas de interés en niveles restrictivos durante un período prolongado en caso de que la inflación se mantenga 
alta. A su vez, la media móvil de esta variable de las últimas cuatro semanas, variable que elimina la volatilidad semanal, 
descendió en 750 peticiones, hasta las 220.000 peticiones. 
 
Por su parte, las peticiones continuadas de subsidios de desemple o bajaron en la semana del 11 de noviembre en 
22.000 peticiones, hasta los 1,84 millones , bajando de este modo desde su nivel más alto en 2 años. En este caso los 
analistas esperaban una lectura de 1,875 millones. 
 
Valoración: datos que vienen a contradecir la convicción generalizada de que el mercado laboral estadounidense se está 
enfriando. El bajo desempleo, cuya tasa del 3,9% continúa a niveles muy cercanos a sus mínimos históricos, y el elevado 
número de ofertas de trabajo, son factores que preocupan a la Reserva Federal (Fed) por su impacto en la evolución de los 
salarios, algo que puede tener connotaciones inflacionistas, y que, por ello podrían condicionar la política monetaria del 
banco central estadounidense. 
 

• EEUU 

. Según la lectura final del dato, el índice de sentimiento de los consumidores de EEUU,  que elabora la Universidad de 
Michigan, bajó en noviembre hasta los 61,3 puntos d esde los 63,8 puntos del mes de octubre , aunque se situó 
sensiblemente por encima de los 60,4 puntos de su lectura preliminar y ligeramente por encima de los 61,1 puntos que 
esperaban los analistas del consenso de FactSet.  
 
A su vez, el subíndice que mide la percepción que sobre las c ondiciones actuales tienen los consumidores bajó en  
el mes de noviembre hasta los 68,3 puntos desde los  70,6 puntos de octubre , superando igualmente los 65,7 puntos de 
su lectura preliminar, que era lo que esperaban los analistas. Por su parte, el subíndice de expectativas bajó hasta los 
56,8 puntos en noviembre desde los 59,3 puntos de o ctubre , quedando por debajo de los 56,9 puntos de su lectura 
preliminar, que era lo proyectado por los analistas. 
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Finalmente, señalar que las expectativas de inflación a 12 meses repuntaron  en noviembre hasta el 4,5% desde el 
4,2% de octubre , situándose, además, por encima del 4,4% de su lectura preliminar. 
 
Valoración: el índice de sentimiento, tras descender en noviembre por cuarto mes de forma consecutiva, se situó a su nivel 
más bajo desde mayo. Si bien el deterioro de la confianza de los consumidores estadounidenses es evidente, consecuencia 
principalmente de la alta inflación, de los altos tipos de interés y de las tensiones políticas internas y externas, de momento 
este hecho no se ha visto plasmado en el consumo privado, que sigue mostrándose resistente. En ello tiene mucho que ver 
el hecho de que el mercado laboral sigue muy tensionado por lo que el que quiere trabajar puede hacerlo. 
 
. El Departamento de Comercio publicó ayer que, según sus estimaciones preliminares, los nuevos pedidos de bienes 
duraderos descendieron el 5,4% en el mes de octubre  con relación a septiembre , revirtiendo de esta forma el aumento 
del 4,0% alcanzado el mes anterior. El consenso de analistas de FactSet esperaba una caída sensiblemente inferior de esta 
variable en el mes, del 3,2%.  
 
El descenso de esta variable en octubre fue consecuencia de la reducción de la demanda de equipos de transporte (-14,8% 
vs +11,6% en septiembre), caída impulsada por la reducción de la demanda tanto de aviones civiles (-49,6% vs +90,6% en 
septiembre) como de vehículos (-3,8% vs -2,5% en septiembre). Por su parte, destacar que los pedidos de metales 
primarios (-0,5% vs -0,1% septiembre), de equipos, electrodomésticos y componentes eléctricos (-0,1% vs -0,9% 
septiembre) y de todos los demás bienes duraderos (-0,1% vs -0,3% septiembre) disminuyeron. 
 
Si se excluyen los pedidos de transporte, los pedido s de bienes duraderos se mantuvieron estables en el  mes de 
octubre con relación a septiembre (0,0%) , situándose algo por debajo del crecimiento del 0,2% que esperaba el 
consenso.  
 
A su vez, los pedidos de bienes de capital no relacionados co n la defensa, excluidos los aviones, un indicador d e 
los planes de gasto de las empresas que se sigue de  cerca muy de cerca, disminuyeron un 0,1% en octubr e. Los 
analistas esperaban que estos pedidos se mantuvieron sin cambios en el mes (0,0%). 
 

• CHINA 
 
. Según informó ayer la agencia Reuters, los asesores del gobierno de China recomendarán obj etivos de crecimiento 
económico para el próximo año que oscilarán entre e l 4,5% y el 5,5%  en la reunión anual de responsables de políticas. 
De este modo, cinco de los siete asesores que hablaron con la agencia de noticias dijeron que estaban a favor de un 
objetivo de alrededor del 5%, igualando el objetivo de este año. A su vez, un asesor propondrá un objetivo del 4,5%, 
mientras que el otro sugirió un rango del 5,0-5,5%. 
 
Las propuestas se harán el próximo mes en la Confer encia Central de Trabajo Económico anual del Partido 
Comunista , en la que se analizan los planes de política y las perspectivas para China. Alcanzar tales objetivos requeriría 
que el Gobierno intensifique los estímulos fiscales, según señalaron a Reuters los mencionados asesores, dado que el 
crecimiento de este año se ha visto impulsado por el efecto de base generado por los confinamientos por COVID-19 del año 
pasado. 
 



                                                                                                                    Mesa Contratación   

                                                                                                                                                                                     Tel Directo: 915 733 027  

 
 
Jueves, 23 de noviembre 2023 
________________________________________________________________________________________________________________ 

 

 

 

 

Link Securities SV                                                                                                           Comentario diario Bolsa 

 

6 

 

Noticias destacadas de Empresas  
_________________________________________________________________________________________ 
 
. BANCO SANTANDER (SAN)  comunicó a la CNMV que ha acordado proceder a la amortización anticipada voluntaria de la totalidad de las 
Participaciones Preferentes Tier 1 Contingentemente Convertibles con código ISIN XS1692931121 y código común 169293112 en 
circulación, por un importe nominal total de EUR 1.000.000.000 y que se negocian en el mercado de la Bolsa de Valores de Irlanda “Global 
Exchange Market” (PPCC).  
 
La amortización anticipada de la totalidad de las PPCC, que ha sido autorizada por el Banco Central Europeo (BCE), se efectuará en la 
fecha de pago de distribuciones prevista del 29 de diciembre de 2023, de conformidad con lo previsto en las “Condiciones de las 
Participaciones Preferentes” del folleto de las PPCC (Offering Circular de 27 de septiembre de 2017).  
 
La decisión del Emisor de ejercer el derecho de amortización anticipada es de carácter irrevocable y se comunica a los titulares de las 
PPCC mediante el presente hecho relevante y demás comunicaciones previstas, en la forma, plazo y a los efectos establecidos en las 
condiciones 6 y 11 de los Términos y Condiciones.  
 
El precio de amortización anticipada, consistente en el valor nominal en circulación (liquidation preference en la terminología del folleto) de 
cada PPCC más un importe igual a la remuneración (Distribution) asociada a cada PPCC devengada hasta el 29 de diciembre de 2023 
(exclusive) y no satisfecha, será pagadero en dicha fecha a los titulares de PPCC por el agente de pagos (Principal Paying Agent), de 
conformidad con los Términos y Condiciones. 
 
. FCC informó a la CNMV que el número total de acciones comprendidas en las declaraciones de aceptación de la Oferta que se han 
recibido, desde el primer día del periodo de aceptación de la Oferta Pública de Adquisición (OPA) (30 de octubre de 2023) hasta las 12:00 
horas del día de hoy, asciende a un total de 3.069.403 acciones de FCC, representativas del 0,67% del capital social.  
 
FCC hace constar que los datos facilitados en esta comunicación relativo al nivel de aceptación de la Oferta son provisionales dado que se 
admitirán declaraciones de aceptación de la Oferta hasta el último día (incluido) del plazo de aceptación de la Oferta (30 de noviembre de 
2023) y, además, los accionistas de FCC que hubieran aceptado la Oferta podrán revocar sus declaraciones de aceptación en cualquier 
momento hasta el penúltimo día (incluido), todo ello de acuerdo con lo previsto en el artículo 34.3 del Real Decreto 1066/2007, de 27 de 
julio, sobre el régimen de las ofertas públicas de adquisición de valores. El resultado definitivo de la Oferta no se conocerá hasta su 
publicación en los términos previstos en el artículo 36 del Real Decreto de OPAS. 
 
. El diario Expansión informa en su edición de hoy que Enel (ENEL-IT), matriz de ENDESA (ELE)  contempla en su nuevo plan estratégico, 
de 2024 a 2026, realizar unas inversiones totales de EUR 35.800 millones, de las que el 52% se destinará a redes y el 33% a energías 
renovables (anteriormente el 50% se centraba en renovables y el 40% en redes). De dicho importe, España se llevará en torno al 25% del 
total, lo que supone cerca de EUR 9.000 millones (ligeramente inferior a los EUR 9.600 millones contemplados en el anterior plan, de 2023 
a 2025). Así, el nuevo equipo directivo de Enel (ENEL-IT) apuesta por España como un país “estable”. 
 
Por otro lado, el consejero delegado de ELE, José Bogas, que ayer participó en la presentación del plan estratégico de Enel (ENEL-IT), y 
que fue ratificado por el consejero delegado de la italiana, Flaivio Cattaneo, reveló que la compañía se plantea recurrir el laudo arbitral que 
le obliga a abonar una cantidad estimada de $ 570 millones (unos EUR 530 millones) por unos contratos de suministro de gas natural 
licuado (GNL).  
 
Por su parte, hoy ha presentado a la CNMV ELE su propio plan estratégico para el mismo periodo de tres años, de 2024 a 2026. En el 
mismo, los principales objetivos financieros son los siguientes: 
 

• Cash flow de explotación (EBITDA) : EUR 5.600 – 5.900 millones (+9,0% tacc 2023-2026 vs EUR 4.500 millones 2023E 
proforma) 

• Resultado ordinario neto : EUR 2.200 – 2.300 millones (+18,0% tacc 2023-2026 vs EUR 1.400 millones 2023E proforma) 
• Deuda financiera neta : EUR 8.000 – 9.000 millones (-15,0% tacc 2023-2026 vs EUR 10.000 – 11.000 millones 2023E). 
• Capex bruto : EUR 8.900 millones entre 2024 y 2026. 

 
En el mismo, ELE indica que en su crecimiento de EBITDA no contempla que el impuesto extraordinario del 1,2% se extienda más allá de 
2024. 
 
Por otro lado, el Consejo de Administración de la ELE acordó distribuir a sus accionistas un dividendo a cuenta de los resultados del 
ejercicio 2023 de EUR 0,50 brutos por acción. El pago de este dividendo se efectuará, sujeto a lo establecido en la normativa fiscal vigente, 
a partir del día 2 de enero de 2024.  
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En consecuencia, las fechas relevantes de la operación societaria son las siguientes:  
 

• Fecha a partir de la cual las acciones de ELE negociarán sin derecho a participar en el dividendo (ex date): 28 de diciembre de 
2023.  

• Fecha en la que se determinan los titulares inscritos que pueden exigir a ELE la prestación a su favor (record date): 29 de 
diciembre de 2023.  

• Fecha de pago (payment date): 2 de enero de 2024.  
 
El Consejo de Administración promueve una estrategia económico-financiera que, teniendo en cuenta los resultados de ELE y garantizando 
la estructura financiera, posibilite la maximización de la remuneración de los accionistas. De esta forma, además, se cumple el objetivo de 
asegurar la sostenibilidad del proyecto empresarial desarrollado por ELE.  
 
Como resultado de dicha estrategia económico-financiera, salvo cuando concurran circunstancias excepcionales, que serán debidamente 
anunciadas, el Consejo de Administración procurará, para los ejercicios del 2023 al 2026, ambos inclusive, que el dividendo ordinario por 
acción que se acuerde repartir con cargo a los ejercicios sea igual al 70% del beneficio ordinario neto atribuido a la Sociedad Dominante en 
las cuentas anuales consolidadas del grupo, con un mínimo igual a EUR 1 bruto por acción para los ejercicios del 2023 al 2026, ambos 
inclusive.  
 
Es la intención del Consejo de Administración que el pago del dividendo ordinario se realice exclusivamente en efectivo mediante su abono 
en dos pagos (enero y julio) en la fecha concreta que se determine en cada caso y que será objeto de adecuada difusión. Se recuerda no 
obstante que la capacidad de ELE de distribuir dividendos entre sus accionistas depende de numerosos factores, incluyendo la generación 
de beneficios, la disponibilidad de reservas distribuibles, y la situación de liquidez, y no puede asegurarse los dividendos que, en su caso, 
vayan a pagarse en los ejercicios futuros ni cuál será el importe de los mismos.  
 
En línea con el principio de transparencia recogido en su estrategia informativa a los mercados, ELE difundirá con la suficiente antelación 
cualquier modificación de esta Política de Dividendos, así como las fechas relevantes para la determinación de los accionistas con derecho 
a percibirlos. 
 
. Expansión informa hoy que Budimex, filial polaca de FERROVIAL (FER) , se ha impuesto en un concurso en República Checa para 
construir una autopista que discurrirá entre la ciudad de Trutnov y la frontera con Polonia por 11.352 millones de coronas checas (unos EUR 
436 millones). La oferta ha sido elegida como la más ventajosa, según Budimex. Se trata de un tramo de 21 kilómetros de longitud, que 
forma parte de la autopista D11, cuya construcción comenzará el próximo año con el objetivo de que las obras concluyan entre 2027 y 
2028. Esta vía tendrá prolongación en suelo polaco.  
 
. El Consejo de Administración de ATRESMEDIA (A3M)  celebrado el 22 de noviembre de 2023 ha acordado distribuir, a cuenta de los 
resultados del ejercicio 2023, la cantidad de EUR 0,18 brutos por cada una de las 225.732.800 acciones de EUR 0,75 de valor nominal 
representativas del capital social de A3M, de las cuales 554.376 son acciones propias, por lo que los derechos económicos inherentes a las 
mismas han sido atribuidos proporcionalmente al resto de las acciones. La fecha de pago establecida para el dividendo a cuenta es el 
próximo día 13 de diciembre de 2023. Las fechas más relevantes del mismo son: 
 

• Last trading date: 8 de diciembre de 2023 
• Ex date: 11 de diciembre de 2023 
• Record date: 12 de diciembre de 2023 
• Fecha de pago: 13 de diciembre de 2023 

 
 
 
 

 

 
“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)” 


