
                                                                                                                    Mesa Contratación   

                                                                                                                                                                                     Tel Directo: 915 733 027  

 
 
Jueves, 15 de enero 2026 
________________________________________________________________________________________________________________ 

 

 

 

 

Link Securities SV                                                                                                           Comentario diario Bolsa 

 

1 

                                                                                   
 

 
 

 

Comentario de Mercado (aproximadamente 6 minutos de lectura) 
 

 
En una sesión en la que la que volvieron a moverse en un estrecho intervalo de precios, los 
principales índices bursátiles europeos, yendo de m ás a menos, cerraron AYER de forma 
mixta, sin grandes cambios . Las tensiones geopolíticas, con la amenaza de una posible 
intervención estadounidense en Irán si el régimen islamista continuaba matando a los manifestantes, 
ejerció AYER como el factor de mayor riesgo, provocando algunas tomas de beneficios por parte de 
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los inversores, lo que afectó principalmente a los sectores/valores tecnológicos, a los de media, a los 
de turismo y ocio y a algunas compañías del sector del gran lujo. En sentido contrario, AYER 
volvieron a destacar por su mejor comportamiento relativo los valores relacionados con las materias 
primas minerales, productos cuyos precios volvieron a repuntar con fuerza, especialmente los del 
oro y la plata, al ser utilizados estos activos como refugio por muchos inversores. También destacó 
AYER el buen comportamiento en estos mercados de los valores del sector químico y del sector 
farmacéutico. 
 
En Wall Street los principales índices bursátiles cerraron AYER en negativo, aunque lejos de sus 
niveles más bajos del día, con el Nasdaq Composite liderando los descensos. No obstante, la sesión 
no fue tan negativa como puede dar a entender el comportamiento de los índices, ya que fueron los 
grandes valores tecnológicos, los conocidos como los “7 magníficos”, los que arrastraron con sus 
caídas, del 1,5% de media en el día, a los mismos. En ese sentido destacar que 320 valores del S&P 
500 cerraron AYER al alza, y que el índice integrado por los valores de pequeña capitalización, el 
Russell 2000, terminó la sesión subiendo el 0,7%. Por tanto, a lo que asistimos AYER fue a una 
nueva rotación sectorial, que afectó sobre todo a los valores de crecimiento, a los grandes valores 
del sector tecnológico y a las compañías fabricantes de software, compañías que ven amenazado 
su negocio por la irrupción de la Inteligencia Artificial (IA). El sector de la energía, por su parte, volvió 
a verse beneficiado AYER por las tensiones geopolíticas, que han llevado al precio del crudo a 
situarse a su nivel más alto en meses. 
 
Decir, por otro lado, que AYER se publicaron dos cifras macro en EEUU bastante positivas, lo que 
vuelve a mostrar el buen estado por el que atraviesa esta economía. Así, las ventas minoristas del 
mes de noviembre repuntaron muy por encima de lo esperado, mientras que la inflación a nivel 
fábrica moderó su crecimiento mensual en noviembre, lo que es positivo de cara al comportamiento 
futuro de la inflación en el país. 
 
HOY la agenda macroeconómica no presenta grandes citas, destacando principalmente la 
publicación en Francia y España de las lecturas finales del IPC de diciembre, lecturas que deben 
corroborar que la inflación no es un problema para la primera de estas economías y que, en el caso 
de la segunda, la española, esta variable continúa muy por encima del objetivo del 2% establecido 
por el BCE. Además, y ya por la tarde y en EEUU, se publicarán las peticiones iniciales de subsidios 
de desempleo semanales, una buena aproximación a la evolución del paro semanal, cifras que se 
esperan continúen a niveles históricamente bajos, demostrando que, si bien la economía 
estadounidense no está generando nuevo empleo, tampoco lo está destruyendo. 
 
En lo que hace referencia a la temporada de publicación de resultados trimestrales en EEUU, cabe 
destacar que HOY darán a conocer sus cifras trimestrales otros dos grandes bancos: Goldman Sachs 
(GS-US) y Morgan Stanley (MS-US), entidades más orientadas a la banca de negocios y a los 
mercados de capitales que el resto de grandes bancos estadounidenses, los cuales ya han dado a 
conocer sus resultados correspondientes al 4T2025, resultados que han sido en general positivos, 
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pero no tanto como esperaban los inversores, de ahí la “fría” acogida que han tenido los mismos en 
los mercados. 
 
Para empezar, esperamos que HOY los principales índices bursátiles europeos abran al alza, 
apoyados en la reducción de la tensión entre Irán y EEUU, hecho que se produce tras las 
declaraciones del presidente estadunidense, Donald Trump, en las que ha afirmado que Irán había 
dejado de matar a los manifestantes contra el régimen y que no ejecutaría a aquellos a quienes 
acusaba de intentar derrocar al gobierno lo que, en principio, reduce la posibilidad de que EEUU 
lance un ataque militar contra el país. Este hecho esta provocando una fuerte caída del precio del 
petróleo, lo que entendemos lastrará HOY el comportamiento en bolsa de las compañías del sector. 
 
Por lo demás, cabe comentar que esta madrugada las bolsas asiáticas han cerrado de forma mixta, 
con la japonesa a la baja, tras dos días de fuertes subidas -AYER la primera ministro Sanae Takaichi 
confirmó la convocatoria de elecciones legislativas-, y las chinas extendiendo las caídas de la sesión 
precedente, lastradas por el anuncio de los reguladores de que han aumentado los requisitos de 
margen mínimo con el objeto de evitar la especulación en estos mercados. Además, esta madrugada 
el dólar viene ligeramente al alza con relación al resto de principales divisas mundiales; el precio del 
crudo cae con fuerza, como ya hemos señalado; el precio del oro cede algo de terreno y el de la 
plata sigue subiendo; y los precios de las principales criptomonedas presentan todos ellos caídas 
moderadas. 
 
 

Juan J. Fdez-Figares 
Director de Gestión IICs 

 

 
Eventos Empresas del Día  
_________________________________________________________________________________________ 
 
Bolsa Española: 
 

• Cellnex (CLNX): paga dividendo a cargo de prima de emisión por importe bruto de EUR 0,37100958 por acción;  
• Inmobiliaria del Sur (ISUR): paga dividendo ordinario a cuenta de 2025 por importe bruto de EUR 0,35 por acción; 

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

• Aeroports de Paris (ADP-FR): ventas, ingresos y estadísticas de tráfico de diciembre 2025; 
• Frankfurt Airport (FRA-DE): ventas, ingresos y estadísticas de tráfico de diciembre 2025; 
• Compagnie Financiere Richemont (CFR-CH): ventas, ingresos y datos operativos del 3T2025; 
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Wall Street:  publican resultados trimestrales, entre otras compañías: 
 

• BlackRock (BLK-US): 4T2025; 
• Morgan Stanley (MS-US): 4T2025; 
• Goldman Sachs (GS-US): 4T2025; 

 

Economía y Mercados  
_________________________________________________________________________________________ 
 

• EEUU 

. El Departamento de Comercio publicó ayer que las ventas minoristas aumentaron en EEUU el 0,6% en el mes de 
noviembre con relación a octubre , superando de esta forma el 0,4% esperado por el consenso de analistas de FactSet. 
Excluyendo las ventas de automóviles, las ventas minoristas repuntaron en noviembre el 0,5%, también por encima del 0,3% 
estimado por los analistas. Si además se excluyen las ventas de combustibles para automóviles, las ventas minoristas 
aumentaron en noviembre el 0,4%, por encima del 0,1% esperado. 
 
En noviembre, los mayores incrementos de las ventas se registraro n en las tiendas de artículos deportivos; en las de  
pasatiempos, instrumentos musicales y libros (1,9%) ; en las tiendas minoristas diversas (1,7%); en las estaciones de 
servicio (1,4%); en las tiendas de materiales de construcción y de equipos de jardinería (1,3%); y en las tiendas distribuidoras 
de vehículos motorizados y repuestos (1%). 
 
Las ventas minoristas del grupo de control , que excluyen para su cálculo las ventas de servicios de alimentación, las 
ventas de concesionarios de automóviles, las de materiales de construcción y las de gasolineras, ventas que se usan para el 
cálculo del gasto en bienes en el Producto Interno Bruto (PIB), aumentaron en noviembre el 0,4% con relación a octu bre , 
superando claramente el descenso del 0,1% estimado por el consenso. 
 
. Según la publicación retrasada de los datos por parte del Departamento de Trabajo conocida ayer, el índice de precios de 
la producción (IPP) subió el 0,2% en noviembre con re lación a octubre , mes en el que había repuntado el 0,1%. El 
consenso de analistas esperaba un aumento similar al real en el mes de noviembre. 
 
En noviembre los precios de los bienes subieron un 0 ,9%, lo que representa su mayor aumento mensual des de febrero 
de 2024, impulsados por un aumento del 4,6% en los precios de la energía. Excluyendo alimentos y energía, los precios de 
los bienes de demanda final aumentaron un 0,2%, mientras que los precios de los alimentos de demanda final se mantuvieron 
sin cambios (0,0%). Finalmente, señalar que los precios de los servicios también se mantuvieron  estables en el mes de 
noviembre (0,0%) , tras un aumento del 0,3% en octubre. 
 
El IPP subyacente , que excluye para su cálculo los precios de los alimentos no procesados y los precios de la energía, se 
mantuvo sin cambios en el mes de noviembre con rela ción al mes anterior (0,0%) , desacelerándose su crecimiento 
sensiblemente desde el del 0,3% que había experimentado en octubre. En este caso los analistas esperaban un aumento del 
0,2%. 
 
En tasa interanual el IPP subió en el mes de noviembre  el 3,0% (2,8% en octubre) , por encima del 2,7% esperado por el 
consenso.  
 
A su vez, y también en términos interanuales, el IPP subyacente repuntó el 3,0% en noviembre (2,9% en octubre) , 
superando igualmente el 2,7% proyectado por el consenso. 
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. The National Association of Realtors (NAR), la Asociación Nacional de Agentes Inmobiliarios estadounidense informó de que 
las ventas de viviendas de segundo mano en aumentar on en EEUU en diciembre un 5,1% con respecto al mes a nterior, 
hasta una cifra anualizada de 4,35 millones de unid ades . El consenso de analistas de FactSet esperaba una cifra inferior, 
de 4,15 millones de unidades. El de diciembre fue el mayor incremento mensual de esta variable en casi dos años, alcanzando 
la cifra más alta de viviendas vendidas en casi tres años. 
 
El inventario de viviendas de segunda mano a la vent a disminuyó en diciembre un 18,1% con respecto al m es anterior, 
hasta los 1,18 millones de unidades , lo que equivale a 3,3 meses de oferta al ritmo actual de ventas. Además, el precio 
medio de las ventas de viviendas existentes se redujo en el mes hasta los $ 405.400 la unidad, lo que representa un aumento 
del 0,4% con respecto al mismo mes del año anterior. 
 
Los analistas de la NAR señalaron en un comunicado que 2025 fue otro año difícil para los compradores de v ivienda, 
marcado por precios récord y ventas históricamente bajas , pero que, sin embargo, en el 4T2025, las condiciones 
comenzaron a mejorar, con tasas hipotecarias más bajas y un crecimiento más lento de los precios de la vivienda. En ese 
sentido, señalan que en el trimestre las ganancias fueron generalizadas, y las cuatro regiones principales mejoraron con 
respecto al mes anterior. 
 

• CHINA 
 
. La Asociación China de Fabricantes de Automóviles informó de que las ventas de vehículos crecieron en China un 9,4% 
en tasa interanual en 2025, hasta una cifra récord de 34,4 millones de unidades (4,5% en 2024) . En el ejercicio 2025 las 
ventas de vehículos de nueva energía (NEV) aumentaron un 28,2%.  
 
La cifra de ventas de 2025 superó el objetivo del g obierno para el ejercicio . En ese sentido, cabe recordar que en el mes 
de octubre pasado ocho departamentos gubernamentales, incluido el Ministerio de Industria y Tecnología de la Información, 
establecieron un objetivo de aproximadamente 32,3 millones de ventas de vehículos para 2025, lo que representaba un 
aumento de alrededor del 3% en tasa interanual. Además, se esperaba que las ventas de NEV alcanzasen los 15,5 millones 
de unidades, con un aumento interanual proyectado del 20%.  
 
En el mes de diciembre estanco, las ventas de vehícu los cayeron un 6,2% en tasa interanual, hasta los 3 ,273 millones 
de unidades , revirtiendo el aumento del 3,4% alcanzado en noviembre. En el mes analizado, las ventas de NEV aumentaron 
un 7,2% en tasa interanual, lo que marca el décimo aumento mensual consecutivo.  
 
De cara a 2026 se prevé que las ventas de automóvil es crezcan un 1%, mientras que las de vehículos elé ctricos de 
nueva generación lo harán un 15,2% . Por su parte, se estima que las exportaciones crezcan un 4,3%. 
 

Noticias destacadas de Empresas  
_________________________________________________________________________________________ 
 
. TUBACEX (TUB)  informó a la CNMV que, en el contexto del cierre del ejercicio 2025 y en relación con los resultados consolidados previstos 
por el consenso del mercado, sin perjuicio de la consecución de dichos resultados, el órgano de administración de la compañía ha decidido 
registrar de forma voluntaria, y acorde a la normativa contable de aplicación, una serie de ajustes extraordinarios, no recurrentes y sin impacto 
en caja, para adecuar la valoración de activos del grupo a los periodos de maduración más largos del mercado. Estos ajustes se enmarcan 
en el proceso de revisión estratégica que la Sociedad está llevando a cabo en los últimos meses orientada a reforzar la creación de valor y a 
una asignación de capital cada vez más eficiente. 
  
En ese marco, TUB está evolucionando hacia un enfoque de gestión más centrado en generación de caja y métricas de retorno 
(ROIC/ROE/ROCE), priorizando proyectos y decisiones que maximicen el valor del capital empleado. Y es en este contexto en el que la 
sociedad ha decidido registrar dichos ajustes. 
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A este respecto, el desempeño de TUB se mantiene en línea con las expectativas del consenso del mercado, por lo que no se está 
comunicando en ningún caso un deterioro del negocio operativo ni un cambio de tendencia comercial. Se trata de los siguientes ajustes 
contables puntuales y extraordinarios que se aplicarán sobre las cuentas anuales de 2025: 
  

1. A nivel de EBITDA: EUR -31 millones. Se corresponde con la adecuación de la valoración de sus existencias en términos de 
rotación, obsolescencia y/o valor neto realizable para que refleje los periodos de maduración más largos del mercado. Una parte 
muy significativa del ajuste en existencias está vinculada a stocks de materia prima de baja rotación que, en cualquier caso, el grupo 
considera estratégicos de cara a su posicionamiento en proyectos potenciales de alto valor en el largo plazo, como es el caso del 
mercado nuclear.  

  
2. A nivel de EBIT: EUR -50 millones. Además de la adecuación de la valoración de existencias anterior, TUB ha decidido registrar 

voluntariamente un impairment (deterioro) sobre activos fijos, fundamentalmente vinculado a una de sus 7 plantas en los EEUU, 
concretamente en la de Durant (Oklahoma), puesta en marcha en 2020. El arranque de esta instalación estuvo condicionado por el 
contexto de pandemia y, adicionalmente, el ritmo de avance del proyecto se ha desarrollado más lentamente de lo previsto. El ajuste 
refleja el impacto de ambos factores sobre las hipótesis de rentabilidad del proyecto a corto plazo, sin que ello implique un cambio 
en el racional estratégico de la presencia industrial de TUB en esa región. Este ajuste se registra en la línea de Depreciación y 
Amortización, por lo que impacta en EBIT por -EUR 19 millones, sin impacto en EBITDA. 

  
3. Ambos ajustes tienen un efecto conjunto a nivel de Beneficio Neto de EUR -46 millones. 

  
Estos ajustes no tienen efecto en caja, por lo que no suponen salidas de efectivo ni alteran la capacidad financiera del Grupo. En consecuencia, 
TUB mantendrá invariable su política de dividendo, calculado como pay-out sobre el beneficio neto excluyendo ajustes extraordinarios. 
  
. El diario Expansión informa hoy que SACYR (SCYR) ha ganado de forma provisional (preferred bidder) en la puja para el diseño y 
construcción de un nuevo complejo hospitalario en Peel (Mandurah, Australia Occidental). El diario señala que se desconoce el presupuesto 
de inversión final, aunque el nuevo complejo forma parte del programa de inversiones estatales dotado con AU$ 4.500 millones (unos EUR 
2.600 millones). En el sector apuntan que los trabajos que llevará a cabo SCYR y su socio local Built no bajarán de EUR 500 millones.  
 
. El Consejo de Administración de AEDAS HOMES (AEDAS) , en su sesión celebrada ayer, aprobó (i) promover una operación de amortización 
anticipada de las obligaciones en circulación de su filial íntegramente participada, AEDAS Homes OpCo, S.L.U., pertenecientes a su emisión 
denominada "€325,000,000 4.000% Senior Secured Notes due 2026", realizada el 21 de mayo de 2021, y de las que AEDAS es garante, y 
(ii) proceder a la cancelación del contrato de crédito sindicado revolving de fecha 21 de mayo de 2021 y por importe máximo de EUR 55 
millones, y del que AEDAS es garante, que se encuentra sin disponer. 
 
La operación de recompra de las obligaciones existentes se financiará con cargo a los recursos que se obtengan de una nueva emisión de 
obligaciones senior que llevará a cabo la sociedad por un importe nominal máximo de EUR 262 millones. La operación cuenta con el respaldo 
expreso de NEINOR HOMES (HOME).  
 
Las nuevas obligaciones se emitirán a la par y devengarán un tipo de interés anual variable equivalente al EURIBOR (a tres meses) más un 
margen del 5,250% para cada periodo de intereses, pagadero trimestralmente. La nueva emisión tendrá como fecha de vencimiento máximo 
el 31 de diciembre de 2029, pero se irá amortizando anualmente al 25%; asimismo, los términos y condiciones de la Nueva Emisión prevén 
supuestos de amortización anticipada. Las nuevas obligaciones constituirán obligaciones senior del Emisor, contarán con la garantía de filiales 
de AEDAS y con, entre otras, una prenda de primer rango sobre las acciones de AEDAS titularidad en cada momento de HOME y diversas 
prendas sobre derechos de crédito 
 
. REPSOL (REP) comunicó a la CNMV que su capital social resultante de la reducción de capital, que quedó inscrita en el Registro Mercantil 
de Madrid el 12 de enero de 2026, asciende a EUR 1.105.374.336, representado por 1.105.374.336 acciones de EUR 1 de valor nominal 
cada una, las cuales confieren un total de 1.105.374.336 derechos de voto (uno por cada acción). 
 
Por otro lado, REP alcanzó una producción de 548.000 barriles equivalentes de petróleo al día (bpd) en 2025, lo que supone un recorte del 
4% con respecto al ejercicio anterior, mientras que su margen de refino se incrementó un 19,7% con respecto a 2024, hasta los $ 7,9 por 
barril, según los datos avanzados por la compañía a la CNMV. 
 
En el 4T2025 REP situó su producción en los 544.000 barriles equivalentes de petróleo diarios, (-1,8% vs 4T2024). Desglosando por regiones, 
destacó la aportación de Latinoamérica en 2025, con una producción de 243.000 barriles diarios, aunque un 7,6% inferior a la del ejercicio 
anterior, seguida de América del Norte con 184.000 barriles diarios, con un descenso del 5,2%. En Europa, África y resto del mundo la 
producción de la petrolera el año pasado fue de 121.000 barriles diarios, con un incremento del 5,2% frente a la de 2024. 
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El grupo ha cifrado en $ 69,1 el precio medio del barril del crudo Brent en el conjunto de 2025, lo que supone una cifra un 14,5% inferior a los 
$ 80,8 del ejercicio anterior. En el caso del barril West Texas Intermediate (WTI), de referencia para EEUU, sitúa su precio medio para el año 
pasado en los $ 64,7, un 14,6% menos que los $ 75,8 del ejercicio precedente. 
 
Por otra parte, REP también anunció la puesta marcha del plan de adquisición de acciones 2026 para empleados, por el que el total de los 
trabajadores participantes en él podrán solicitar hasta un máximo de EUR 24,977 millones en acciones, informó la compañía a la CNMV. Este 
plan permite a sus beneficiarios recibir parte de su retribución correspondiente al ejercicio 2026 en acciones de la petrolera, con un límite 
anual máximo de EUR 12.000. El número de participantes actuales es de 3.487. Para este ejercicio 2026, el plan se inició el 1 de enero y 
finalizará el 31 de diciembre. La entrega de acciones a los beneficiarios se realizará con carácter mensual. 
 
. Expansión informa en su edición de hoy que Budimex, filial de construcción polaca participada al 50,14% por FERROVIAL (FER) , obtuvo un 
beneficio neto de 310 millones de zlotys (unos EUR 74 millones) entre octubre y diciembre del año pasado, lo que supone un incremento del 
80% respecto al mismo periodo del año anterior, según comunicación realizada a la Bolsa de Valores de Varsovia. 
 
. El diario Expansión informa hoy que la cadena de supermercados DIA, que ya ha concluido la transformación de su negocio en España y se 
enfoca ahora en abrir tiendas, anunció ayer que durante este ejercicio destinará EUR 180 millones a promociones, unos EUR 5 millones más 
que el año anterior. 
 
. Según el diario Expansión, Vueling, aerolínea integrante del holding IAG, invertirá EUR 5.000 millones hasta 2030 dentro de su plan hasta 
2035 de renovación de toda su flota y de aumentar su oferta de los 40 millones de pasajeros actuales a 60 millones en el futuro. La presidenta 
de la compañía, Carolina Martinoli, presentó ayer en Barcelona los objetivos a largo plazo del grupo.  
 
En la primera etapa, hasta 2030, espera destinar unos EUR 5.000 millones, que incluye la adquisición de los 50 Boeing que ya tiene asignados 
por parte de IAG, su matriz. No obstante, la inversión global terminará siendo muy superior, ya que Vueling tiene hoy 130 aviones, todos de 
AIRBUS (AIR), pero la aerolínea tiene previsto cambiarlos todos a Boeing (BA-US) para simplificar la operativa y el mantenimiento.  
 
Los nuevos aviones reducirán las emisiones en un 20% y tendrán más plazas. Los EUR 5.000 millones anunciados hoy incluyen, también, 
partidas para sostenibilidad, experiencia de cliente y tecnología. Martinoli ha dicho que los objetivos son "alcanzables" y que Vueling parte de 
una "posición excepcional" en cuanto a "resultados y operativa". 
 
. Según informó ayer Vozpopuli.com, TELEFÓNICA (TEF)  ha entablado las primeras conversaciones oficiales para adquirir Vodafone 
España. Para ello, deberá convencer al fondo de inversión Zegona, que compró al grupo de telecomunicaciones británico el negocio en el 
mercado nacional. Fuentes de toda solvencia confirman a este periódico que las conversaciones se produjeron hace escasas semanas y 
que ha sido TEF quien dio el primer paso para que se sienten en la mesa los equipos negociadores. Tanto TEF como Vodafone España han 
declinado hacer comentarios al respecto. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 
“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)” 


