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Comentario de Mercado (aproximadamente 5 minutos de lectura) 
 

 
En una jornada que no contó con la referencia de Wall Street, mercado que permaneció cerrado por 
la celebración en EEUU del Día del Presidente, los principales índices bursátiles europeos 
cerraron AYER de forma mixta, sin grandes cambios , aunque por debajo de sus niveles más 
altos del día. Como esperábamos, los índices iniciaron la sesión al alza, manteniéndose durante gran 
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parte del día moviéndose en un estrecho intervalo de precios para, poco a poco, a medida que los 
futuros de los índices de Wall Street se giraban a baja, ir cediendo el terreno ganado. El Ibex-35 
destacó AYER por su mejor comportamiento relativo, impulsado por el buen comportamiento del 
sector bancario, que se resarcía de este modo del fuerte castigo recibido la semana pasada. 
 
Al cierre, en las bolsas europeas destacó el buen comportamiento tanto del mencionado sector 
bancario como del sector asegurador, dos sectores que sufrieron las tomas de beneficios por parte 
de los inversores la semana pasada, con la “excusa” del impacto negativo que en sus negocios iba 
a tener la Inteligencia Artificial (IA). Si bien el desarrollo de la misma va a tener efectivamente un 
impacto en estos sectores, entendemos que no tiene por qué ser “para mal”, ya que su utilización es 
muy factible que mejore la eficiencia de muchos procesos y procedimientos y, por tanto, la 
productividad en ambos sectores. AYER también destacó el buen comportamiento en estos 
mercados de los valores del ocio y turismo, especialmente el de las aerolíneas, así como el de las 
compañías del sector de las telecomunicaciones. En sentido contrario, volvió a ser el sector 
tecnológico el más penalizado por las ventas de los inversores, concretamente las compañías de 
software, que parece que van a seguir bajo presión en las bolsas mundiales por el momento. 
Igualmente, AYER destacaron por su mal comportamiento los valores del sector de los medios de 
comunicación, del sector químico y las compañías relacionadas con las materias primas minerales, 
penalizadas en su caso por el nuevo retroceso que experimentaron AYER los precios de estos 
productos, concretamente los del oro y la plata. 
 
HOY la agenda macroeconómica del día trae, entre otras citas, la publicación de la lectura final de 
enero del IPC de Alemania, que debe confirmar que la inflación en la mayor economía de la Eurozona 
está bajo control (se espera que se confirme que se situó en el 2,1% en el citado mes), así como los 
índices que elabora el instituto ZEW, correspondientes al mes de febrero, índices que evalúan la 
percepción que sobre la situación actual y futura de la economía de Alemania tienen los grandes 
inversores y los analistas. Se espera que estos índices hayan seguido mejorando en el mes de 
febrero. Ya por la tarde y en EEUU, se publicará el índice de manufacturas de Nueva York, the 
Empire State Index, uno de los índices regionales más seguido por los inversores. 
 
Por lo demás, cabe señalar que la agenda empresarial es más liviana de lo que viene siendo habitual 
en las últimas sesiones, aunque tanto en las principales plazas europeas como en Wall Street 
continuará la batería de presentaciones de resultados trimestrales, destacando en la bolsa española 
los de Enagás (ENG), en la británica los de Antofagasta (ANTO-GB) y en la estadounidense los de 
Devon Energy (DVN-US) y los de la tecnológica Palo Alto (PANW-US). Hasta el momento la 
temporada de resultados esta siendo bastante positiva tanto en Europa como en Wall Street, con 
muchas compañías siendo capaces de superar las cifras estimadas por el consenso de analistas. 
Sin embargo, la recepción de estos resultados por parte de los inversores está siendo bastante “fría”, 
al estar su atención centrada tanto en la financiación del desarrollo de la IA como en el potencial 
impacto disruptivo de la misma en muchos sectores de actividad. 
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Para empezar, esperamos que HOY los principales índices bursátiles europeos abran a la baja, en 
línea con el comportamiento que vienen mostrando los futuros de los índices de Wall Street esta 
madrugada y con el que han tenido las pocas bolsas asiáticas que han permanecido abiertas, ya que 
plazas como China continental, Hong Kong o Corea del Sur están cerradas por la celebración del 
Nuevo Año Lunar. Por la tarde, será la tendencia que adopten los índices de Wall Street lo que 
determine cómo cierran las bolsas europeas la sesión. 
 
Por lo demás, comentar que esta madrugada el dólar cede algo de terreno frente al yen japonés y lo 
gana frente al resto de principales divisas; que el precio del petróleo viene a la baja, al igual que lo 
hacen el del oro y el de la plata; y que las principales criptodivisas siguen bajando, con el bitcoin 
consolidándose por debajo de los $ 70.000. 
 

Juan J. Fdez-Figares 
Director de Gestión IICs 

 

 
Eventos Empresas del Día  
_________________________________________________________________________________________ 
 
Bolsa Española: 
 

• Enagás (ENG): resultados 2025; conferencia con analistas a las 8:30 horas (CET); 
 
Bolsas Europeas: publican resultados trimestrales y datos operativos, entre otras compañías: 
 

• Icade (ICAD-FR): resultados 4T2025; 
• Antofagasta (ANTO-GB): resultados 4T2025; 
• Ferroglobe (GSM-GB): resultados 4T2025; 
• InterContinental Hotels Group (IHG-GB): resultados 4T2025; 

 
Wall Street:  publican resultados trimestrales, entre otras compañías: 
 

• Devon Energy (DVN-US): 4T2025; 
• EQT Corp. (EQT-US): 4T2025; 
• Fluor Corp. (FLR-US): 4T2025; 
• Palo Alto Networks (PANW-US): 2T2026; 
• Vulcan Materials (WMC-US): 4T2025; 

 

Economía y Mercados  
_________________________________________________________________________________________ 
 

• ZONA EURO-UNIÓN EUROPEA  
 
. La agencia estadística europea, Eurostat, informó que, según datos ajustados estacionalmente, la producción industrial 
disminuyó el 1,4% en la Eurozona en el mes de diciem bre con relación a noviembre , sensiblemente más que la caída 
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del 0,5% que esperaban los analistas del consenso de FactSet. Por industria, cabe destacar que en diciembre la producción 
aumentó el 0,2% para los bienes de consumo duraderos. En sentido contrario, la producción descendió un 0,1% para los 
bienes intermedios; un 0,3% para la energía; un 1,9% para los bienes de capital; y un 0,3% para los bienes de consumo no 
duraderos. 
 
En diciembre y en tasa interanual la producción indu strial de la Eurozona creció el 1,2% (+1,5% en novie mbre) . Por 
industria y en tasa interanual la producción aumentó el 1,5% para los bienes intermedios y un 4,1% para los bienes de capital. 
Por el contrario, la producción disminuyó el 0,7% para la energía; el 2,4% para los bienes de consumo duraderos; y el 2,1% 
para los bienes de consumo no duraderos. 
 
Finalmente, señalar que la producción industrial media anual para el año 20 25, en comparación con 2024, aumentó un 
1,5% en la Eurozona . 
 
. Según informó la agencia Reuters, las empresas que representan el 57% de la capitaliz ación de mercado en las bolsas 
europeas han presentado sus resultados hasta el mom ento, logrando un crecimiento interanual promedio d e su 
beneficio del 3,9% en el 4T2025 , superando de esta forma las estimaciones del consenso de analistas de LSEG I/B/E/S, que 
esperaba una caída interanual del beneficio de las cotizadas en las bolsas europeas del 1,1% en el mencionado trimestre. 
 
Así, y hasta el momento, el 60% de las empresas europeas han superado las ex pectativas de beneficios manejadas por 
los analistas, en comparación con un trimestre típi co en el que el 54% superaría las estimaciones de l os analistas , 
según LSEG I/B/E/S. 
 

• JAPÓN  
 
. Según datos del Ministerio de Economía, Comercio e Industria (METI), la producción industrial de Japón disminuyó un 
0,1% en el mes de diciembre con relación a noviembr e, lectura que estuvo en línea con su preliminar. Este último resultado 
se produjo tras una caída del 2,7% en el mes anterior, lo que marca el segundo mes consecutivo de descenso en la producción 
industrial, probablemente debido a los ajustes de producción de fin de año. 
 
En diciembre los sectores que más contribuyeron a la caída de la producción industrial fueron el de la maquinaria de producción 
(-1,5%), el de los productos químicos, excluyendo productos químicos inorgánicos y orgánicos, y los medicamentos (-3,4%), 
y el de la pulpa, el papel y los productos de papel (-3,1%). En sentido contrario, en diciembre la producción aumentó en la 
maquinaria de uso general y orientada a empresas (7,3%), en la maquinaria eléctrica y los equipos electrónicos de información 
y comunicación (2,7%), y en los vehículos de motor (1,4%). 
 
En tasa interanual la producción industrial de Japón  se expandió un 2,6%  frente a la caída del 2,2% que había 
experimentado en noviembre, marcando, además, el ritmo de expansión más fuerte en tres meses.  
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Análisis Resultados 2025 Empresas Cotizadas – Bolsa  Española 
_________________________________________________________________________________________ 
 
. ENAGÁS (ENG)  ha presentado hoy sus resultados correspondientes al ejercicio 2025, y su comparativa interanual, de los 
que destacamos los siguientes aspectos: 
 
RESULTADOS ENAGÁS 2025 vs 2024 / CONSENSO FACTSET 
 

 
Fuente: Estados financieros de la compañía. Estimación consenso FactSet. 
 

• ENG elevó su cifra total de ingresos  en 2025 hasta los EUR 976,8 millones, lo que supone una mejora del 7,0% 
interanual, y superó también (+7,6%) la cifra esperada por el consenso de FactSet. De dicha cifra, los ingresos por 
actividades reguladas  repuntaron un 6,3% interanual, hasta los EUR 949,1 millones, incluyendo los ingresos de 
Castor (EUR 125,9 millones).  
 

• La demanda total de gas natural y exportaciones en 2025 se situó en 372 TWh, un 7,4% superior al dato registrado 
en 2024. La demanda total de gas natural en España se incrementó un 6,3% debido principalmente al crecimiento 
de la demanda de gas para generación eléctrica (+33,4%), destacando el incremento de la participación de los ciclos 
combinados, tras el episodio de cero eléctrico, como refuerzo a la seguridad de suministro eléctrico. 
 

• Los gastos operativos recurrentes se situaron en EUR 301,0 millones, un -0,6% con respecto a los del año 2024. La 
evolución de los gastos operativos recurrentes en el año 2025 estuvo por debajo del objetivo anual de crecimiento 
máximo (~ +1,5% TACC 2024-2026). Así, el cash flow de explotación (EBITDA)  se elevó hasta los EUR 675,7 
millones, una caída del 11,2% interanual (+0,4%; consenso analistas), pero por encima del objetivo del año de EUR 
670 millones. 
 

• Por su parte, el beneficio neto de explotación (EBIT) cerró 2025 en EUR 368,1 millones, un importe un 14,1% 
inferior al de 2024, pero en línea (+0,0%) con la cifra esperada por el consenso de FactSet. 
 

• El beneficio recurrente después de impuestos (BDI) de ENG en el año ascendió a EUR 266,3 millones. Incluyendo 
el impacto por las plusvalías de la venta de Soto la Marina (EUR 5,1 millones) y Sercomgas (EUR 9,6 millones), la 
revalorización por la adquisición del 51% de Axent (EUR 16,9 millones) y la actualización del valor razonable de GSP 
como consecuencia de la rectificación favorable sobre el laudo notificado en el 1S2025 (EUR 41,2 millones), el 
beneficio neto atribuible  reportado alcanzó los EUR 339,1 millones (+10,6%; consenso FactSet). El beneficio 
recurrente después de impuestos en 2025 superó el objetivo anual de EUR 265 millones. Recordar que el impacto 
de rotación de activos de 2024 ascendió a EUR 609,4 millones (vs EUR 78,4 millones; 2025), lo que arrojó una 
pérdida de EUR 299,3 millones en ese ejercicio. 

EUR millones 2025 2024 var % 2025E var %

Ventas 976,8 913,2 7,0% 907,7 7,6%

EBITDA 675,7 760,7 -11,2% 673,0 0,4%

EBIT 368,1 428,7 -14,1% 368,1 0,0%

Margin (%) 37,7% 46,9% 40,5%

Beneficio antes impuestos 321,3 369,8 -13,1% 354,4 -9,4%

Margin (%) 32,9% 40,5% 39,0%

Beneficio neto 339,1 -299,3 n.s. 306,5 10,6%

Margin (%) 34,7% -32,8% 33,8%
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• Los fondos procedentes de operaciones (FFO)  a 31 de diciembre de 2025 se situaron en EUR 635,8 millones. El 

FFO del año incluye EUR 164,0 millones de dividendos de filiales. La deuda financiera neta  de ENG a 31 de 
diciembre de 2025 se situó en EUR 2.475 millones. 

 

Noticias destacadas de Empresas  
_________________________________________________________________________________________ 
 
. El portal digital Bolsamania.com informó ayer que IBERDROLA (IBE)  supera los 11.000 puntos de recarga operativos en 
España, tras poner en funcionamiento más de 2.500 puntos en 2025, lo que supone más del 25% de todas las nuevas 
instalaciones realizadas en el año. De este modo, la compañía concentra ya el 22% de la infraestructura pública disponible. 
 
A los 11.000 puntos habría que añadir 2.500 más que ya se encuentran en distintas fases de instalación y puesta en marcha. 
En total, la compañía ha suministrado energía suficiente para dar más de 200 vueltas a la tierra en coche, siendo toda esta 
energía 100% procedente de fuentes renovables con garantía de origen (GdOS), lo que supone más de un 60% que en 2024. 
En cuanto a los cargadores, el tipo más numeroso, con 6.500 puntos, es el de 22 kW, lo que supone el 60% de la red. Esta 
tipología, de menor coste, está diseñada para para recargas más largas de conveniencia, como a la hora de hacer la compra, 
disfrutar en un centro de ocio o trabajar. 
 
También destacan los más de 1.500 puntos de recarga ultrarrápida (100 kW o más) ya en funcionamiento, que permiten parar 
y cargar en menos de 15 minutos el 80% de la batería para seguir viaje y los 1.500 puntos de recarga rápidos (50 kW) que 
ofrecen un equilibrio entre carga rápida y precio muy competitivo. 
 
Por otro lado, el diario elEconomista.es informa que IBE comienza a dar pasos para la exclusión de bolsa de su negocio en 
Brasil. Mientras la compañía eléctrica española avanza en su oferta de compra del 16,2% del capital que todavía no está en 
sus manos, Neoenergia ha solicitado ya la exclusión de negociación de sus acciones ordinarias en Latibex, el mercado de 
Bolsas y Mercados Españoles (BME) para los valores latinoamericanos. Según fuentes consultadas por este diario, la petición 
se formalizó este pasado 13 de febrero y afecta al valor identificado en Latibex como XNEO. 
 
. BBVA  comunicó a la CNMV que el importe monetario de las acciones compradas hasta la fecha como consecuencia de la 
ejecución del Primer Tramo del programa de recompra de acciones asciende a EUR 1.045.068.244,74, que representa, 
aproximadamente, el 69,67% del importe monetario máximo del Primer Tramo. 
 
. El diario Expansión informó ayer que EiDF ha solicitado a GREENING (GGR) y Bolsas y Mercados (BME) que extiendan el 
plazo para acudir a la Oferta Pública de Adquisición (OPA), que finalizó ayer lunes. Afirma que muchos accionistas no han 
sido notificados del nuevo cambio y si su anterior aceptación se extendería al nuevo canje o no. 
 
El plazo para acudir a la oferta lanzada por GGR sobre EiDF finaliza ayer, lunes 16 de febrero, sin embargo EiDF, que reunió 
a su Consejo de Administración el sábado, ha solicitado una prórroga. 
 
Lo ha hecho a través de su asesor registrado, DCM Asesores Dirección y Consultoría de Mercados, que se ha dirigido tanto 
a GGR como al gestor del BME Growth. Considera que es necesario ampliar el plazo para que los accionistas decidan si 
acuden a la OPA o no ante los continuos cambios en la oferta. La última modificación de la contraprestación se produjo a 
menos de una semana para que concluyera el plazo y en ella, GGR rebajó el canje a uno de sus títulos por cada 3,894 de 
EIDF. 
 
. Bolsamania.com informó ayer que la agencia de calificación crediticia Moody's Ratings ha mejorado este lunes la calificación 
de familia corporativa (CFR) de GRIFOLS (GRF) de “B2” a “B1”, lo que refleja el desempeño operativo continuado de la 
compañía y la "fortaleza" de sus fundamentales de negocio. Por otro lado, la agencia ha modificado la perspectiva de “positiva” 
a “estable”. 
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Así, la calificadora ha explicado que este cambio del rating refleja el "sólido desempeño operativo de GRF, con un 
sólido crecimiento de ingresos y rentabilidad, que ha llevado a una mejora de sus indicadores crediticios clave. Esto, junto con 
el sólido perfil de negocio de la compañía en hemoderivados y la gestión eficiente, impulsa la decisión de calificación". En este 
sentido, durante los próximos 12 a 18 meses, en Moody's prevén que el apalancamiento bruto ajustado de la compañía se 
acerque a 5,5 veces desde un estimado de 6 veces en 2025, con una generación de flujo de caja libre (FCF) ajustado de 
aproximadamente EUR 140 millones durante el mismo periodo. 
 
. PROSEGUR CASH (CASH)  informó que, con fecha día 10 de febrero de 2026 ha quedado inscrita en el Registro Mercantil 
de Madrid la escritura relativa a la reducción de capital mediante amortización de 11.678.000 acciones propias de la sociedad, 
de EUR 0,02 de valor nominal cada una de ellas, reduciendo de esta forma el capital social en EUR 233.560, de EUR 
29.698.269,74 a EUR 29.464.709,74. El capital social resultante está representado por 1.473.235.487 acciones ordinarias de 
una única clase y serie y de EUR 0,02 de valor nominal cada una de ellas. Cada acción da derecho a un voto, por lo que el 
número total de derechos de voto asciende a 1.473.235.487.  
 
La reducción de capital ha sido ejecutada sin devolución de aportaciones y con cargo a reservas de libre disposición mediante 
la dotación de una reserva voluntaria indisponible por el mismo importe de la reducción de capital (es decir, EUR 233.560) de 
conformidad con la ley. Dicha reducción de capital fue aprobada por la Junta General Ordinaria de Accionistas de 29 de abril 
de 2025. 
 
. El diario Expansión informó ayer que el fondo activista Third Point ha tomado una posición en INDRA (IDR) y ha mostrado 
su apoyo a su presidente, Ángel Escribano, para la fusión de la compañía con EM&E. El fondo tiene un interés significativo en 
IDR, según una carta enviada a la compañía a la que ha tenido acceso Bloomberg. Se desconoce el importe de la operación, 
así como el porcentaje de la empresa que controla el fondo. El consejero delegado de Third Point, Dan Loeb, asegura en la 
misiva que cree que "una combinación de IDR y EM&E es claramente generadora de valor y está alineada con los intereses 
de todas las partes interesadas, incluidos accionistas, empleados, clientes y el Estado español". 
 
. BANCO SABADELL (SAB)  informó a la CNMV que el importe satisfecho por las acciones compradas hasta el día 13 de 
febrero de 2026 bajo el Programa de Recompra asciende a EUR 52.605.415,72, lo que representa aproximadamente, el 
12,09% del importe monetario máximo del Programa de Recompra, quedando por tanto pendiente de ejecución 
aproximadamente el 87,91% del citado importe. 
 
. CELLNEX (CLNX)  comunicó a la CNMV que el número de acciones compradas en ejecución del programa de recompra 
hasta el día 13 de febrero de 2026 asciende a 8.453.014, con un importe total satisfecho de EUR 219.083.379,46, lo que 
representa aproximadamente el 44% del importe de inversión máxima anunciado junto con el resto de las características del 
programa de recompra. 
 
. ARIMA (ARM)  comunica que, el 13 de febrero de 2026, el Registro Mercantil de Madrid ha procedido a inscribir los acuerdos 
siguientes, adoptados por la Junta General Extraordinaria de la Sociedad el 29 de diciembre de 2025 y ejecutados por el 
Consejo de Administración el 2 de febrero de 2026:  
 
(i) reducir el capital social con la finalidad de compensar pérdidas, dotar la reserva legal y dotar una reserva disponible, previa 
compensación de resultados negativos de ejercicios anteriores con cargo a la totalidad de las reservas distribuibles. Tras este 
acuerdo, el capital social de la sociedad ascendía a EUR 31.794.765,00, dividido en 31.794.765 acciones de EUR 1,00 de 
valor nominal cada una de ellas. Previamente, éste ascendía a EUR 317.947.650, dividido en 31.794.765 acciones de EUR 
10,00 de valor nominal cada una de ellas; y  
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(ii) en el marco del acuerdo de agrupación y cancelación de acciones (contrasplit);  
 
a. reducir capital social de la sociedad en la cuantía de EUR 2,00 mediante la amortización de 2 acciones en autocartera, de 
EUR 1,00 de valor nominal cada una de ellas. Tras este acuerdo, el capital social de ARM pasa a ascender a EUR 
31.794.763,00 dividido en 31.794.763 acciones de EUR 1,00 de valor nominal cada una de ellas; y  
 
b. agrupar y cancelar todas las acciones en que se divide el capital social de la Sociedad para su canje por acciones de nueva 
emisión en la proporción de 10 acciones nuevas por cada 13 acciones preexistentes, aumentando el valor nominal unitario de 
las acciones de 1,00 euro a 1,30 euros (contrasplit). Tras este acuerdo, el capital social de ARM queda fijado en EUR 
31.794.763,00 dividido en 24.457.510 acciones de EUR 1,30 de valor nominal cada una de ellas.  
 
A continuación, se resumen los términos y fechas de los acuerdos anteriores:  
 
- Tipo de canje: los accionistas titulares de acciones de ARM recibirán 10 acciones nuevas (con nuevo código ISIN 
ES0105376059), de un valor nominal unitario de EUR 1,30, por cada 13 acciones preexistentes de EUR 1,00 de valor nominal 
unitario. El contrasplit no supondrá una variación de la cifra del capital social, si bien la Reducción Mixta y la Reducción Técnica 
alteran el capital social en la forma expuesta anteriormente.  
 
- Fecha de Efectos Bursátiles: el 18 de febrero de 2026 se producirá la exclusión técnica de negociación de las acciones 
preexistentes y la simultánea admisión a negociación de las acciones nuevas en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, 
Bilbao y Valencia, así como su inclusión en el Sistema de Interconexión Bursátil (Mercado Continuo), siendo el 17 de febrero 
de 2026 el último día en el que podrán negociar las acciones antiguas en las Bolsas de Valores. 
 
- Procedimiento de canje: tendrán derecho a recibir 10 acciones nuevas por cada 13 acciones preexistentes los accionistas 
que figuren legitimados como tales en los registros contables de Iberclear y de sus entidades participantes el día bursátil 
posterior a la Fecha de Efectos Bursátiles (es decir, el 19 de febrero de 2026).  
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
“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)” 


