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Comentario de Mercado (aproximadamente 5 minutos de lectura) 
 

 
Tras una semana en la que el conflicto de Oriente Medio siguió determinando el comportamiento de 
las bolsas europeas y estadounidenses, que fueron de más a menos durante la misma, con las 
primeras siendo capaces de cerrar la semana con ligeros avances y las segundas empalmando su 
quinta semana consecutiva de pérdidas, con el Nasdaq Composite y el Dow Jones entrando en 
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corrección técnica -han cedido más del 10% desde sus últimos máximos-, uniéndose de esta forma 
a varios de los principales índices bursátiles europeos, los inversores afrontan a partir de HOY 
una nueva semana que será más corta de la habitual,  ya que el viernes las bolsas occidentales 
cierran por la celebración del Viernes Santo . No obstante, y además de la guerra de Irán, los 
inversores deberán hacer frente durante la misma a una agenda macroeconómica intensa, donde 
destaca principalmente la publicación de las lecturas preliminares de marzo de la inflación en las 
principales economías de la Eurozona y en la región en su conjunto, variable que se espera ya 
muestre el impacto de la fuerte alza que han experimentado los precios de la energía a nivel mundial 
desde el comienzo del conflicto de Oriente Medio. Además, en EEUU se darán a conocer las ventas 
minoristas de febrero (miércoles), mientras que el viernes se publicará el informe de empleo no 
agrícola del mes de marzo, cuya reacción al mismo no se reflejará en los mercados hasta la semana 
que viene. 
 
No obstante, serán las noticias que lleguen sobre la evolución del conflicto de Oriente Medio las que 
seguirán condicionando, para bien o para mal, la marcha de los mercados. En este sentido señalar 
que AYER el presidente estadounidense, Donald Trump, volvió a mostrarse optimista sobre la 
marcha de las negociaciones con Irán. Si bien todo parece indicar que Trump está “deseando” cerrar 
este tema cuanto antes, no parece que vaya a ser tan sencillo, ya que Irán, a pesar de estar 
acorralado, tiene cartas importantes en la mano, especialmente el cierre del estrecho de Ormuz. 
Además, la reciente entrada en el conflicto de los rebeldes yemeníes Hutíes da una nueva dimensión 
al conflicto, ya que amenaza con condicionar también el paso por el Mar Rojo. Es por ello que los 
“positivos” mensajes de Trump no terminan de calar entre los inversores, que los escuchan con 
escepticismo, más aún teniendo en cuenta que, por otro lado, se viene hablando mucho de una 
potencial intervención terrestre de EEUU en Irán, con lo que la guerra entraría en una nueva fase, 
mucho más peligrosa y duradera. 
 
Por todo ello, vemos complicado que, salvo noticias sobre negociaciones “reales” entre las partes, 
los mercados de bonos y de acciones, que ya empiezan a descontar un conflicto más largo de lo 
inicialmente previsto y unos precios energéticos más elevados por más tiempo, cambien su actual 
tendencia bajista en el corto plazo. Así, para que los muchos índices que han entrado en corrección 
técnica sean capaces de salir de ella -deberán recuperar más del 10% desde el mínimo que lleguen 
a marcar-, las cosas en Irán deberán mejorar sustancialmente, especialmente en lo que hace 
referencia al estrecho de Ormuz, que deberá volver a funcionar sin restricciones. 
 
Para empezar la semana, y en un día en el que la agenda macro contiene, entre otras citas, la 
publicación en Alemania de la lectura preliminar del IPC de marzo, que se espera haya repuntado 
con fuerza, esperamos que HOY los principales índices europeos abran a la baja, lastrados por el 
nuevo repunte que está experimentando el precio del crudo esta madrugada, con el de la variedad 
Brent ya por encima de los $ 115 el barril. Posteriormente, serán las noticias que lleguen sobre la 
guerra de Irán y el comportamiento de Wall Street cuando abra esta tarde lo que determine la 
tendencia con la que cierran la sesión las bolsas europeas. 
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Por lo demás, comentar que esta madrugada las principales bolsas asiáticas han cerrado en su 
mayoría a la baja, lastradas por los valores del sector tecnológico; que el dólar cede algo de terreno 
frente al resto de principales divisas; que los precios de los bonos suben ligeramente y sus 
rendimientos bajan; que el precio del crudo sigue al alza; que tanto el precio del oro como el de la 
plata repuntan; y que los precios de las principales criptomonedas suben con cierta intensidad. 
 
 

Juan J. Fdez-Figares 
Director de Gestión IICs 

 

 
Eventos Empresas del Día  
_________________________________________________________________________________________ 
 
Bolsa Española: 
 

• Ebro Foods (EBRO): descuenta dividendo ordinario a cuenta de 2025 por importe bruto de EUR 0,23 por acción; 
paga el 1 de abril; 

 

Economía y Mercados  
_________________________________________________________________________________________ 
 

• ESPAÑA  
 
. El Instituto Nacional de Estadística (INE) informó que, según su lectura preliminar del dato, el índice de precios de consumo 
(IPC) subió en España en marzo el 1,0% con relación a  febrero . El consenso de analistas esperaba un repunte algo 
superior de esta variable en el mes, del 1,2% 
 
En tasa interanual el IPC de España repuntó en marzo e l 3,3% (2,3% en febrero)  debido, principalmente, a la subida de 
los precios de los combustibles y lubricantes para vehículos personales. También influyó, aunque en menor medida, el 
descenso del precio de la electricidad, menor que el del año pasado, y el aumento de los precios del gasóleo para calefacción, 
que bajaron en marzo de 2025. En este caso el consenso de analistas esperaba un repunte superior, del 3,7%. 
 
A su vez, y también según la lectura preliminar del dato, el IPC armonizado (IPCA) subió en marzo el 1,5% con r elación a 
febrero , aumento inferior al del 2,1% esperado por los analistas. En tasa interanual el IPCA de España subió el 3,3% (2, 5% 
en febrero) , también menos que el 3,9% esperado por el consenso. 
 

• ZONA EURO-UNIÓN EUROPEA  
 
. Según dio a conocer el BCE, las expectativas de inflación medianas de la Eurozon a para los próximos 12 meses 
disminuyeron en febrero por segundo mes consecutivo , hasta el 2,5% , su nivel más bajo desde octubre de 2024, frente 
al 2,6% de enero. A su vez, las expectativas de inflación a tres años también b ajaron al 2,5% desde el 2,6%, mientras 
que las expectativas a 5 años se mantuvieron sin ca mbios en el 2,3% . 
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La incertidumbre sobre las expectativas de inflació n para los próximos 12 meses se mantuvo sin cambios . Mientras 
tanto, las expectativas de crecimiento del precio de la vivienda para los próximos 12 meses disminuyeron al 3,6% desde el 
3,7% de enero, mientras que las expectativas sobre los tipos de interés hipotecarios para dentro de 12 meses se mantuvieron 
sin cambios en el 4,7%. 
 
Por otra parte, las expectativas de crecimiento de la renta nominal  para los próximos 12 meses se mantuvieron sin 
cambios en el 1,2% , mientras que las expectativas de crecimiento del gasto aumentaron al 3,5% desde el 3,4%.  
 
Finalmente, señalar que las expectativas de crecimiento económico se volvieron menos negativas (-0,9% vs -1,1% en enero), 
mientras que la tasa de desempleo prevista disminuyó (10,8% vs 11,0% en enero). 
 

• REINO UNIDO 
 
. El índice que mide la confianza de los consumidores del Reino Unido , que elabora la consultora GfK, bajó en el mes 
de marzo hasta los -21 puntos desde los -19 puntos de febrero , marcando su nivel más bajo en casi un año. Los analistas 
del consenso de FactSet esperaban una lectura inferior, de -24 puntos. 
 
El descenso de esta variable en el mes fue debido a la preocupación por el impacto del conflicto en Ori ente Medio en 
la inflación y el crecimiento de la economía britán ica . El mayor descenso se produjo en la evaluación de los hogares sobre 
las perspectivas económicas generales para los próximos 12 meses, que bajó 6 puntos, mientras que las opiniones sobre las 
finanzas personales se mantuvieron estables. El informe también mostró una caída de 4 puntos en la disposición a realizar 
compras importantes y un aumento de 6 puntos en la tasa de ahorro. 
 
Según los analistas de la GfK, los consumidores simplemente no creen que la econom ía sea lo suficientemente sólida 
como para superar los efectos colaterales del confl icto en Oriente Medio . 
 
. Según publicó la Oficina Nacional de Estadística británica, la ONS, en el mes de febrero las ventas minoristas 
descendieron el 0,4% con relación a enero en el Rei no Unido , algo menos que el 0,7% esperado por el consenso de 
analistas. El de febrero es el primer descenso que experimenta esta variable en tres meses. 
 
En febrero las ventas en supermercados y tiendas de artículos para el hogar disminuyeron debido al clim a húmedo  y 
a las lluvias, superiores a la media. Los minoristas no presenciales, principalmente las tiendas online, también experimentaron 
un ligero descenso, ya que los compradores adelantaron sus compras a enero para aprovechar los descuentos de temporada. 
 
En tasa interanual, las ventas minoristas aumentaron  el 2,5% en febrero en el Reino Unido (+4,8% en ene ro) , algo más 
del 2,0% esperado por los analistas. 
 
A su vez, las ventas minoristas sin combustibles para automóv iles bajaron en febrero en el Reino Unido el 0,4% c on 
relación a enero , menos que el descenso del 0,8% estimado por los analistas. En tasa interanual esta variable repuntó en 
febrero el 3,4% (+5,9% en enero), superando de esta forma el incremento del 2,6% esperado por el consenso. 
 

• EEUU 

. Según la lectura final de marzo, el índice de sentimiento de los consumidores de EEUU , que elabora mensualmente la 
Universidad de Michigan, bajó hasta los 53,3 puntos  desde los 56,6 puntos del mes de febrero , situándose además por 
debajo de los 55,5 puntos de su lectura preliminar de mediados de mes y de los 54,2 puntos que esperaban los analistas del 
consenso de FactSet. De esta forma el índice se sitúa muy cerca de los mínimos históri cos observados a finales de 
2025, con descensos que afectan a todos los grupos de edad y afiliaciones políticas.  
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En marzo el subíndice que mide la percepción que tienen los consumidores estadounidenses de la situación actual  
bajó hasta los 55,8 puntos desde los 56,6 puntos de  febrero . Por su parte, el subíndice que evalúa sus expectativas se 
situó en los 51,7 puntos frente a los 56,6 puntos d e febrero . 
 
En marzo, los hogares con ingresos medios y altos, así como a quellos con patrimonio en bolsa, experimentaron las  
caídas más pronunciadas en la confianza . El descenso refleja el impacto del aumento de los precios de la gasolina y la 
volatilidad de los mercados financieros, ambos exacerbados por el conflicto en Irán. Las perspectivas económicas a corto 
plazo se desplomaron un 14% , mientras que las expectativas sobre las finanzas personales para el próximo año cayeron un 
10%. Sin embargo, las expectativas a largo plazo solo registraron descensos moderados, lo que sugiere que los consumidores 
podrían no anticipar que los desafíos actuales persistan indefinidamente. 
 
Por su parte,  las expectativas de inflación a 12 meses aumentaron  al 3,8% desde el 3,4% de febrero , el mayor incremento 
mensual desde abril de 2025, mientras que las expectativas a 5 años descendieron ligeramente al 3,2% desde el 3,3% del 
mes precedente. 
 

• CONFLICTO DE ORIENTE MEDIO 
 
. En declaraciones a la prensa ayer domingo, el presidente de EEUU, Donald Trump, dijo que Irán está de acuerdo en la 
mayoría del plan de 15 puntos propuesto por su Gobi erno, aunque no especificó en cuáles . En una entrevista con 
Financial Times, el presidente indicó que el acuerdo para finalizar el conflicto podría darse de forma rápida, con las 
negociaciones progresando bien. Además, Trump alabó la actitud profesional de los negociadores iraníes, indicando que el 
portavoz parlamentario Mohammad Bagher Ghalibaf fue el que autorizó el paso de petroleros a través del Estrecho de Ormuz 
y duplicó el número de barcos autorizados hasta 20 desde los 10 anteriores.  
 
Sus declaraciones se han producido al mismo tiempo que Pakistán ha expresado que está listo para albergar 
negociaciones de paz, tras haber mantenido conversa ciones con Arabia Saudí, Egipto y Turquía sobre las alternativas 
para finalizar el conflicto . No obstante, no hay confirmación de que EEUU e Irán hayan acordado reunirse, con el Gobierno 
iraní afirmando públicamente que rechaza las condiciones de paz de EEUU y la Guardia Revolucionaria de Irán habiendo 
emitido su propia lista de peticiones.  
 

Noticias destacadas de Empresas  
_________________________________________________________________________________________ 
 
. En la Junta General de Accionistas de BANCO SANTANDER (SAN) , celebrada el pasado viernes, Ana Botín, presidenta de 
SAN, señaló que los buenos resultados del 1T2026 respaldan los objetivos del conjunto del año: En el 1T2026, hemos 
continuado con la tendencia positiva de años anteriores, creciendo en número de clientes y en ingresos, mientras que se 
espera que los costes caigan en euros constantes interanualmente, dando como resultado una mejora en la eficiencia de 
aproximadamente 250 puntos básicos. En consecuencia, vamos en línea para aumentar el beneficio en 2026 con respecto al 
año anterior, indicó.  
 
Además, Botín destacó que la fortaleza del modelo de negocio de SAN permite reafirmar los objetivos para 2026-2028 pese 
a la incertidumbre económica global, que incluyen un crecimiento de ingresos de dígito medio, una reducción de costes en 
euros constantes, un coste del riesgo estable, crecimiento del beneficio frente a los EUR 14.101 millones de 2025 y una ratio 
CET1 del 12,8 % – 13,0%, gracias al sólido dinamismo comercial y la ejecución.  
 
Asimismo, la Junta General de Accionistas de SAN aprobó la ampliación de capital que permitirá la adquisición de Webster, 
lo que acelerará la transformación de SAN en EEUU, así como un dividendo final en efectivo con cargo a los resultados de 
2025 de EUR 0,125 por acción, pagadero el 5 de mayo de 2026. En consecuencia, el dividendo total en efectivo por acción 
correspondiente a 2025 será de EUR 0,24, un incremento de más del 14%. 
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. GRENERGY (GRE) ha cerrado con éxito la emisión de un nuevo bono verde por un valor de EUR 170 millones en el Mercado 
Alternativo de Renta Fija (MARF), con un plazo de vencimiento de 4 años y un tipo de interés del 5,0%. La fecha prevista para 
el desembolso y la incorporación es el 31 de marzo de 2026. Esta emisión se realizará al amparo del programa de bonos 
verdes “Grenergy Renovables 2026 Green Note Programme ”, registrado en MARF. 
 
. CAIXABANK (CABK)  informó a la CNMV que el número de acciones compradas hasta la fecha como consecuencia de la 
ejecución del programa de recompras asciende a 46.746.927 que representan un importe de EUR 481.354.875 equivalente 
al 96,27% del importe monetario máximo. 
 
. El Consejo de Administración de ACERINOX (ACX)  someterá a la aprobación de su Junta de Accionistas, entre otros asuntos, 
la aplicación del resultado de ACX correspondiente al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2025. Se incluye en la propuesta 
el pago del dividendo complementario del ejercicio 2025 por un importe de EUR 0,31 brutos por acción a pagar el día 17 de 
julio de 2026. 
 
. En el marco del “Programa de Pagarés NEXTIL 2025” incorporado en el Mercado Alternativo de Renta Fija (MARF) el pasado 
31 de octubre de 2025, NEXTIL (NXT) comunica que ha cerrado con éxito la segunda de las emisiones por un importe total 
de EUR 13,9 millones distribuidos en plazos que comprenden los 9 a 18 meses, siendo este último donde se ha concentrado 
la mayor parte de la demanda (82% a 18 meses). La emisión se ha realizado a tipos de interés inferiores y plazos más largos 
en comparación con la emisión de EUR 9,2 millones hecha el pasado 24 de noviembre de 2025.  
 
Esta emisión, permite a NXT afrontar los retos de su desarrollo comercial y operativo asociados a los nuevos acuerdos 
estratégicos (comunicados en los últimos meses) que amplían por encima de lo previsto la visibilidad de ingresos en los 
próximos ejercicios. 
 
. PHARMAMAR (PHM)  anuncia que el Comité de Medicamentos de Uso Humano (CHMP) de la Agencia Europea del 
Medicamento (EMA) ha emitido una opinión positiva recomendando la aprobación de Zepzelca® (lurbinectedina) en 
combinación con atezolizumab (Tecentriq®) como tratamiento de mantenimiento en primera línea para pacientes adultos con 
cáncer de pulmón de célula pequeña (CPCP) en estadio avanzado cuya enfermedad no haya progresado tras la terapia de 
inducción estándar. 
 
. La aerolínea española Iberia, integrante del holding IAG, inauguró ayer su primer vuelo directo entre el aeropuerto Adolfo 
Suárez-Madrid Barajas y el aeropuerto de Newark (EWR), en Nueva York (EEUU), con el que Iberia pasa a operar tres vuelos 
diarios al área metropolitana neoyorquina. Con la incorporación de Newark, Iberia amplía su oferta en uno de los principales 
mercados de EEUU, donde ya contaba con dos frecuencias diarias al aeropuerto JFK. Según la compañía, ha orientado la 
nueva ruta al cliente corporativo por el acceso desde este aeropuerto al distrito financiero de Manhattan, un mercado que 
considera prioritario.  
 
. El diario digital elEconomista.es informa hoy que ACCIONA (ANA) , a través de su división de agua, se ha reforzado en Italia 
con uno de sus mayores contratos en el país. Así, ANA lidera el consorcio que ha resultado adjudicatario para ejecutar la 
modernización de la depuradora de Nápoles Este, en Campania. El importe del proyecto alcanza los EUR 111 millones. ANA 
encabeza la alianza ganadora en la que participan sus socios locales Fisia Italimplanti y Ottogas. El Comisionado 
Extraordinario para la Depuración y Reutilización de Aguas Residuales, dependiente del Gobierno de Italia, ha escogido la 
propuesta del consorcio hispano-italiano para el contrato por el que mejorará la calidad del agua del Golfo de Nápoles y 
permitirá la reurbanización de una amplia zona costera de la ciudad. 
 
. Alantra Investment Managers, S.L., sociedad del GRUPO ALANTRA (ALNT)  participada por Mutua Madrileña en un 20%, 
ha acordado la desinversión de su íntegra participación, directa e indirecta, en Access Capital Partners Group, S.A. (ACP) 
representativa del 48,99% de su capital social, mediante la venta de dicha participación a Bankinter Investment, SGIIC, S.A.U. 
El precio acordado ha sido EUR 115,1 millones, al que se añadirá, como es habitual en operaciones similares, un interés por 
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el tiempo que transcurra hasta el cierre de la Operación. Adicionalmente, se ha pactado que la vendedora perciba el 48,99% 
del beneficio neto consolidado de ACP correspondiente al ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2025.  
 
Según las estimaciones de ALNT, la operación generará una plusvalía contable de aproximadamente EUR 69 millones para 
Alantra IM, atribuibles en un 80% a la sociedad. La operación se someterá a la aprobación de la Junta General de Accionistas 
de la sociedad, convocada en esta misma fecha, a los efectos de lo dispuesto en el artículo 160.f) de la Ley de Sociedades 
de Capital. El cierre de la Operación está sujeto únicamente a la obtención por el comprador de las preceptivas autorizaciones 
regulatorias, lo cual se estima para el 2S2026. 
 
. AENA  comunicó el viernes a la CNMV que el Gobierno de España publicó ese día una nota de prensa en la que informa de 
los acuerdos alcanzados en la reunión de la Comisión Bilateral de Cooperación Administración del Estado-País Vasco 
celebrada esta mañana. Entre los diez acuerdos alcanzados se hace referencia a la cooperación estratégica mediante un 
Órgano Bilateral aeroportuario. Se trata, según la nota de prensa, de un Órgano paritario Bilateral de cooperación reforzada, 
que aumenta la capacidad de propuesta del Gobierno Vasco, mejora la interlocución con el Gobierno de España y respeta la 
Constitución Española, el Estatuto de Gernika y la legislación vigente. 
 
AENA subraya que el artículo 149.1.20 de la Constitución Española atribuye al Estado la competencia exclusiva sobre los 
aeropuertos de interés general. En consecuencia, las competencias tanto normativas como de supervisión y regulación de los 
aeropuertos de interés general corresponden únicamente al Estado 
 
También recordó AENA que, de acuerdo con la Ley 18/2014, de 15 de octubre, de aprobación de medidas urgentes para el 
crecimiento, la competitividad y la eficiencia (Ley 18/2014), la red de aeropuertos de interés general, que se considera un 
servicio de interés económico general, es titularidad de AENA —sociedad que cotiza en bolsa y cuyo 49% de capital social 
pertenece a accionistas privados— y su gestión corresponde de forma exclusiva a AENA, estando protegida esta gestión 
exclusiva por la libertad de empresa consagrada en el artículo 38 de la Constitución Española. 
 
Sin perjuicio de un examen pormenorizado de los acuerdos anunciados y de su desarrollo ulterior, cuando sean conocidos, 
del marco constitucional y normativo descrito AENA concluye que el Órgano Bilateral se ha de configurar como un instrumento 
de colaboración, coordinación y participación en materia aeroportuaria de naturaleza estrictamente consultiva y no decisoria, 
al amparo de lo previsto en la Constitución Española y la Ley 18/2014, por cuya razón no puede suponer una modificación de 
la red de aeropuertos de interés general ni del modelo empresarial de AENA, tal y como se configura en el marco jurídico 
vigente, con respeto a las competencias de la Sociedad y los intereses de AENA y de todos sus accionistas (públicos y 
privados. 
 
La nota oficial publicada por el Gobierno Vasco contiene algunas manifestaciones sobre el acuerdo relativas a la intervención 
del Órgano Bilateral en procedimientos que afectan el funcionamiento de las infraestructuras aeroportuarias que podrían 
vulnerar las normas que regulan los referidos procedimientos, como las contenidas en la Ley 18/2014, y afectar el 
funcionamiento del modelo aeroportuario español en detrimento de los legítimos intereses de AENA y de sus accionistas 
públicos y privados. En consecuencia, la sociedad encomendará a sus asesores jurídicos la valoración de las medidas que, 
en su caso, resulte procedente adoptar en defensa del interés de AENA y de los derechos de la sociedad y de todos sus 
accionistas, que en última instancia son los propietarios de todos los activos de AENA. 
 

 

 
“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)” 


