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LAS ‘UTILITIES’ VUELVEN A ESTAR EN EL FOCO DE LOS INVERSORES

A que electrica conectarse tras la
ofensiva de NextEra sobre Dominion

Los analistas recomiendan comprar acciones de NextEra, Engie o E.On, entre otras grandes firmas

Por Maria Dominguez

sta semana, una noticia sacu-
dia el tablero energético glo-
bal. NextEra, la utility eléctri-
ca mas grande del mundo por
valor bursatil, anunciaba un
acuerdo para comprarse a su
rival Dominion Energy. Esta

Las grandes cotizadas del sector
eléctrico a ambos lados del Atlantico
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mentar el auge de la IA, segtin explico a
Bloomberg Joe Kaiser, consejero delega-
do de Switchyard Partners, ya que los cen-
tros de datos a gran escala estan reconfi-
gurando la red eléctrica estadounidense.
Kaiser afirm6, ademas, que es probable
que los reguladores aprueben la operacion,
y apunt6 que la combinacién de energias
renovables y gas natural definira la proxi-
ma era de la infraestructura para la inteli-
gencia artificial.

Una operacion historica

“Este es un momento historico para nues-
tras dos compaiiias. La demanda de electri-
cidad estd aumentando mas rapido de lo que
lo ha hecho en décadas. Los proyectos son
cada vez més grandes y complejos”, comen-
t6 John Ketchum, presidente de NextEra
Energy, en el comunicado que publicé el gru-
po el lunes 18 de mayo.

Por su parte, Robert Blue, presidente de
Dominion, agregd: “El ritmo de crecimien-
to de la demanda de energia, impulsado en
gran medida por la expansion de los centros
de datos, no se parece a nada que hayamos
visto antes. Al unir fuerzas con NextEra
Energy, estamos creando una plataforma
con una escala y un equilibrio inigualables
para financiar y ejecutar los grandes proyec-

*NUumero de veces que el precio recoge el beneficio. **Estimaciones.

Fuente: Datos de FactSet a 20 de mayo.
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tos de capital necesarios para respaldar de
manera confiable este crecimiento”.

Con el sector eléctrico de nuevo en el foco,
los inversores que quieran aprovechar para
posicionarse en utilities cotizadas tienen un
buen faro guia en las recomendaciones de los
analistas de mercado. Decenas de analistas
siguen a cada una de las grandes compaiiias

del sector. El consenso de FactSet recomien-
da comprar acciones de hasta 5 empresas: la
propia NextEra, ademas de Engie, Sempra,
E.ON y RWE. Ademés, a un total de 7 coti-
zadas las ven subiendo en bolsa a ritmos de
doble digito: de nuevo, NextEra, Engie, Sem-
pray RWE, ademéas de American Electric
Power, Duke Energy y la lusa EDP.

Iberdrola sigue cerca de maximos
Pero el gran referente entre las utilities pa-
ra el inversor espafol es, l6gicamente,
Iberdrola, que recibe un mantener por par-
te de los analistas y que practicamente ha
agotado su potencial alcista en bolsa. No pue-
de olvidarse que acaba de tocar en abril ma-
ximos histéricos en los 20,48 euros. Est4 ac-
tualmente cerca de los 19,70.

En lo que respecta a las operaciones cor-
porativas, Iberdrola también ha protagoni-
zado varias en los dltimos afos. Entre las
mas recientes, el mes pasado cerr6 la adqui-
sicioén del 98% de su filial Neoenergia en Bra-
sil, y en 2024 se hizo con Electricity North
West en Reino Unido, consolidandose co-

mo un gigante en redes eléctricas. Por otro
lado, hace 3 afios intent6 adquirir la eléctri-
ca PNM Resources por 3.600 millones de
euros, operacion que fue finalmente bloquea-
da por EEUU. Mucho mas lejos en el tiem-
po queda el tanteo de compra de Florida
Power, hace ya méas de 20 afios. Precisamen-
te Florida Power esta integrada, a dia de hoy,
en NextEra Energy.

“El crecimiento de Iberdrola ha venido
mas bien por el pico y pala, a base de ir cre-
ciendo en redes y en renovables”, mas que
por adquisiciones, resume Angel Pérez, ana-
lista de Renta 4 especializado en el sector;
“En cualquier caso, la compafia ya tiene
un equilibrio bastante potente en cada una
de las geografias en las que est4 presente”,
anade.

Con la accién cerca de maximos, no es el
momento de comprar Iberdrola si el hori-
zonte de la inversion es de corto plazo, pero
a largo si puede serlo, explica este analista.
“A 10 anos vista, tiene sentido tener en car-
tera Iberdrola, una empresa que crece todos
los afios a ritmos cercanos al doble digito.
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En Estados Unidos con-
sigue retornos del 10%
en redes, en Brasil del
16%... Y va a pagar un di-
videndo creciente”, afiade
Pérez.

Las lideres del beneficio
Por beneficio neto, a Iberdrola se le es-
timan unos 6.700 millones de euros de ca-
ra al presente ejercicio, por debajo de los
7.300 millones de euros de NextEra. La ita-
liana Enel rebasara, por su parte, los
7.000 millones, todo esto en base a
las estimaciones del consenso de Fac-
tSet. El resto de grandes utilities eléc-
tricas se quedan ya por debajo de los
5.000 millones.

En casi todos los casos, el crecimien-
to acumulado de las ganancias para el pe-
riodo 2026-2028 alcanza el doble digito. Des-
taca, como en todo, NextEra, con un alza del
beneficio del 20%, desde esos cerca de 7.300
millones de euros de 2026 a los 8.800 que
se le estiman para 2028 (en cualquier caso,
estas cifras no tienen en cuenta la fusién que
acaba de anunciarse, que alterara todos los
nameros una vez se lleve a cabo). En el ca-
so de Iberdrola, ese crecimiento bianual re-
basara el 13%.

Entre las grandes utilities cuyas acciones
recomiendan comprar los analistas, Engie,
utility eléctrica diversificada, destaca por su
potencial alcista de doble digito (13%) v, so-
bre todo, por su atractiva rentabilidad por
dividendo. El grupo francés ofrece un 5,1%
con su retribucion con cargo a este ano.

En un informe del 15 de mayo, los ana-
listas de JP Morgan daban un sobrepon-
derar a la acci6n y mejoraban su prevision
de beneficio. “Consideramos que el rango
de prevision actual de la compaiiia para el
ano fiscal 2026 es conservador, tras el cie-
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rre anticipado de la ad-

quisicion de UK Power Net-

works (UKPN) y la mejora en los funda-

mentales de las materias primas”. La ener-

gética francesa anuncio el pasado mes de

febrero esta compra de UKPN por 12.000

millones de euros, lo que convierte a Rei-

no Unido en su segundo mercado, por de-
tras de Francia.

Por su parte, Enel, que no tiene recomen-
dacion de compra (sino mantener), alcanza
el 5,3% de rentabilidad por dividendo. Re-
cordemos que la matriz de Endesa es la tini-
ca, junto con NextEra, que rebasa los 7.000
millones de beneficio, y esas ganancias cre-
ceran un 3% en 2027y un 5% en 2028.
La compaiiia acaba de celebrar este
. mismo mes la Europe Virtual Con-

ference 2026, donde Stefano De Ange-
lis, director financiero, transmiti6é un
mensaje de confianza respecto al cum-

plimiento del plan de negocio 2026-2028,
que se presentd recientemente.

Segtin explicaron los analistas de UBS tras
asistir a la conferencia, “en Italia, los mar-
genes integrados se veran impulsados al al-
za gracias a las nuevas energias renovables
y al fin de las tarifas subvencionadas para
los antiguos clientes regulados [...]. En Es-
pafia, se espera que los precios se recuperen
y que la tasa de cancelacion de clientes (churn
rate) se reduzca sustancialmente, lo que res-
paldara la normalizacion del mercado y la
expansion de los mérgenes”, sehalaron. El
isTock — crecimiento en renovables sigue siendo cla-

ve para Enel, que también ve una buena opor-

tunidad en los centros de datos en Italia.
Con un dividendo del 4,7% encontramos

a la portuguesa EDP, una compania méas

pequeiia que las anteriores (con unos 18.000

millones de capitalizacion, aproximada-
mente) que en 2027 vera decrecer lige-

ramente su beneficio neto.

Niveles de endeudamiento
En lo que respecta a la deuda/ebit-
da, Iberdrola aparece entre las me-
jor posicionadas, con una ratio de
3,4 veces de cara a 2026 (65.000 mi-
llones de deuda prevista,
y méas de 19.000 en
ebitda), lo cual la de-
ja en una posiciéon
coémoda en el ca-
so de que desease
realizar adquisi-
ciones. Enel esta
en 2,7 veces. Y Nex-
tEra, la protagonis-
ta de la fusion del afio
en utilities, se va hasta las
5,8 veces (cerca de 110.000
millones de euros de deu-
da, para unos 19.000 mi-
llones de euros de ebitda).
Otra de las favoritas de los
analistas, que recomiendan
comprar acciones, es la alemana
E.On. En su caso, la deuda/ebitda esta en mas
de 4 veces. Con casi 50.000 millones de ca-
pitalizacion, se le pronostican crecimien-
tos del beneficio del 13% este afio y del
5% el siguiente. Sus resultados del pri-
mer trimestre fueron solidos, segiin des-
tacaron los analistas de Deutsche Bank
en un informe publicado el 13 de mayo.
Recomendaban comprar. “E.ON afirm6
que va por muy buen camino para cum-
plir con sus previsiones para el afio fiscal
2026, aunque reiter6 sus objetivos tanto pa-
ra 2026 como para 20307, afirmaron estos ex-
pertos, que destacaron “el sélido rendimien-
to de las redes de Suecia y del sudeste de Eu-
ropa, situandose ambas significativamente
por encima de nuestras proyecciones”.

También aconseja la media de expertos
comprar acciones de RWE y de Sempra.
RWE, alemana, capitaliza unos 42.000 mi-
llones y ronda los 2.000 de beneficio, unas
ganancias crecientes: subiran un 17% este
afo y un 7% el proximo, si se cumplen las
previsiones del consenso. En una nota pu-
blicada el 13 de mayo, los analistas de Deuts-
che Bank afirmaban: “Valoramos a RWE con
un PER (ratio precio/beneficio) de 18,8 ve-
ces para el afio 2027, lo que representa una
prima de aproximadamente el 26% respec-
to al sector. Con una tasa de crecimiento
anual compuesto (CAGR) del beneficio por
accion del 10% para el periodo 2027-2031,
esta prima nos parece justificada”.

La estadounidense Sempra también gus-
ta a la media de analistas del consenso de
mercado de FactSet. El 7 de mayo, los ex-
pertos de Mizuho Securities recomendaban
comprar acciones: “Creemos que la compa-
fiia ofrece a los inversores exposicion al mer-
cado de alto crecimiento de Texas gracias a
su participaciéon en Oncor y a dos empresas
de servicios publicos en California, con un
crecimiento de la base de activos regulados
de aproximadamente el 10%, y a una plata-
forma de GNL (gas natural licuado) en ex-
pansion (Sempra Infrastructure)”, detalla-
ban. Sempra ofrece, ademas, el potencial al-
cista més alto de esta selecciéon de compa-
fiias, cercano al 15%.




