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Bolsa & Inversión

Rafael Quevedo MADRID.  

Las empresas españolas aceleran pa-
ra la presentación de resultados y se 
preparan para la recta final. Casi la 
mitad de las compañías del Ibex 35 
ya han dado a conocer sus cuentas 
anuales y en los próximos días se ce-
rrará la temporada de publicacio-
nes. A pesar de ello, ya hay empre-
sas que han llamado poderosamen-
te la atención con sus ganancias. 

Este es el caso de Enagás. La com-
pañía gasista ha dado un golpe so-
bre la mesa con sus resultados de 
2025. Tras un 2024 manchado por 

Enagás, la que más sorprende del Ibex con sus resultados 
Morgan Stanley, JB Capital Mar-
kets y BNP Paribas. El resto man-
tienen sus valoraciones y en ningún 
caso esa estimación cae. El dato me-
dio es de 15,35 euros, muy pegado 
a su nivel de cotización actual. 

En términos bursátiles, la com-
pañía sufrió una caída después de 
resultados, pero ya ha regresado a 
los niveles previos. Esto no hace si-
no dar continuidad al rally que pro-
tagoniza desde finales de 2025, des-
de que sus acciones en bolsa se si-
tuaban en los 13,15 euros. 

Por último, en cuanto a las reco-
mendaciones de inversión, los ana-
listas se debaten entre cuál es la op-
ción más viable. Las opiniones del 
consenso de expertos que recoge 
Bloomberg están muy divididas. Las 
posiciones de compra y venta están 
igualadas en un 34,8%.

Es la que más supera las 
previsiones, en el ecuador 
de la temporada de 
presentaciones de cuentas

el laudo de Perú, la empresa se ha 
resarcido con unos datos que no han 
dejado indiferente a nadie. Sus in-
gresos han aumentado en un 7% 
desde el resultado anterior, pasan-
do de los 913,2 millones de euros 
en 2024 a los 976,8 millones en el 
último curso. 

“Se pone de manifiesto el papel 
crítico de las infraestructuras gasis-
tas en la seguridad energética de Es-
paña y Europa, viéndose un incre-
mento de la demanda de gas natu-
ral gracias a las exportaciones y el 
aumento significativo en demanda 
de gas para generación eléctrica. 
Además, un superávit de 800 mi-
llones de euros entre 2022 y 2024 
da muestras de la sostenibilidad fi-
nanciera del sistema gasista”, afir-
maban los analistas de Renta 4 na-
da más conocer sus cuentas. 

Después de cerrar 2024 con unas 
pérdidas de casi 300 millones, este 
último año se ha saldado con unas 
ganancias de 339,1 millones de eu-
ros, superando en más de 45 millo-
nes el beneficio estimado, según da-
tos ofrecidos desde Bloomberg. 

De hecho, Enagás es la empresa 
cuyos beneficios más han sorpren-
dido al mercado de las empresas del 
Ibex35 que han presentado sus re-
sultados de 2025 hasta ahora, con 

Los analistas  
se dividen: las 
recomendaciones 
de compra y venta 
se igualan

un porcentaje de mejoría de 
110,32% respecto a las previsiones 
de los expertos. La segunda en este 
dato es ArcelorMittal, con un 
54,26%, lo que evidencia una dife-
rencia abrumadora. 

Salvando la excepción del 2024 
–único año con pérdidas desde 
2015–, Enagás siempre se ha si-
tuado muy cerca de los beneficios 
estimados, llegando a superarlos 
en 2018, 2020, 2021 y 2023, se-
gún los datos recopilados desde 
Bloomberg. 

La reacción de los analistas 
Por otro lado, los analistas no sólo 
mantienen sus buenas sensaciones 
para con la compañía, sino que al-
gunos han subido su precio objeti-
vo después de conocerse sus resul-
tados. Es el caso de los expertos de 

S. M. F. MADRID.  

Las cotizadas europeas del petró-
leo y el gas han arrancado el 2026 
con alzas que dejan atrás a los gran-
des índices de referencia del par-
qué. Y la buena temporada de re-
sultados y precios de materias pri-
mas no han hecho más que catapul-
tar a estas compañías. Es el caso de 
Repsol, que sube un 14,5% en es-
tos casi dos meses de ejercicio. El 
aumento del precio de las petrole-
ras integradas ha provocado tam-
bién el incremento de las valoracio-
nes, lo que encarece el sector fren-
te a sus beneficios esperados. Sin 
embargo, Repsol no solo mantiene 
su histórico descuento frente a com-
parables como Shell o TotalEner-
gies, sino que también lo amplía 
hasta alcanzar el 41%. 

Repsol suma un 14,5% en bolsa en 2026
PER de Repsol* y descuento sobre media del sector europeo Principales compañías del sector europeo

Fuente: Bloomberg.
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*PER es el ratio de veces que el beneficio neto queda recogido en el precio de la acción. Datos actuales de Repsol con expectativa del mercado para 2026. Descuento sobre el PER del índice de 
Bloomberg de petroleras integradas y energéticas de la bolsa europea.
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No obstante, Repsol también anun-
ció un incremento del dividendo re-
partido de cara al 2026 que supera-
rá la cuantía de 1.051 millones de eu-
ros. De cumplirse, supondría supe-
rar el euro por dividendo por acción. 
“Como resultado, Repsol repartiría 
en 2026 un dividendo entre los me-
jores de las grandes petroleras euro-
peas con una rentabilidad cercana al 
10% frente a la media esperada del 
8,6%”, comenta el analista de Gold-
man Sachs, Michele Della. Asimis-
mo, desde Repsol anunciaron una 
cuantía de 1.900 millones de euros a 
la retribución al accionista (incluye 
la política de dividendos y las recom-
pras de acciones). 

Por lo pronto, no hace falta irse a 
las expectativas de los expertos pa-
ra 2026 para destacar a Repsol y su 
dividendo. A precios actuales, la com-
pañía ofrece una rentabilidad por 
dividendo del 5,6%. Es decir, solo la 
austríaca OMV ofrece mayor retor-
no al accionista que la compañía den-
tro del Ibex 35. Por encima del 5%, 
que permitiría al inversor europeo 
cubrir con holgura la inflación, se si-
túan también TotalEnergies y Equi-
nor. En la cola se sitúa Galp, aunque 
la portuguesa es la que más avanza 
en 2026 en bolsa: un 25%. 

Varias firmas de análisis e inver-
sión como Banco Santander, Oddo 
BHF, Alantra o UBS han revisado 
recientemente al alza sus respecti-
vas valoraciones y precios objetivos. 
Sin embargo, el consenso de mer-
cado que recoge Bloomberg sitúa 
su precio objetivo en los 17,4 euros 
por acción, por lo que Repsol coti-
za actualmente sin potencial alcis-
ta según los expertos. 

Las guías para el 2026 contem-
plan un margen de refinado de en-
tre 6,5 y 7,5 dólares por barril con 
un precio Brent entre los 60 y los 65 
dólares. Y entre 3,5 y 4 dólares por 
Mbtu en el caso del gas. Asimismo, 
está previsto para el 10 de marzo 
que la compañía anuncie sus pro-
yecciones actualizadas hasta 2028.

Repsol aumenta su descuento sectorial  
al 40% pese al estirón de sus beneficios
Cuenta con la segunda rentabilidad por dividendo más alta entre las petroleras europeas

Con los beneficios que espera el 
consenso del mercado que recoge 
Bloomberg para el año 2026, el ín-
dice que replica a las compañías del 
sector arroja un PER (veces que el 
beneficio neto queda recogido en el 
precio de la acción) de 12,9 veces. 
En el caso de la compañía dentro 
del Ibex 35, el multiplicador de be-
neficios se sitúa en las 7,6 veces. Es 
cierto que Repsol presenta una pri-
ma del 30% frente a su media de los 
últimos 5 años. No obstante, en el 
mismo periodo, el índice que repli-
ca a las 11 capitalizadas europeas 
del sector más representativas (me-
dia y gran capitalización) la prima 
sectorial sube un 50%. 

Esto explica que Repsol haya am-
pliado su descuento sectorial, has-
ta diez puntos porcentuales por en-
cima de la media del último lustro, 

a pesar de que la valoración por PER 
de la compañía esté en máximos de 
hace cuatro años. Y esto se ha con-
seguido con Brent en los 69 dóla-
res por barril frente a los más de 
120 dólares vistos en 2022 deriva-
dos del riesgo energético con la in-
vasión rusa de Ucrania. Y con el pre-
cio del gas cotizado (Henry Hub) 
un 70% más barato que hace cua-
tro años. Con las estimaciones del 
mercado a precios actuales, Repsol 

es la petrolera integrada europea 
con el PER más bajo. Por contra, la 
que presenta la mayor prima sec-
torial es BP. 

En lo que va de 2026, el precio de 
las materias energéticas ha subido 
un 9% de media. Solo el barril Brent 
más de un 16%. Esto está dando un 
impulso a la cotización de compa-
ñías como Repsol, pero más aún en 
el caso de la portuguesa Galp o To-
talEnergies, que suman más de un 
20% desde el primero de enero. Sin 
embargo, el sector europeo cada vez 
es menos dependiente del precio de 
las materias primas como factor de 
su negocio, aunque sigue siendo una 
métrica clave tanto en términos de 
beneficios como de márgenes. 

La carrera bursátil del sector de-
bería haber estrechado la rentabili-
dad por dividendo de la compañía. 

OMV, Repsol, 
Equinor, BP y 
TotalEnergies dan 
más del 5% de 
retorno de dividendo
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