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dad y del desbloqueo de in-
versión con un gobierno libe-
ral sentaría bien a empresas 
de concesiones como Sacyr y 
FCC, según iBroker. Son 
compañías además con mu-

cho negocio de concesiones, 
sobre todo Sacyr. También 
juega a favor de ACS, pero en 
su caso el negocio internacio-
nal reduce el peso relativo de 
las elecciones españolas. 

Banca 
Entre los sectores más sensi-
bles al resultado de los comi-
cios está el financiero, sobre 
todo las entidades con más 

negocio en España. Un even-
tual cambio de Gobierno que 
suponga la reducción o elimi-
nación del gravamen especial 
al sector (impuesto a las tran-
sacciones financieras) benefi-
ciaría directamente a los ban-
cos con mayor negocio en Es-
paña, comentan desde Renta 
4, iBroker y XTB. “Un cambio 
de Gobierno sería positivo pa-
ra el sector, que ha sufrido 
mucho durante las últimas le-
gislaturas. Disminuiría el ries-
go regulatorio y la posibilidad 
de que se prorrogue el im-
puesto al sector”, explica Nu-
ria Álvarez, de Renta 4. 

CaixaBank sería el valor 
con un impacto positivo más 
directo, al ser la entidad que 
mayor gasto contabilizó en 
España por este impuesto 
(611 millones en 2025 y 304 
millones de euros en el pri-
mer semestre de 2026), según 
XTB. Una rebaja fiscal mejo-
raría su beneficio y su capaci-
dad de remunerar al accionis-
ta. 

Además, el Estado todavía 
posee una participación del 
18% en CaixaBank a través 
del Frob, valorada en unos 
16.000 millones de euros a 
precios de mercado. La ma-
yoría de los gobiernos euro-
peos ya han vendido las parti-
cipaciones heredadas de los 
rescates bancarios de la últi-
ma crisis, pero España consti-
tuye una excepción, al no ha-
ber monetizado su antigua 
participación en Bankia, res-
catada en 2012 y fusionada 
con CaixaBank en 2020. 

“Esperaríamos que un Go-
bierno liderado por el PP re-
dujera la intervención pública 
y procediera a una venta or-
denada de la participación en 
CaixaBank, lo que podría ge-
nerar presión sobre la cotiza-
ción durante 2027”, advierte 
Francisco Riquel, analista de 
Alantra, en un informe. 

Sabadell y Unicaja presen-
tan una elevada exposición al 

Más allá de la reacción inicial tras la 
convocatoria de elecciones en España, la 
tensión en la deuda francesa empieza a pasar 
factura a la banca europea y a los españoles. En 
un mercado nervioso, los inversores vigilan si el 
BCE estaría dispuesto a contener la tensión en 
la deuda francesa.
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Los expertos coinciden en que el peor escenario 
para las cotizadas españolas sería que el 
resultado de los próximos comicios en España 
no diera un ganador claro. Eso añadiría 
incertidumbre y puede hacer que haya 
inversores que tras el buen comportamiento  
del Ibex este año hagan caja.

DIVISIÓN
Incertidumbre

La Bolsa ha demostrado que es capaz de subir 
con distintos signos políticos al frente del 
Gobierno. La clave con la convocatoria de las 
elecciones del 29 de noviembre es que, ya sea 
PP o PSOE, logren una mayoría suficiente para 
poder gobernar sin tener que estar sometidos  
a acuerdos constantes con otras formaciones.

PSOE-PP
Con mayoría

Los sondeos dan 
más probabilidades  
a un Gobierno del PP 
que del PSOE, pero la 
clave son los apoyos

cuanto antes las cúpulas direc-
tivas en las que participa el hól-
ding estatal Sepi. No solo están 
en juego los primeros directi-
vos, como son los casos de Bea-
triz Corredor, presidenta de  
Redeia, o Arturo Gonzalo Aizpi-
ri, consejero delegado de Ena-
gás, ambos nombrados por el 
PSOE. También, todo su plan 
estratégico, que es lo que pue-
de afectar más. 
En cuanto a Aena, participada 
por el Estado al 51%, el 29-N lle-
ga en un momento crucial: tiene 
aprobado su plan de inversio-
nes y tasas para los próximos 

años, pero está terminando de 
redactar su estrategia 2027-
2031 que establecerá paráme-
tros financieros, de inversión, de 
remuneración al accionista, de 
crecimiento en negocios no ae-
ronáuticos (por ejemplo, inmo-
biliario y comercial) y de inter-
nacionalización. 
Los expertos consideran que un 
cambio de Gobierno tras los co-
micios abriría una incertidum-
bre en cuanto a la estrategia de 
estas compañías, por lo que se-
rían cautos hasta que se conoz-
ca el resultado y cómo impacta 
en sus estrategias. Fuente: Bloomberg
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planes estratégicos

C. Rosique  
El sector energético espa-
ñol puede ser otro de los 
más afectados si se produce 
un cambio de Gobierno. 
Uno de los primeros fren-
tes serían las nucleares. Lo 
primero que harían PP y 
Vox, si son coherentes con 
su discurso, es revertir el 
cierre de las nucleares pro-
gramado por el PSOE. Esto 
beneficiaría a los propieta-
rios de las instalaciones: 
Iberdrola, Endesa y Na-
turgy. 

El PP defiende prolongar 
la vida de las centrales con 
respaldo del Consejo de Se-
guridad Nuclear, y Endesa 
tiene una participación im-
portante en el parque espa-
ñol. “Una extensión renta-
ble de su funcionamiento 
podría favorecer su genera-
ción de caja”, señala XTB. 
Añade que, la prórroga de 
Almaraz hasta 2030 ya fue 
autorizada por el Gobierno 
actual. Un efecto adicional 
estaría en futuras decisio-
nes sobre el conjunto del 
parque y su fiscalidad. 

Estas empresas podrían 
aprovechar para reclamar 
más peajes por sus redes, 
una de las reivindicaciones 
que le han hecho al Gobier-
no en los últimos tres años. 

Renovables  
Vox ha arremetido contra 
las macroplantas en varias 
comunidades autónomas, 
frente al impulso promovi-
do por el PSOE. El PP se ha 
mostrado muy crítico con el 
nuevo decreto sobre centros 
de datos y que promueve el 
uso de renovables para ali-
mentar esas instalaciones.  

XTB reconoce que Sola-
ria y Acciona Energía po-
drían aumentar la incerti-
dumbre si un nuevo gobier-
no revisara las medidas que 
vinculan los centros de da-
tos a la construcción de 
nueva capacidad renova-
ble. Unas condiciones más 
sencillas podrían acelerar 
la construcción de centros 
de datos y aumentar la de-
manda eléctrica. Una tra-
mitación más ágil de pro-
yectos y redes beneficiaría 
a las renovables. 

Castelo señala que la cla-
ve estará en los compromi-
sos europeos, los contratos, 
la financiación y la rentabi-
lidad por proyecto.

Eléctricas y 
renovables, 
dependientes  
de regulación

negocio doméstico español, lo 
que las sitúa entre las más fa-
vorecidas ante reducciones 
tributarias.  

En cuanto al impacto de las 
elecciones en las fusiones 
bancarias, Citi señalaba esta 
semana que los comicios alla-
nan el camino a una fusión de 
BBVA y Sabadell de nuevo, 
ya que sin el PSOE se elimi-
nan los obstáculos. Un Go-
bierno liderado por el PP se 
espera menos intervencionis-
ta. Sin embargo, como apun-
tan otros expertos, cualquier 
eventual oferta tendría que 
ser amistosa. El banco ha pro-
tagonizado esta semana un 
movimiento defensivo ante 
posibles ofertas de compra al 
dar entrada en su accionaria-
do al francés BCPE con una 
participación del 7%.  

“Con la entrada amistosa 
de BPCE, Sabadell ha encon-
trado un caballero blanco que 
podría defender a la entidad 
frente a otra oferta no solicita-
da, reduciendo así su atracti-
vo como valor susceptible de 
protagonizar una operación 
corporativa”, explican en 
Alantra. “No tenemos claro, 
sin embargo, cuáles son las in-
tenciones de BPCE a largo 
plazo respecto a Sabadell, ni si 
con el tiempo podría impulsar 
la creación de un grupo líder 
en banca para pymes en la pe-
nínsula ibérica junto con No-
vo Banco”, añaden. 

En cambio, José Ramón 
Iturriaga, gestor de Abante, 
cree que la entrada de BPCE 
es insuficiente y no descarta 
alguna operación europea 
con Sabadell como objetivo. 

Especulación 
Fuera del Ibex, Berkeley re-
presenta el extremo más es-
peculativo. Su fuerte reacción 
refleja expectativas sobre un 
posible desbloqueo del pro-
yecto de uranio de Salaman-
ca. Un cambio político, por sí 
solo, no resuelve los requisi-
tos técnicos, ambientales y 
administrativos del proyecto. 
Sin embargo, hay inversores 
que se posicionan a la expec-
tativa de que sea más fácil pa-
ra la empresa conseguir sus 
objetivos con otro Gobierno.
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