
Temporada de Resultados 2026: Entre la Resiliencia del Lujo y el Desafío de los Tipos de 

Interés 

La temporada de resultados es, para cualquier inversor, el "momento de la verdad". Es el 

instante en que el marketing de las compañías se aparta para dejar paso a la crudeza de los 

números y, sobre todo, a la visión estratégica de quienes toman las decisiones. En las últimas 

semanas, hemos pasado de las pasarelas de Milán a los centros de mando de Virginia, 

observando cómo las directivas navegan un entorno de tipos de interés aún restrictivos y una 

geopolítica volátil. 

En este artículo, desglosamos la "letra pequeña" de las presentaciones de resultados más 

relevantes del momento. No nos limitaremos a los titulares de ingresos y beneficios; 

bajaremos al detalle de las Conference Calls, donde los CEOs revelan sus cartas para el 

próximo curso. 

¿Qué vamos a analizar? 

En esta entrega, ponemos bajo la lupa un abanico diverso de sectores para entender dónde 

están las oportunidades reales de valor: 

• Moncler (BIT:MONC): El gigante del lujo italiano que parece inmune a la 

desaceleración del consumo gracias a una ejecución impecable. 

• Leidos Holdings (LDOS): Analizamos cómo el brazo tecnológico de la defensa 

estadounidense gestiona los cuellos de botella burocráticos en Washington. 

• Malibu Boats (MBUU): Una lección de supervivencia en el sector discrecional de alto 

valor frente a la presión de la financiación. 

• El foco en la Bolsa Española (BME): Anticipamos lo que está por venir con Meliá 

Hotels (MEL) y Audax Renovables (ADX). Dos compañías en sectores clave (turismo y 

energía) que rinden cuentas ante el mercado. 

Pasen y vean: los datos están sobre la mesa y las directivas ya han hablado. ¿Quiénes están 

ganando la batalla por el margen y quiénes están simplemente capeando el temporal? 

 

BIT:MONC 

Estamos ante una jornada de euforia en la Bolsa de Milán. Tras la presentación de resultados 

del ejercicio 2025 al cierre de ayer, la acción está volando hoy con subidas que superan el 11%, 

situándose cerca de los €56-€58. Si te fijas en los terminales de Bloomberg o Reuters, la 

palabra clave hoy es "aceleración". 

Aquí tienes el desglose financiero de por qué el mercado está comprando con fuerza: 

 

        Los Datos Clave: El "Beat" que esperaba el mercado 

Moncler no solo ha cumplido, sino que ha superado el consenso de los analistas en las 

métricas que más importan en el sector del lujo actual: la resiliencia del margen y el 

momentum de ventas. 



Métrica 
Dato FY 

2025 

Variación vs 

2024 
Observación 

Ingresos 

Totales 
€3.132M +3% (cFX) 

Por encima de los €3.060M 

esperados. 

EBIT (Op. 

Profit) 
€913,4M -0,3% 

Margen sólido del 29,2% en un año 

difícil. 

Beneficio 

Neto 
€626,7M -2% 

Impactado por gastos financieros, 

pero bate estimaciones. 

Dividendo €1,40 +16% est. 
Supera los €1,20 previstos por el 

mercado. 

Caja Neta €1.458M Fuerte 
Balance impecable para futuras 

adquisiciones o reinversión. 

¿Por qué sube hoy la acción? 

El motor principal de la subida no es tanto el dato anual, sino el cuarto trimestre (Q4). 

Mientras otras firmas de lujo sufren en China o EE.UU., Moncler ha reportado una aceleración 

del 7% en las ventas del grupo durante el cierre del año. 

• Asia y América al rescate: Asia creció un 11% en el Q4, demostrando que la marca 

Moncler sigue teniendo un "pricing power" brutal y una deseabilidad intacta. 

• Stone Island despierta: La marca de la "brújula" ha sorprendido con un crecimiento 

del 16% en sus ventas directas (DTC) en el último trimestre, señal de que la integración 

y el reposicionamiento están dando frutos. 

 

          El Mensaje de la Directiva y el CEO 

Remo Ruffini (Chairman y CEO) ha dado una conferencia de resultados con un tono de 

"prudente confianza". El mensaje central ha sido la claridad estratégica en un entorno volátil. 

Novedad Corporativa: El "Fichaje" de Leo Rongone 

Uno de los puntos que más ha gustado a los analistas es el refuerzo de la estructura 

organizativa. Se ha confirmado la llegada de Leo Rongone como nuevo CEO del Grupo en 

abril. Rongone (ex-Bottega Veneta) es visto como un ejecutor de primer nivel que permitirá a 

Ruffini centrarse más en la visión estratégica y creativa. El mercado interpreta esto como una 

profesionalización necesaria para dar el salto al siguiente nivel de ingresos. 

El mensaje para 2026: 



La directiva no ha lanzado campanas al vuelo dada la situación geopolítica, pero ha dejado tres 

pilares claros: 

1. Subida de precios moderada: Se espera un incremento de precios de low-single digit 

(~3%) para 2026, lo que ayudará a proteger los márgenes frente a la inflación de 

costes. 

2. Expansión selectiva: Foco total en aperturas en EE.UU. y Corea, mercados donde ven 

un recorrido de crecimiento superior a la media. 

3. Calidad sobre cantidad: Continuarán reduciendo la exposición al canal wholesale 

(multimarca) para priorizar el control total del cliente a través de sus propias tiendas 

(DTC). 

 

      Opinión del Analista: ¿Qué piensa la "City"? 

La sensación general entre los analistas es de alivio y admiración. En un año donde el sector 

del lujo se ha polarizado (con LVMH o Kering mostrando debilidad en ciertas áreas), Moncler 

demuestra que su modelo de "lujo de nicho funcional" es extremadamente resistente. 

• Puntos Fuertes: El balance es una roca (casi €1.500M en caja). El dividendo de €1,40 es 

una señal de confianza total en la generación de flujo de caja. 

• Riesgos: La exposición a la estacionalidad (invierno) y el efecto divisa (que podría 

restar un 4% a los ingresos en 2026 si el euro se mantiene fuerte). 

Veredicto: Resultados "Clean" (limpios). Moncler ha pasado de ser una empresa de "chaquetas 

caras" a un holding de marcas de estilo de vida con una ejecución operativa que es la envidia 

del sector. La subida de hoy está justificada por el beat en ingresos y la mejora de las 

perspectivas para el inicio de 2026. 

 

NASDAQ:MBUU 

Cambiamos las chaquetas de lujo de Milán por las lanchas de alto rendimiento de Tennessee. 

Analicemos los resultados de Malibu Boats (MBUU) para el segundo trimestre fiscal de 2026 

(cerrado en diciembre de 2025), presentados hace apenas unos días. 

Si con Moncler hablábamos de "aceleración", con Malibu el término técnico sería "navegación 

en aguas agitadas". A diferencia del sector lujo personal, el sector náutico está sufriendo el 

impacto de los tipos de interés y un exceso de inventario en los concesionarios. Sin embargo, 

hay matices que han evitado el naufragio en bolsa. 

Aquí tienes el análisis desde la mesa de operaciones: 

 

        Radiografía Financiera: Aguantando el tirón 

Malibu ha presentado unos números que, aunque muestran una contracción interanual, han 

superado las bajas expectativas del mercado (un "low bar beat"). 



Métrica 
Dato Q2 2026 

(Fiscal) 

Variación vs 

2025 
Observación 

Ventas Netas $188,6M -5,8% 
Supera los $182M previstos por el 

consenso. 

BPA (EPS) 

Adj. 
-$0,02 N/A 

Ligeramente mejor que el -$0,03 

esperado. 

Margen 

EBITDA Adj. 
4,3% Antes 8,4% 

Caída fuerte por 

desapalancamiento operativo. 

Ventas por 

Unidad 
$170.544 +4,1% 

El "mix" de producto caro 

compensa la caída en unidades. 

Volumen 

Unidades 

1.106 

unidades 
-9,5% 

Refleja la debilidad de la demanda 

minorista. 

¿Qué ha salvado a la acción del desastre? 

Pese a reportar pérdidas netas de $2,5M, la acción se ha mantenido estable o con ligeros 

rebotes gracias a un movimiento defensivo agresivo: la directiva ha ampliado el programa de 

recompra de acciones hasta los $70 millones (un 12% de su capitalización). En este trimestre 

ya han recomprado $21M, mandando el mensaje de: "Creemos que nuestra acción está 

barata". 

 

          El Mensaje del CEO: Steve Menneto al timón 

El nuevo CEO, Steve Menneto, ha tenido que lidiar con su primer gran "viento en contra". Su 

discurso en la conferencia de resultados se ha centrado en el control de daños y la innovación. 

• Limpieza de Inventario: Menneto destacó que están gestionando "quirúrgicamente" el 

inventario en los concesionarios. No quieren inundar el mercado de botes que nadie 

compra, prefieren producir menos pero mantener el valor de la marca. 

• MBI Acceptance: Esta es la gran novedad. Han lanzado un programa de financiación 

propia con tipos desde el 3,99%. Es una herramienta de ventas agresiva para combatir 

los altos tipos de interés que alejan al comprador medio. 

• Optimismo en los "Boat Shows": El CEO afirmó que la temporada de ferias (Miami 

International Boat Show) ha empezado con buen pie, con una recepción positiva de los 

nuevos modelos como el Malibu 23 LSV. 

 

           Perspectivas para el próximo curso 



La directiva ha sido honesta: 2026 no será un año de récords, sino de transición. 

1. Guía Prudente: Mantienen que las ventas anuales serán planas o caerán un dígito 

medio (mid-single digits). No ven una recuperación explosiva hasta que los tipos de 

interés bajen de forma clara. 

2. Eficiencia en costes: Están implementando iniciativas de abastecimiento centralizado 

para ahorrar costes, esperando que el margen EBITDA anual se sitúe entre el 8% y el 

9%. 

3. Factor Aranceles: Han advertido que los nuevos aranceles podrían impactar entre un 

1,5% y 3% en sus costes de ventas, algo que el mercado ya está empezando a 

descontar. 

 

      El Veredicto de los Analistas 

La comunidad financiera tiene a Malibu en "Hold" (Mantener). 

• Lo bueno: La empresa no tiene prácticamente deuda y genera flujo de caja libre 

($8,4M este trimestre). Es un superviviente nato. 

• Lo malo: El sector discrecional de "juguetes caros" es el primero en sufrir en una 

desaceleración. Hasta que el inventario acumulado de modelos 2024 y 2025 no 

desaparezca de las tiendas, los márgenes seguirán bajo presión. 

Resumen bursátil: Malibu no está volando como Moncler porque su sector está en la parte 

baja del ciclo. Sin embargo, el mercado valora que la directiva esté usando la caja para 

recomprar acciones y que las ventas por unidad sigan subiendo. Es una apuesta de "valor" 

esperando a que el ciclo económico gire a su favor. 

 

 

 

Comparación entre Malibu Boats y su máximo Competidor 

Comparar Malibu Boats (MBUU) con su archirrival MasterCraft Boat Holdings (MCFT) es el 

"clásico" del sector náutico. Como analista, te diría que estamos viendo dos estrategias 

diametralmente opuestas para navegar la misma tormenta de tipos de interés altos. 

Si Malibu está jugando al "ajuste fino" y la defensa, MasterCraft acaba de lanzar una bomba 

estratégica que ha cambiado el tablero. Aquí tienes el cara a cara tras sus resultados del Q2 

2026 (presentados este febrero). 

 

      Comparativa de Resultados: Q2 2026 

Mientras Malibu reporta caídas en ventas, MasterCraft ha sorprendido con un crecimiento de 

doble dígito, aunque sus escalas de ingresos siguen siendo muy distintas. 



Métrica (Q2 

2026) 

Malibu Boats 

(MBUU) 
MasterCraft (MCFT) Ganador del Round 

Ventas Netas 
$188,6M (-5,8% 

YoY) 
$71,8M (+13,2% YoY) 

MCFT (en 

crecimiento) 

Margen Bruto 13,3% (cayendo) 
21,6% (subiendo +440 

bps) 
MCFT (eficiencia) 

EBITDA Adj. 
$8,0M (4,3% 

margen) 

$7,5M (10,4% 

margen) 

MCFT 

(rentabilidad) 

BPA (EPS) Adj. -$0,02 $0,29 
MCFT (beneficio 

neto) 

Caja Neta / 

Deuda 
Casi sin deuda Sin deuda 

Empate (solidez 

total) 

El "Elefante en la Habitación": La Fusión de MasterCraft 

La gran noticia que ha eclipsado los números trimestrales es que MasterCraft ha anunciado su 

fusión con Marine Products Corporation (MPX). 

• Valor de la operación: ~$232 millones. 

• El objetivo: Al unirse con MPX (dueños de marcas como Robalo y Chaparral), 

MasterCraft busca lo que Malibu ya tiene: diversificación. Malibu ya poseía Cobalt 

(lujo) y marcas de pesca, mientras MasterCraft estaba muy concentrada en el nicho de 

wakeboard. Con esta fusión, MCFT escala posiciones para competir de tú a tú en todos 

los segmentos. 

 

      Estrategias de Dirección: ¿Recompra o Expansión? 

Malibu (MBUU): "Confianza en el valor interno" 

La directiva de Malibu, con Steve Menneto a la cabeza, cree que el mercado está castigando 

injustamente su acción. Su respuesta ha sido agresiva en la recompra de acciones ($70M 

autorizados). 

• Su tesis: "Somos los más grandes por volumen, tenemos la mejor tecnología (Surf 

Gate) y cuando el ciclo gire, nuestra escala nos hará volar". Están usando su caja para 

comprar sus propias baratas en lugar de salir de compras. 

MasterCraft (MCFT): "Ofensiva por escala" 

El CEO de MasterCraft ha sido más audaz. Al ver que el mercado de botes de esquí/wake está 

saturado, ha decidido que la mejor defensa es un buen ataque. 



• Su tesis: "No podemos depender solo de un tipo de cliente". La fusión con MPX les da 

acceso a una red de concesionarios más amplia y a segmentos de pesca y recreo 

familiar que son más resilientes a las modas. 

 

      Análisis Bursátil: ¿Cuál es mejor apuesta hoy? 

Desde un punto de vista de inversión, la situación es fascinante: 

1. Por Valoración: Malibu cotiza a múltiplos históricamente bajos. Es una apuesta de 

"reversión a la media". Si crees que el sector náutico ha tocado fondo, MBUU tiene 

más "torque" para subir por su tamaño. 

2. Por Momentum: MasterCraft tiene el favor de los analistas ahora mismo. Han subido 

su guidance (previsiones) para 2026, esperando ganar entre $1.45 y $1.60 por acción. 

Eso es mucha visibilidad en un mercado incierto. 

3. El Riesgo de Ejecución: MasterCraft ahora tiene que integrar una empresa casi tan 

grande como ella (fusión con MPX). Las fusiones son difíciles y pueden distraer a la 

gerencia. Malibu, en cambio, tiene una estructura ya integrada y "limpia". 

 

Conclusión del Analista: Si buscas estabilidad y diversificación consolidada, Malibu es el 

gigante que espera su momento. Si buscas crecimiento y una historia de transformación 

(M&A), MasterCraft es el nombre de moda en este trimestre. 

 

NYSE:LDOS 

Cambiamos ahora el sector del lujo y la náutica por el de la defensa, inteligencia y tecnología 

gubernamental. Analizar a Leidos Holdings (LDOS) tras sus resultados del cierre de 2025 

(presentados el pasado 17 de febrero) es un ejercicio fascinante de "luces y sombras" 

contables. 

A diferencia de Moncler, donde todo fue aceleración, Leidos ha presentado lo que en el argot 

financiero llamamos un "Mixed Bag" (resultados mixtos). Esto ha provocado que, a pesar de 

ganar más dinero del esperado, la acción haya experimentado volatilidad y ligeras caídas (en 

torno al -3% al -7% en las sesiones posteriores) debido a la debilidad en los ingresos. 

Aquí tienes el desglose detallado: 

 

        Los Datos Financieros: Rentabilidad vs. Crecimiento 

Leidos ha demostrado ser una máquina de generar beneficios, pero ha tenido problemas para 

facturar todo lo que proyectaba debido a factores externos (principalmente el reciente parón 

parcial del gobierno de EE.UU.). 



Métrica 
Dato Q4 

2025 

Variación 

YoY 
Observación 

Ingresos 

(Revenue) 
$4.210M -3,6% 

Miss: Por debajo de los $4.310M 

esperados. 

BPA (EPS) Adj. $2,76 +16,5% 
Beat: Pulveriza los $2,60 que 

esperaba Wall Street. 

EBITDA Adj. 

Margin 
14,1% +120 bps 

Mejora de márgenes impresionante 

por eficiencia. 

Book-to-Bill 1,3x Sólido 
Han entrado más pedidos de los 

que han ejecutado. 

Free Cash Flow 
$1.630M 

(FY) 
+26% 

Récord histórico de generación de 

caja. 

¿Por qué la acción no sube como la de Moncler? 

El mercado es implacable con el crecimiento. Aunque Leidos ganó más por cada acción (EPS 

beat), los ingresos cayeron. La empresa explicó que unos $7.000 millones en contratos se 

"deslizaron" o retrasaron debido a la incertidumbre burocrática en Washington. Los inversores 

temen que, si el cliente (el Gobierno) no adjudica contratos a tiempo, el crecimiento futuro se 

vea comprometido. 

 

          La Conferencia de Resultados: El Plan "NorthStar 2030" 

El CEO, Tom Bell, no se mostró preocupado por el bache de ingresos y lanzó un mensaje de 

transformación profunda. Sus puntos clave fueron: 

• Reorganización Total: Leidos ha pasado de una estructura compleja a cinco nuevos 

segmentos enfocados: Defensa, Seguridad Nacional, Inteligencia, Modernización 

Digital y Salud. Quieren dejar de ser "una empresa de servicios IT" para ser "una 

empresa de tecnología de defensa". 

• Inversión Masiva (CapEx): Bell anunció que triplicarán la inversión en capital en 2026 

($350M). Esto se destinará a ampliar laboratorios clasificados y capacidad de 

producción para proyectos de alta prioridad nacional (hipersónicos, IA defensiva). 

• Adquisiciones: Confirmaron la compra de ENTRUST Solutions Group por $2.400M, una 

apuesta clara por el sector de infraestructuras críticas y energía. 

 

           El Mensaje para 2026 (Guidance) 



La directiva ha lanzado una hoja de ruta que pide paciencia al inversor en el corto plazo para 

recoger beneficios en el largo: 

1. Ingresos 2026: Proyectan entre $17.500M y $17.900M (crecimiento del 2-4%). Es una 

guía conservadora que decepcionó un poco a los analistas que esperaban más 

agresividad. 

2. Aceleración en la segunda mitad: El mensaje es que el primer semestre de 2026 será 

plano, pero que terminarán el año con crecimientos de doble dígito a medida que se 

desbloqueen los contratos retrasados. 

3. Retorno al accionista: Mantienen el dividendo ($0,43 trimestral) pero han avisado 

que, debido a la compra de ENTRUST y el aumento de inversión (CapEx), las recompras 

de acciones podrían pausarse temporalmente. 

 

      La Visión de los Analistas 

El sentimiento es de "Compra Moderada". La mayoría de los analistas de firmas como UBS o 

JPMorgan han mantenido sus precios objetivo en el rango de $205 - $220. 

• Lo que gusta: El margen EBITDA del 14,1% es el mejor de su clase. Leidos está 

aprendiendo a ser mucho más rentable con menos volumen. 

• Lo que preocupa: La dependencia de los presupuestos de defensa en un año electoral 

y la capacidad de absorber una compra tan grande como ENTRUST mientras se 

reorganiza internamente. 

Resumen para tu cartera: Si Moncler es una apuesta de "momentum" y consumo, Leidos es 

una apuesta de "valor y defensa". La caída actual puede ser vista como un punto de entrada 

atractivo para quien crea en la digitalización militar de EE.UU., siempre que tenga la paciencia 

de esperar a que el "atasco" de contratos de Washington se resuelva. 

 

BME:MEL 

¡Vaya cierre de temporada para la bolsa española! Me pongo manos a la obra con Meliá 

Hotels International (BME:MEL). Si con Moncler hablábamos de lujo textil, con Meliá estamos 

ante el "lujo vacacional" que está sosteniendo los márgenes de la compañía en un entorno de 

tipos altos. 

La presentación de resultados de 2025 (presentada este 25 de febrero) ha sido el catalizador 

que el mercado esperaba para romper resistencias técnicas. La acción se ha disparado con 

subidas superiores al 7%, acercándose a la cota de los €8,50, niveles que no veíamos con 

solidez desde antes de la pandemia. 

Aquí tienes el análisis financiero detallado: 

 

        Los Números: Un Balance que vuelve a "Brillar" 



Meliá no solo ha batido récords de ocupación y precio, sino que ha cumplido su promesa 

sagrada: desapalancar el balance. 

Métrica 
Dato FY 

2025 

Variación vs 

2024 
Observación 

Ingresos Totales €2.077,5M +4,1% 
Superando la barrera de los 

€2.000M con solidez. 

EBITDA (sin 

plusvalías) 
€544,7M +3,6% 

Cumple el objetivo de situarse 

sobre los €540M. 

Beneficio Neto €200,2M +23,6% 
Cifra récord que pulveriza las 

estimaciones. 

RevPAR (Ingreso 

por hab.) 
+5,4% Ascendente 

Impulsado por el precio (+4,9%) 

más que por volumen. 

Deuda Neta / 

EBITDA 
< 2,2x Mejora clave 

Objetivo cumplido de volver a 

ratios pre-COVID. 

¿Por qué está volando la acción? 

El mercado está comprando dos cosas: rentabilidad y visibilidad. 

1. La "limpieza" de la deuda: Haber bajado el ratio de deuda por debajo de 2,2 veces 

(situando la deuda neta financiera en €778M) quita un peso enorme a la valoración de 

la compañía. Ya no es una empresa "en riesgo por tipos de interés". 

2. El poder de fijación de precios: Meliá ha demostrado que puede subir tarifas sin 

perder clientes. El cliente "Premium" es menos sensible a la inflación, y Meliá ha 

volcado su cartera hacia ese segmento. 

 

          El Mensaje de Gabriel Escarrer (CEO) 

En la conference call, Escarrer se mostró más optimista que de costumbre, utilizando un tono 

de "victoria estratégica". 

• El modelo "Asset-Light": El mensaje de la directiva es claro: "No queremos ser dueños 

de todos los ladrillos, sino los mejores gestores". De los 51 hoteles firmados en 2025, 

la inmensa mayoría son contratos de gestión. Esto permite crecer rápido sin 

endeudarse. 

• Apuesta por el Lujo: El 63% de su cartera ya es del segmento Luxury/Premium. 

Escarrer subrayó que estos hoteles tienen márgenes mucho más altos y una demanda 

más estable. 



• MeliáRewards: El programa de fidelidad ya roza los 19 millones de miembros, lo que 

les permite vender directamente (evitando comisiones de Booking o Expedia) el 86% 

de sus reservas. 

 

           Perspectivas para 2026: ¿Qué nos espera? 

La directiva lanzó un mensaje de "continuidad alcista" que ha tranquilizado a los inversores 

más cautos: 

1. Reservas "On-the-books": Para este próximo curso, las reservas ya confirmadas son 

un 11% superiores a las del año pasado por estas fechas. 

2. Expansión agresiva: Tienen previsto abrir al menos 30 hoteles en 2026, con el foco 

puesto en el Sudeste Asiático y el Caribe. 

3. Verano récord: Prevén un verano con crecimientos de doble dígito gracias a la 

recuperación total del mercado asiático y la fortaleza del cliente estadounidense en 

España. 

 

      El Veredicto de los Analistas 

La comunidad financiera ha recibido estos resultados con aplausos (y subidas de precio 

objetivo). 

• Puntos Fuertes: La eficiencia operativa. Han logrado que cada euro de ingreso genere 

más beneficio neto gracias a la reducción de gastos financieros (un 40% menos de 

coste por intereses bancarios). 

• Riesgos: La posible ralentización del consumo discrecional en Europa, aunque el 

enfoque hacia el lujo parece blindarlos parcialmente. 

Resumen para tu artículo: Meliá ha pasado de ser una empresa en "modo supervivencia" a 

una máquina de generación de caja. Si Moncler es el lujo en el armario, Meliá se está 

consolidando como el lujo en el calendario de vacaciones del inversor. Los analistas ahora 

miran hacia los €9,00 - €9,50 como siguiente objetivo técnico. 

 

BME:ADX 

Aquí tienes el desglose detallado de Audax Renovables (BME:ADX) tras el cierre de su ejercicio 

fiscal 2025. Diría que estos resultados confirman que la compañía ha pasado de una fase de 

"supervivencia y reestructuración" a una de "generación de valor y rentabilidad". 

 

        1. Resumen Financiero: El triunfo del Margen sobre el Volumen 

En 2025, Audax ha priorizado la calidad de sus clientes sobre la cantidad, lo que se refleja en 

una mejora drástica de la rentabilidad a pesar de la caída de los precios energéticos globales. 



• EBITDA Récord: Ha alcanzado los €115,6 millones (un aumento del 3,5% respecto a 

2024). Es el tercer año consecutivo que la empresa supera la barrera de los 100 

millones, consolidando su modelo de negocio. 

• Margen Bruto: Se ha situado en los €212 millones, demostrando que su estrategia de 

integración vertical (generar su propia energía para vendérsela a sus clientes) está 

blindando a la empresa contra la volatilidad de los precios del pool. 

• Resultado Neto: El beneficio neto se ha estabilizado en los €43,5 millones. Aunque 

parece plano respecto al año anterior, es un dato muy positivo considerando que han 

tenido que absorber mayores costes de amortización por la puesta en marcha de 

nuevos parques. 

• Fortaleza del Balance: La deuda financiera neta se mantiene controlada en torno a los 

€250 millones, situando el ratio Deuda/EBITDA en 2,2x. Este es un punto de inflexión: 

Audax ya no es una empresa "asfixiada" por la deuda. 

 

          2. "Conference Call": Lo más significativo 

En la llamada con analistas, el equipo directivo, encabezado por José Elías, lanzó varios 

mensajes que han gustado mucho al mercado: 

• Autofinanciación: Audax ha dejado de depender de la banca para crecer. La directiva 

destacó que toda la inversión en nuevas plantas solares y eólicas durante 2025 se ha 

pagado con el flujo de caja operativo. 

• El "Mix" Energético: Explicaron que su objetivo es llegar a un equilibrio 50/50 entre 

energía generada por ellos y energía comprada a terceros para comercializar. Esto les 

permite ser "inmunes" tanto si los precios de la luz suben como si bajan. 

• Eficiencia en costes: Se habló mucho de la reducción del 7% en los costes operativos 

(OpEx), gracias a la digitalización de la plataforma de comercialización en Europa 

(especialmente en Hungría y Holanda). 

 

           3. Estimaciones y Futuro Cercano 

Lo que dice la Empresa (Guidance): 

Audax ha presentado su hoja de ruta hasta 2030 con objetivos muy agresivos pero que el 

mercado empieza a creerse: 

1. EBITDA 2026: Esperan cerrar el próximo año en el rango de los €125-€130 millones. 

2. Dividendo: Se ha dejado la puerta abierta a un incremento de la retribución al 

accionista, dado que el "payout" actual es muy conservador y la caja sobra. 

3. Expansión: Foco total en el norte de Europa y en la hibridación (poner baterías en sus 

parques solares para vender luz cuando es más cara). 

Lo que dicen los Analistas: 

El consenso de mercado ha virado de "Neutral" a "Compra" en los últimos meses. 



• Precio Objetivo: El consenso sitúa la acción en un precio objetivo medio de €2,30 - 

€2,50 para los próximos 12 meses (lo que implica un potencial alcista de más del 20% 

desde niveles actuales). 

• Visión técnica: Los analistas valoran que Audax ya no es una "penny stock" volátil. La 

entrada de inversores institucionales en el último trimestre sugiere que la acción está 

ganando madurez y estabilidad. 

 

      Veredicto Final para tu artículo: 

"Audax ha dejado de ser una promesa para convertirse en una realidad industrial. El mercado 

ya no la valora solo por sus molinos de viento, sino por su capacidad de generar caja de forma 

recurrente. Si logran cumplir el primer hito de su plan 2030 este año, la acción tiene vía libre 

para buscar sus máximos históricos." 

 

        Comparativa de Resultados - Temporada Feb 2026 

Característica 
Moncler 

(BIT:MONC) 

Meliá Hotels 

(BME:MEL) 

Audax 

Renovables 

(BME:ADX) 

Malibu Boats 

(MBUU) 

Leidos 

Holdings 

(LDOS) 

Resultado 

Operativo 

€913,4M 

(EBIT) - 

Margen del 

29,2% 

€544,7M 

(EBITDA) - 

Cumpliendo 

objetivos 

€115,6M 

(EBITDA) - Récord 

histórico 

$8,0M (Adj. 

EBITDA) - 

Margen del 

4,3% 

14,1% 

(Margin 

EBITDA) - 

Máximo nivel 

Reacción de 

la Acción 
           +11% 

(Euforia) 

      +7% (Muy 

positiva) 

↗️ +2,5% 

(Constructiva) 

↔️ Estable / 

+1% (Alivio) 
      -5% a -7% 

(Decepción) 

¿Por qué la 

diferencia? 

Aceleración: 

Batió 

expectativas 

en Q4 

gracias a 

Asia y Stone 

Island. El 

mercado 

premia su 

crecimiento 

"imparable". 

Saneamiento: 

El mercado 

celebra la 

bajada de 

deuda (<2,2x) 

y el beneficio 

récord. Ha 

dejado de ser 

una empresa 

"en riesgo". 

Consolidación: Se 

valora el 

crecimiento sin 

deuda 

(autofinanciación) 

y la visibilidad de 

su plan 

estratégico a 

2030. 

Bajas 

expectativas: 

Superó lo que 

se temía (que 

fuera peor). La 

recompra de 

acciones de 

$70M actuó 

como "suelo". 

"Revenue 

Miss": 

Aunque ganó 

más dinero 

por acción, 

vendió menos 

de lo previsto 

por retrasos 

en contratos. 

El mercado 

castiga la falta 

de volumen. 

 

      Notas del Analista para tu artículo: 



1. El "Rey" del Margen: Moncler sigue en otra liga. Lograr un 29% de margen EBIT en un 

entorno de inflación es lo que justifica su subida de doble dígito. 

2. La "Sorpresa" de Deuda: Meliá es la que más ha cambiado su perfil de riesgo. El 

inversor ya no la ve como una empresa hotelera sufridora, sino como un gestor de 

activos premium muy rentable. 

3. El "Castigo" de Leidos: Es el ejemplo perfecto de que en bolsa no basta con ganar 

dinero de forma eficiente; si no creces en ventas (Revenue), los analistas huyen hacia 

valores con más "momentum". 

 

      Conclusión: El mercado premia la claridad, no solo el volumen 

Si algo nos ha enseñado esta tanda de resultados es que no todas las empresas están 

navegando el mismo mar. Mientras gigantes como Moncler demuestran que el lujo resiliente 

sigue teniendo un motor de crecimiento propio, otras como Malibu Boats o Leidos nos 

recuerdan que la dependencia de los tipos de interés y los presupuestos estatales exige una 

gestión quirúrgica de los costes y una comunicación transparente con el accionista. 

La gran lección de estas conference calls es la "selección de valores" (stock picking). En un 

entorno donde el capital ya no es barato, el mercado ha dejado de premiar las promesas para 

empezar a venerar la generación de caja y la defensa de los márgenes. 

Resiliencia Española: Tanto Meliá como Audax han demostrado que las empresas nacionales 

están haciendo los deberes en cuanto a control de balance, algo que los fondos 

internacionales están empezando a premiar. 

 

 

Nota del Analista: En mercados volátiles, la diferencia entre un "ganador" y un "perdedor" no 

está en el sector, sino en la capacidad de la directiva para pivotar cuando el viento cambia. 

Seguiremos vigilando de cerca cada movimiento en la bitácora de resultados. 

 


