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2025, un año “excepcional” para los mer-
cados a pesar de la incertidumbre geopo-
lítica
• La Fundación de Estudios Bursátiles y Financieros (FEBF) ha or-
ganizado la Jornada ‘Perspectivas macroeconómicas y de mer-
cados para 2026’ junto con atl Capital.

• La bajada de tipos de interés ha favorecido el movimiento de 
los mercados, lo que refleja el “excelente estado de salud” de la 
economía global.

• Europa se ha beneficiado de las medidas de protección fiscal y 
del objetivo del 2% de inflación del BCE, lo que en el futuro próxi-
mo puede tener “un efecto multiplicador de la inversión”.

• El clima convulso ha ofrecido oportunidades interesantes 
como la consolidación del euro y de otras monedas alternativas 
al dólar

Valencia, 19 de noviembre de 2025. Los mercados han sobrevi-
vido a la incertidumbre geopolítica que ha marcado el año 2025, 
e incluso han encontrado oportunidades de crecimiento en un 
contexto de volatilidad. Una tendencia positiva que previsible-
mente se mantendrá a lo largo de 2026, especialmente en Euro-
pa, donde las medidas de protección fiscal pueden suponer un 
impulso de los mercados. 

Estas han sido las conclusiones de la jornada ‘Perspectivas ma-
croeconómicas y de mercados para 2026’, que ha organizado 
la Fundación de Estudios Bursátiles y Financieros (FEBF) de la 
mano de atl Capital. En el encuentro, se ha hecho un repaso por 
los principales hitos que han marcado la economía del año 2025 
en el entorno global, especialmente en el mercado europeo y es-
tadounidense.

La directora general de la FEBF, Isabel Giménez, ha recordado 
que los mercados han ofrecido oportunidades interesantes en 
2025 en renta fija y variable, si bien las carteras en USA se han 
visto afectadas por la caída del dólar y la institucionalización de 
las stable coins. La política arancelaria de Estados Unidos “ha 
supuesto una desaceleración en el proceso de globalización”, 
junto con las denominadas grandes guerras en Ukrania y Gaza 
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que han contribuido al clima de inestabilidad.

Aun así, Isabel Giménez ha considerado que este contexto volátil, 
a priori adverso para los mercados, ha permitido oportunidades 
con valores más asequibles en Europa, destacando la bolsa espa-
ñola, y en divisas, con otras monedas alternativas al billete verde. 
En este sentido se ha pronunciado también José Manuel García, 
socio director de grandes patrimonios de atl capital SGIIC, quien 
ha definido 2025 como un año “excepcional”, especialmente de 
los mercados europeos. Así, ha defendido que las medidas de pro-
tección fiscal en las que está trabajando la Unión Europea “tendrán 
un efecto multiplicador sobre la inversión”.

Además, también ha puesto en valor el “excelente” papel de los 
bancos centrales, que han llevado la inflación al 2% en Europa y al 
3% en Estados Unidos. Así, García ha indicado que el objetivo de 
inflación del 2% del Banco Central Europeo se ha manifestado en 
una vertiginosa bajada de tipos, que ha incentivado el movimiento 
en los mercados y reflejado la buena salud de la economía a nivel 
global. 

Renta fija: no es recomendable asumir riesgos de duración

Por su parte, Félix López, socio director de atl Capital SGIIC, ha 
hecho un análisis de las tendencias y principales riesgos de los 
mercados para 2026. En el caso de la renta fija, ha indicado que 
Europa no tiene expectativas de cambiar los tipos de interés, por 
lo que habrá una tendencia continuista con lo que ha sido el año 
2025. En contraste, en USA, con el cambio en la presidencia de la 
Fed, es previsible que los tipos de interés sigan bajando, impulsa-
dos por Trump. 

“Las curvas de los tipos de interés no tienen mucha pendiente, 
así que la diferencia en rentabilidad entre invertir a dos años o 
cinco años es mínima, asumiendo más riesgo de duración en los 
tramos largos”, ha señalado López. Ahora bien, a pesar del buen 
comportamiento de los mercados en este último ejercicio, tam-
bién ha señalado que el escenario cambiante actual desaconseja 
las inversiones en renta fija en los tramos de más largo plazo. “No 
compensa asumir mucho riesgo de duración en las carteras en el 
momento actual en ningún caso”, ha considerado.  

Con todo, Félix López ha valorado positivamente la situación de la 
renta fija durante los últimos 10 y 15 años, aunque ha advertido de 
varios riesgos en el corto plazo. Por un lado, la sostenibilidad de la 
deuda americana, basada en cómo se financia el tesoro america-
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no, con numerosas emisiones a muy corto plazo.

Y en el horizonte europeo, la principal preocupación es la inesta-
bilidad del estado del bienestar en Francia, que siempre ha sido el 
máximo representante de este modelo y empieza a mostrar sín-
tomas de serio desgaste, lo que podría acabar en políticas para 
amainar el gasto público. Una situación que, de producirse, tiene 
posibilidades de ser “contagiosa” para otros estados del bienes-
tar europeos.

Renta variable: euforia al calor de un mercado estable

Por lo que respecta a la venta variable, Félix López ha indicado 
que ha habido un récord de beneficio para las compañías, lo que 
nuevamente demuestra el buen aguante de la economía durante 
el año 2025. “Hay crecimiento y las bolsas dan rentabilidad. La 
renta variable ha sido muy potente este año”, ha señalado. “Cuan-
do las empresas se pueden financiar con tipos bajos, la econo-
mía suele ir bien”.

En cuanto a los mercados estadounidenses, Jose Manuel García 
ha mostrado como sus valoraciones son más exigentes, con PER 
por encima de medias históricas, y aunque el beneficio por ac-
ción de las compañías americanas ha subido considerablemente, 
su crecimiento ha estado demasiado concentrado en una decena 
de valores tecnológicos con elevada incertidumbre en sus valo-
raciones. 

Por su parte, en los mercados europeos se ha mantenido en be-
neficio por acción, pero se espera que las medidas de impulso 
fiscal sean un catalizador positivo de cara a 2026. 

Igualmente, Felix López ha señalado algunos de los posibles ries-
gos de la renta variable, que en este caso es un exceso de con-
fianza por parte de los inversores, especialmente los minoristas, 
que tienden a invertir cuando el mercado está estable y vender 
cuando se producen bajadas. 

Por último, Félix López también ha incidido en el crecimiento de 
los activos privados, como los fondos de inversión, lo que está 
contribuyendo a la disminución del número de las empresas co-
tizadas.

A modo de conclusión, los socios directores de atl capital han 
hablado de continuidad en el crecimiento, inflación controlada, 
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oportunidad en el carry dentro de los mercados de renta fija y ele-
vada volatilidad.

Fusión con Abante.

Abante y atl Capital han alcanzado un acuerdo de integración que 
marca un nuevo hito en el sector financiero español. Esta opera-
ción supone la unión de dos firmas líderes e independientes que 
comparten un origen común en AB Asesores, una cultura empre-
sarial alineada y más de dos décadas de trayectoria convergente 
en el asesoramiento financiero. La integración, que se desarrollará 
de forma progresiva a lo largo de los próximos dos años, refuerza 
el liderazgo del grupo y amplía su capacidad de crecimiento. A cie-
rre de junio, los activos gestionados por ambas entidades superan 
los 11.000 millones de euros, una cifra que, junto con el patrimonio 
asesorado, se sitúa por encima de los 16.000 millones. El grupo 
cuenta con más de 17.000 clientes y un equipo de más de 400 
profesionales, de los cuales 200 están dedicados directamente 
al asesoramiento a inversores. La mayoría de los socios ejecuti-
vos de atl Capital se integrarán en la estructura de partnership de 
Abante. De igual manera, todo el grupo de personas con confor-
man el equipo de atl Capital se integrará en la nueva compañía.

USD Comunidad Valenciana 

Una de las consecuencias de la caída del dólar es el efecto ne-
gativo que está teniendo sobre las empresas de la Comunidad 
Valenciana. Llueve sobre mojado en este aspecto, ya que la im-
posición de las tarifas arancelarias a lo largo de este año 2025 
ya ha perjudicado al conjunto de empresas exportadoras. Aunque 
podemos estimar caídas en las ventas superiore al 20% para el 
ejercicio 2025, creemos que el efecto será limitado en el tiempo y 
en volumen, ya que el total de exportaciones a Estados Unidos se 
limita en términos generales al 10%, siendo nuestro principal socio 
comercial la Unión Europea, con más de un 60%. En todo caso, 
pensamos que el dólar debería permanecer más o menos estable 
en torno a estos niveles.
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CICLO DE CONFERENCIAS DERECHO CON-
CURSAL 
“Venta de la Unidad Productiva”
Fundación de Estudios Bursátiles y Finan-
cieros, Valencia, 27 de noviembre de 2025.

• La Venta de la Unidad Productiva bien instrumentada permite sal-
var la empresa en un procedimiento concursal.
• El objetivo último de un procedimiento concursal es limitar los 
daños y salvaguardar la viabilidad empresarial por encima de los 
intereses del deudor.
• La disparidad de criterios e intereses entre los agentes intervi-
nientes aumenta los costes y dilata, innecesariamente, los pro-
cedimientos concursales. Los criterios establecidos y los docu-
mentos expedidos desde la Administración de Justicia deberían 
prevalecer ante potenciales disensiones.

Valencia, 27 de septiembre de 2025.- Dentro de las actividades pro-
gramadas por el 35 Aniversario de la Fundación de Estudios Bur-
sátiles y Financieros (FEBF) se ha organizado el Ciclo de Conferen-
cias de Derecho Concursal, con el objetivo de reflexionar sobre la 
normativa del concurso de acreedores, intervenir y asesorar ante 
situaciones de insolvencia, favoreciendo que los deudores puedan 
hacer frente a sus obligaciones. En la sexta sesión se contó con 
la participación del Magistrado-Juez Francisco Gil Monzó del Juz-
gado de lo Mercantil nº 4 de Valencia, con una conferencia bajo el 
título “Venta de la Unidad Productiva” y asistencia de miembros 
del Consejo General de Socios de la Fundación como Andersen, 
Alentta, Arastivar, Asesoría Jurídica Pascual de Miguel, I-Ley, Mira-
baud, Powerauctions, RSM Spain y SUE Abogados y Economistas.

Isabel Giménez, directora general de la FEBF, realizó la apertura de 
la sesión haciendo hincapié en la importancia de realizar foros de 
encuentro jurídico-económicos donde compartir conocimientos e 
intercambiar opiniones. En relación a esta sesión, señaló que “la 
venta de la unidad productiva concursal se ha posicionado con 
fuerza como alternativa a tener en cuenta para todas aquellas em-
presas que pasan por un momento financiero complicado y quie-
ren superar el proceso concursal”.

A continuación, Beatriz Carbonell, socia directora de SUE Abo-
gados y Economistas y moderadora de la sesión comenzó felici-
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tando a la Fundación por su 35 Aniversario, y agradeció tener la 
oportunidad de participar en el Ciclo de Conferencias de Derecho 
Concursal.

Francisco Gil Monzó, Magistrado juez del Juzgado de lo Mercantil 
nº 4 de Valencia, comenzó su intervención hablando sobre la ven-
taja que supone lanueva figura del prepack concursal introducido 
por la Ley 16/2022, “que permite buscar compradores antes de 
que el concurso se declare, y que, además, permite agilizar el pro-
ceso y proteger el valor de la empresa”. 

Asimismo, indicó que “con esta reforma también se simplifica la 
aprobación judicial de las ventas, al tiempo que aumenta la trans-
parencia procedimental. Adicionalmente, regula el proceso de la 
venta de la unidad productiva a lo largo de las diferentes fases 
del concurso, incluyendo la fase de liquidación, y permite que se 
incluyan en los planes de reestructuración como salvaguarda del 
proceso”.

Además de ello, comentó que en con esta nueva legislación “se es-
tablece un procedimiento especial en el contexto de las microem-
presas, donde al transferir un negocio operativo (activos, contra-
tos, empleados) a un nuevo propietario, se le exime de las deudas 
de la fase anterior, y se pueden usar diferentes procedimientos 
alternativos: la venta directa o bien la subasta”.

En cuanto a las posibles desventajas, el Magistrado Gil indicó que 
“existe una extrema complejidad en la negociación, pese a los pro-
cedimientos facilitadores establecidos en el seno de la Ley, para 
la subrogación de contratos laborales, así como un posible riesgo 
de incumplimiento por parte del comprador, que generaría nuevos 
problemas legales”.

Añadió que “un Plan de Reestructuración no excluye necesaria-
mente la venta de una Unidad Productiva, de hecho, puede incluir-
se como medida para sanear la empresa, ya que vender una uni-
dad productiva es una opción si el objetivo es salvar la empresa, 
siempre y cuando no sea una forma de fraude legal”

El Magistrado Gil continuó reflexionando como “el objetivo primor-
dial de un procedimiento concursal es salvaguardar la viabilidad 
empresarial, por encima de los intereses del deudor. Y en este con-
texto, si dividimos las unidades productivas por centros de traba-
jo, se puede realizar el plan de Reestructuración pivotando sobre 
aquellas que sean viables. y liquidando las que no lo fueran previa-
mente para hacer frente a las deudas”
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Por último, indicó que “es fundamental poner de manifiesto argu-
mentos sólidos en los supuestos en los que se articulen Recursos 
de Reposición frente al Auto de Adjudicación de la Unidad Produc-
tiva, otorgará garantías a las partes intervinientes a lo largo del 
proceso, y aumentar la seguridad jurídica”.

Sonia Gimeno Gil socia directora de SUE ABOGADOS SLP con-
cluyó que, tras la nueva regulación, son numerosas las ventas de 
unidades productivas que se están llevando a cabo siempre que 
se trabajen previamente a la solicitud, y que el procedimiento sea 
coordinado con rapidez por parte del Juzgado y el Administrador 
Concursal. 

En cuanto a intervinientes discordantes en los procedimientos con-
cursales, los asistentes citaron casos paradigmáticos en los que 
no ha habido unicidad de criterio entre las administraciones públi-
cas (por ejemplo, entre la Administración de Justicia y la Tesorería 
de la Seguridad Social) o entre las fuerzas sociales (trabajadores 
y representantes sindicales), dilatando los procesos concursales 
y aumentando los costes y el alcance de los damnificados. En al-
gunos casos, además, estas discrepancias han abocado a las em-
presas a la quiebra, en lugar de conseguir su viabilidad. En este 
contexto, los criterios establecidos y las resoluciones Judiciales 
deberían prevalecer ante posibles disensiones.

Isabel Giménez señaló que “estos encuentros permiten el aprendi-
zaje a partir de casos prácticos, y la actualización entre profesiona-
les financieros, jurídicos y Administración de Justicia, ofreciendo 
testimonios de primer nivel que pueden mejorar la competitividad 
de pymes y empresas familiares”.

En 2025, la FEBF ha celebrado su 35 Aniversario con un balance 
plurianual de más de 60.000 asistentes a sus actividades formati-
vas, 1.500 alumnos de posgrado y 33 publicaciones jurídico-finan-
cieras.

Dentro de sus actividades destaca el Máster de Asesoría Jurídi-
ca de Empresas, que incluye un área de derecho concursal (con 
veinticinco ediciones en su haber, en colaboración con la Univer-
sidad CEU-UCH, y los principales despachos jurídicos presentes 
en la Comunidad Valenciana), el Observatorio M&A o la Jornada 
Legaltech.
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