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Google, Apple y Meta ingresan en Irlanda
el equivalente al 70% del PIB del pais rsc.«
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Amancio Ortega se plantea desembarcar
en el grupo portuario PD Ports

REE habia detectado problemas de
tension en la zona cero del apagon

Un documento interno desvela que ademas se registraron errores de prediccion

LA INDEPENDE|

Sabadell exhibira
fortaleza en sus
cuentas para
desactivar la opa

Sanchez interviene hoy
en el Circulo de Economia

Sabadell aprovechar4 este jue-
ves la presentacion de sus resul-
tados para intentar desactivar la
opa, mientras Sanchez intervie-
ne este lunes en el Circulo de
Economia cataldn PAG.13
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Los documentos internos de Red Eléctrica. ee

La recaudacion de Sucesiones cae un
5,3%, su mayor bajada desde 2019

Las bonificaciones, tras las autonémicas, contribuyen al retroceso

autonomias, excepto en las Islas

Los tltimos datos publicados por
la Inspeccion General del Minis-
terio de Hacienda, correspondien-
tes a 2023, respecto a la recauda-
cién de los tributos cedidos a las
comunidades auténomas confir-
man que el impuesto de Sucesio-
nes y Donaciones tiene cada vez

menos peso en los ingresos fisca-
les regionales. La aportacion de
este tributo bajé un 5,3%, su ma-
yor descenso interanual desde
2018 —excluyendo 2020, un ejer-
cicio plenamente afectado por la
pandemia-. En general, los des-
censos se produjeron en todas las

Canarias. La comparacién con los
afios precedentes para el tributo
que grava las herencias manifies-
ta un declive recurrente provoca-
do por las bonificaciones introdu-
cidas en las autonomias goberna-
das por el PP. PAG. 29

Madrid consolida su posicion co-
mo uno de los mercados residen-
ciales mas tensionados del pais. El
precio de la vivienda alcanz6 los
5.936 euros/m2 a cierre de abril, lo
que supone un incremento del 1,4%

La vivienda sube un 36%
en un solo aino en la zonas
mas caras de Madrid

El valor de las casas en la capital escala un 14,4%

respecto al mes anterior y una su-
bida interanual del 14,4%. Sin em-
bargo, las zonas mas exclusivas su-
peraron ampliamente el ritmo de
subidas en el dltimo afio, llegando
hasta el 36%. PAG. 31

Kerionics suma a Innoenergy
para su fabrica en Valencia

Se convertira en una de las primeras grandes
factorias de electrolizadores de Espafa PAG. 12

~=(ERIONICS

Lufthansa y Air France ganan
mas a la espera de Air Europa

Mejoran sus cifras financieras mientras
negocian su entrada en la espafiola PAG. 20

(L AirEuropa

King Street sale de Moove
Cars, el gigante de las VTC

Los ejecutivos del grupo estadounidense
abandonan el consejo de administracion PAG. 18
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Protagonistas

Beatriz Corredor Juan Manuel Moreno José Manuel Serra Maria Bertolin Guillaume Rigeade
PRESIDENTA DE REDEIA PRESIDENTE DE ANDALUCIA SOCIO FUNDADOR DE KERIONICS ~ DIR. GENERAL DE GRUPO BERTOLIN ~ GESTOR EN CARMIGNAC
No puso soluciones Deducciones en Sucesiones Fabrica de electrolizadores  Incrementa las inversiones  Elevada rentabilidad

Redeia sabia desde semanas antes
de problemas de sobretension en
lared en el suroeste de Espafia.
Pese a ello no hizo nada por resol-
ver la situacion lo que, quiza, po-
dria haber evitado el mayor apa-
gon de la historia de Espaiia.

Las deducciones impulsadas por
autonomias gobernadas por el PP
como Andalucia han provocado
que la recaudacién por Sucesio-
nes experimente su mayor bajada
desde 2018. Un descenso que res-
ta peso a una tasa injusta.

Kerionics se alia con Innoenergy
para crear en Valencia una de las
grandes fabricas de electrolizado-
res del pais. Una instalacién en la
que la firma prevé invertir 38 mi-
llones y generar 100 empleos, tras
desarrollar su tecnologia.

Cementos La Union, del que Ber-
tolin es su primer accionista, au-
menta las inversiones en su filial
en Egipto. Unos desembolsos que
permitiran a sus instalaciones en
el pais mejorar en eficiencia y ser
mas sostenibles.

El Carmignac Pf Flexible Bond E
EUR Acc, gestionado por Rigeade
acumula una rentabilidad del
3,03%. Un porcentaje que con-
vierte a este fondo en el que ma-
yor retorno ofrece entre los pro-
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FINANCIAL TIMES (REINO UNIDO)

El Banco de Japon
recorta las previsiones

El Banco de Jap6n ha recorta-
do las previsiones de creci-
miento econémico del PIB ja-
ponés para 2025 y 2026, acha-
candolo a “incertidumbres
extremadamente altas” sobre
el comercio a nivel global, en
una medida que genera dudas
sobre futuras subidas de los ti-
pos de interés. El banco cen-
tral publicé una actualizacién
trimestral de sus pronoésticos
junto con una decisién unani-
me de su junta de politica de
mantener la tasa de interés a
un dia en “alrededor del 0,5%”.
Redujo su prevision de creci-
miento del PIB para 2025 del
1,1% al 0,5% y la de 2026 del
1% al 0,7%. También proyectod
que la inflacién caeria por de-
bajo de su objetivo del 2%,
hasta el 1,7% en 2026.

WALL STREET JOURNAL (EEUU)

Mas tasas al pago
de altos ejecutivos

Los republicanos de la Camara
de Representantes de EEUU
estan considerando seriamen-
te propuestas para limitar atin
mas las deducciones fiscales
que las empresas pueden to-
mar por la compensacion de
sus trabajadores mejor paga-
dos, ampliando las restriccio-
nes que ahora se aplican sélo a
un pufiado de ejecutivos ac-
tuales o anteriores que ganan
mas de un millén de délares de
salario. Los cambios podrian
incluirse en el proyecto de ley
multimillonario de impuestos
y gastos que los republicanos
estan elaborando e intentando
impulsar en la Camara de Re-
presentantes.

Pedro Sanchez, presidente del Gobierno. er

ol

El Tsunami .M

Sanchez, protagonista
absoluto con el apagén

Pedro Sanchez fue el tinico
miembro del Ejecutivo que com-
pareci6 en publico durante la jor-
nada del apag6n y en la posterior
al suceso. En total, el presidente se
puso delante de los micréfonos
hasta en cuatro ocasiones en 48
horas para repetir, en algunos ca-
sos, los mismos mensajes que ya
dijo la primera vez que dio la cara
ante la opinion publica, que fue a
las 6 de la tarde del pasado lunes.
A muchos les llam6 la atencién
que los ministros expertos en el
tema energético, como la vicepre-
sidenta Sara Aagesen, no dijeran
una palabra al respecto hasta la
jornada del miércoles, cuando el
pais habia recuperado la normali-
dad total tras la caida del sistema
eléctrico. Fuentes politicas recuer-
dan que no es la primera vez que
Sanchez aprovecha alguna situa-
cién excepcional para acaparar
protagonismo. Asi lo hizo en los
primeros compases de la pande-
mia. El mero hecho de repetir el
modus operandi ha llevado a que
algunos analistas ya vean en ello

una estrategia de Moncloa para
impulsar el protagonismo del pre-
sidente del Gobierno al situarse en
primera linea de fuego cuando
ocurre una catastrofe. Algo que
para desgracia de este Gobierno, y
de todos, ha ocurrido con dema-
siada asiduidad en Espaiia en los
ultimos afos. El problema es que
los mismos expertos afiaden que

Moncloa siempre
sobreexpone al
presidente del
Gobierno cuando
hay una catastrofe

la sobreexposicion de Sanchez no
le beneficia especialmente, ya que
cuando habla no suele dar dema-
siadas soluciones ni explicaciones
sobre los problemas concretos.
Quiza porque no es especialista en
los mismos. Pese a ello, el apagdn
ha vuelto a demostrar una forma
de actuar de Moncloa que, por el
bien de todos, habra que esperar
que no se repita. Ello significara

que no ha pasado nada extraordi-
nario, tras sufrir una pandemia, la
erupcion del volcan de La Palma,
la nevada Filomena, la DANA de
Valenciay el apagon. Y todo ello
en solo cinco afios.

Los ‘olvidados’ del
colapso energético

La atenci6n durante la caida del
sistema eléctrico el pasado lunes
se centro en las grandes ciudades
con cientos de personas atrapa-
das en ascensores y miles en esta-
ciones y ferrocarriles. Pero eso no
quiere decir que mas alla de las
urbes, el apagdn no haya genera-
do problemas. De hecho, en el
campo la desconexion eléctrica
afectd gravemente a las explota-
ciones agricolas, que no pudieran
regar por ejemplo, pero sobre to-
do alas ganaderas. Ello debido a
que la falta de electricidad impi-
di6 labores basicas como el orde-
fio. Pese a este impacto negativo,
el sector asegura que nadie del
Ejecutivo se ha molestado en ha-
blar con las patronales para valo-
rar el golpe que el apagén ha su-
puesto para el campo.

ductos activos de renta fija.
El pulso de E[ﬁ
los lectores

La globalizacién empieza a
mostrar sus limites cuando los
intereses politicos pesan mas
que la cooperacion econémica.
Lo de Temu y Shein es solo un
sintoma mas de una guerra co-
mercial que, lejos de beneficiar
a alguien, termina afectando a
trabajadores, consumidores y
pequeflas empresas en ambos
lados del mundo. Triste ver c6-
mo decisiones de unos pocos
repercuten en miles de fami-
lias que dependen de esta pro-
duccién.

@ Roman Acuiia Arias

En China se han perdido em-
pleos, produccién, y eso tiene
un efecto domind. Pero en la
otra cara de la moneda, lei al-
go sobre qué la Comision Eu-
ropea habia denunciado a pla-
taformas como Temu por
practicas engafiosas y falta de
transparencia incumpliendo
alguna normativa europea de
proteccion al consumidor.
Ademas hay expertos en ciber-
seguridad que sospechaban de
comportamientos “inusuales”
en esa aplicacién como el uso
de un cifrado adicional que po-
dria ocultar transferencias de
datos no deseadas. Asi que to-
do es desde la orilla desde que
se mire. Me fio de lo que dice
la UE y los expertos en ciber-
seguridad. Ademas acordaros
de que China prohibi6 el uso
de WhatsApp por desconfian-
za y por eso hicieron su We-
chat. Si desconfiaron ellos,
sporq ué no ahora al contrario?
@ Fran Pérez

Los datos reflejan el dinamis-
mo que esta experimentando
el mercado residencial en Es-
pafia. Crecimiento de la com-
praventa y repunte de las hipo-
tecas con prrecios al alza.

@ Ricardo Cadenas
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En clave empresarial
Una amenaza para los precios del gas

La Comision Europea ha aplazado en varias ocasiones la presenta-
cién del plan para abandonar definitivamente la compra de gas na-
tural a Rusia prevista para 2027. Una hoja de ruta que Bruselas tiene
ahora previsto anunciar el préximo 6 de mayo. Todo ello en un con-
texto en el que las compras europeas de gas ruso crecieron un 18%
en 2024 y con un nivel de reservas sensiblemente mas bajo que en
afios previos. La UE, por tanto, afronta su proceso de desconexién
energética con Putin en un momento en el que necesitara niveles
récord de gas natural licuado (GNL) para asegurar el suministro de
cara al proximo invierno. Urge, por ello, que la Union acelere los
acuerdos de compra con otros paises para evitar que el fin del gas
ruso amenace el suministro y provoque un alza de los precios ener-
géticos que pueda comprometer el proceso de desinflacion.

Los aranceles ya pasan factura a China

El avance de la economia china sorprendio en el primer trimestre, al
crecer el PIB un 54%, por encima de lo esperado por Pekin. Pese a ello,
los ingresos fiscales cayeron un 3,5% en el mismo periodo. Un mal com-
portamiento que se debe a las exenciones fiscales en los impuestos que
repercuten a las empresas, entre ellas, las deducciones por gastos en
I+D, las menores tasas a pymes y las bonificiaciones del IVA. Los pro-
pios estimulos lanzados por el Gobierno chino para hacer frente a los
aranceles han sido precisamente los que estan provocando un mayor
desequilibrio en las cuentas ptiblicas, que el afio pasado alcanzé el 4%.
Porcentaje que refleja que los aranceles ya castigan al gigante asiatico, lo
que puede facilitar la negociacién con Trump que Pekin ya impulsa.

Ingenieria fiscal de las tecnolégicas

Los gigantes tecnoldgicos estadounidenses suman unas ventas conjun-
tas de 365.916 millones en Irlanda, el 70% del PIB del pais. Dicha cifra
no responde al negocio que firmas como Google, Apple y Meta generan
en Irlanda, sino que es el resultado de la ingenieria fiscal de estas em-
presas para desviar a este lugar parte de la facturacion realizada en el
resto de Europa. Unas maniobras que buscan aprovechar la menor tasa
fiscal de Irlanday que estan permitidas en la UE. No obstante, los pai-
ses cuentan con pleno derecho para reclamar a las empresas que toda
actividad que se desarrolle en su territorio tribute en ese mismo lugar.

Opinion

Castigo a la transmision de riqueza

La recaudacion por el Impuesto de Sucesiones alcanzd
los 3.011 millones en 2023, iltimo afio analizado por la
Inspeccion General del Ministerio de Hacienda. Una
cifra que supone un descenso superior al 5% respecto
al ejercicio precedente. Es cierto que en los tiltimos afios
este tributo ha reducido su peso en los ingresos de las
arcas publicas, excepto en 2020 cuando subi6 un 44,5%
por la alta mortalidad provocada por el Covid. Pero tam-
bién es verdad que el descenso experimentado en 2023
es el mayor que se contempla desde el ejercicio 2018.
Fue en mayo de 2023 cuando se celebraron elecciones
autonémicas y municipales tras las cuales 11 de las 17
autonomias estan gobernadas por el PP. Un partido que
durante la camparia electoral de dichos comicios decla-
1o la guerra a los impuestos, especialmente a Sucesio-
nes y Donaciones. Por tanto, la razén que explica la ma-
yor mengua en la recaudacion de esta tasa reside en,
precisamente, las bonificaciones introducidas por los

Las bonificaciones
de las autonomias
gobernadas por el
PP reducen lare-
caudacion por el
Impuesto de
Sucesiones

gobiernos regionales en manos
de los populares. Pese a ello, nues-
tro pais siempre aparece en los
rankings internacionales indepen-
dientes como uno de los territo-
riales donde mas se grava la me-
ra transmision de riqueza. De he-
cho en autonomias como Catalu-
fia, Castilla-La Mancha, Navarra
y Asturias el volumen de personas que renuncia a he-
redar alcanza niveles récord al no poder hacer frente a
las tasas correspondientes. Resulta por ello necesario
terminar con el castigo injusto que Sucesiones supone
al gravar una riqueza por la que ya se tributé en el pa-
sado con creces. Por desgracia, las autonomias que no
estan en manos de los populares y el Ejecutivo central
siguen empefiados en una politica de voracidad recau-
datoria, que lastra el consumo y la inversion.

Redeia sabia que el
apagon podia llegar

El122 de abril un “fuerte fallo eléctrico” obligb a Rep-
sol a suspender las entregas en su refineria de Car-
tagena. Circunstancia de la que avisé a Redeia. Asi-
mismo, el ministro Oscar Puente informé sobre in-
cidencias en el AVE que atribuy6 a un “exceso de ten-
si6n”. Y por si fuera poco elEconomista.es tiene sendos
documentos de los propios técnicos de Redeia que
indicaban problemas de sobretension en el suroes-
te del pais que datan de ese mismo dia. Todo ello de-
ja claro que el gestor de la red sabia perfectamente
que el apagdn podia llegar. Pese a ello no hizo nada
al respecto hasta el punto de permitir que las nuclea-
res y muchos ciclos combinados estuvieran parados.
Una dejadez impresentable de consecuencias catas-
troficas de la que debe dar explicaciones.

Momento para los
fondos conservadores

El ciclo de bajadas de tipos ha reducido en gran me-
didala rentabilidad de las Letras y los dep6sitos. Una
tendencia que ira a mas en los préximos meses ante
la expectativa de que el BCE siga reduciendo el pre-
cio del dinero. Pero eso no quiere decir que el inver-
sor conservador carezca ya de productos que le pue-
den ofrecer adecuados retornos. Asi lo estiman tam-
bién las gestoras que estan aprovechando el tirén de
los bonos para registrar una avalancha de fondos li-
gados arenta fija. En concreto, 20 de los 38 nuevos
fondos que se han lanzado este afio al mercado tienen
en la deuda su activo de referencia. Optar por este ti-
po de productos en un contexto en el que los princi-
pales indices de renta fija ofrecen ganancias por pre-
cio es una buena opcién para el inversor conservador.

El grafico
Apreciable bajada en el precio del gas

Gas (€/MWhg) CO2 (€/t)
66,31 66,31 67,99
30,91 3392 31,86
Diario Q3 2025 2026 Diario Q3 2025 2026
Fuente: elaboracion propia. el

LOS FUTUROS PREVEN ESTABILIDAD. El precio del gas en el mercado
mayorista experimenté una apreciable bajada desde los niveles situados
en el entorno de 35 euros por megavatio hora de semanas previas hasta
los actuales 30 euros. Unos costes que segtin los futuros del mercado se
mantendran a lo largo de los préximos meses pese a que el nivel de
reservas de gas en la UE es menor que en el pasado afio.
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TODO PREPARADO PARA EL CONCLAVE. El Cénclave que elegira al nuevo Papa arrancara este miércoles, 7 de
mayo, y en el tejado de la Capilla Sixtina ya esta instalada la chimenea de la que saldra humo blanco (si hay acuerdo)
o negro (si no lo hay). En la foto, miembros de los ‘Carabinieri’ en la Plaza de San Pedro este domingo. reuTers.
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La agenda exterior de la Corona

Balbino
Prieto

Empresario y expresidente
del Club de Exportadores

mer, se reunio con Donald Trump en la

Casa Blanca a finales de febreroy, en la
comparecencia posterior ante los medios, le
entrego una carta en nombre de Su Majestad
el Rey Carlos IIL Se trataba de una invitacion
para realizar un segundo viaje de Estado al
Reino Unido (el primero tuvo lugar en 2019,
ainiciativa de la difunta Isabel IT). No es ha-
bitual que esta clase de gestos diplomaticos
se lleve a cabo con luz y taquigrafos, delante
de las camaras de television, pero es eviden-
te que el jefe del Gobierno britanico buscaba
la maxima notoriedad para agradar al man-
datario estadounidense, quien acepto la invi-
tacion de inmediato. “Deseo ir alli a presen-
tar mis respetos al Rey y a su pais. Es un pa-
is fantéstico”, dijo. La prensa internacional
fue undnime en la interpretacion de la esce-
na: Keir Starmer, un politico considerado po-
co carismatico, habia logrado seducir al im-
previsible Trump gracias al “poder blando”
que representa la Corona britanica.

Desde una perspectiva espariola, spodria
el presidente del Gobierno seducir a Trump
con una invitacién de Su Majestad el Rey Fe-
lipe VI para hacer una visita de Estado a nues-
tro pais? A nadie se le escapa que entre Pe-
dro Sanchez y Donald Trump existen dife-
rencias ideolégicas tan profundas que hacen
improbable la celebracion de un encuentro
bilateral. Pero hay que tener en cuenta, ade-
mas, que en los ultimos afios la agenda exte-
rior del Rey ha menguado por la suma de tres
motivos: la sucesion de varios periodos de in-

E 1 primer ministro britanico, Keir Star-

terinidad politica, las restricciones de movi-
lidad derivadas de la pandemia y la bisque-
da de una notable proyeccion internacional
por parte del jefe del Ejecutivo.

Lo cierto es que Don Felipe no ha vuelto a
intervenir en la Asamblea General de la ONU
ni en el Foro Econémico Mundial de Davos
desde que Pedro Sanchez accedi6 a la presi-
dencia del Gobierno en junio de 2018. Ape-
nas se llevan a cabo uno o dos viajes de Esta-
do al afio, cuando si hubiera voluntad politi-
ca podria planificarse media docena. El afio
pasado, Esparia no recibi6 ni a un solo man-
datario extranjero en visita de Estado, un da-
to que causa extrafieza siendo el nuestro un
pais plenamente integra-
do en el concierto interna-
cional. Y tan sélo se han re-
gistrado cuatro visitas de
Estado desde el estallido
de la pandemia: las del pre-
sidente de Corea del Sury
el de Italia (en 2021), la del
emir de Qatar (en 2022) y
la del presidente de Co-
lombia (en 2023). En lugar
de una o dos, bien podrian
organizarse cinco o seis vi-
sitas de este tipo todos los afios.

Pero disminuir el papel de la Corona en el
terreno diplomatico es un craso error. Por su
prestigio y su experiencia, la institucién mo-
narquica representa un activo insustituible en
la promocion de los intereses de Espaiia fue-
ra de nuestras fronteras. ;Acaso hay, por ejem-
plo, algtn lider mundial que conozca mejor
la region de Iberoamérica que Don Felipe,
quien ha asistido a ochenta ceremonias de in-
vestidura en la zona a lo largo de su vida?

“Es pura obligacién y sentido patriotico. Lo
que puede y debe hacer el rey en el exterior
es ayudar a su pais. Si es amigo de sus inter-

Disminuir el papel
del Rey en el terreno
diplomatico supone
un craso error en el
momento actual

locutores, si mantiene una relacién fluida y
abierta con los gobernantes y los demas jefes
de Estado, es mas facil la entrada, el apoyo a
las gestiones diplomaticas y el respaldo a las
empresas espafiolas”. Quien asi se expresa es
Su Majestad el Rey Don Juan Carlos a pre-
guntas del periodista Fernando Onega, que
publicé en 2015 el libro Juan Carlos I. El hom-
bre que pudo reinar.

Seguramente nadie ha contribuido a la
marca Espafia tanto como Don Juan Carlos.
Alamuerte de Franco, el nuestro era un pa-
is aislado, el iltimo régimen autoritario que
quedaba en pie en la Europa occidental, con
una economia necesitada de inversiones ex-
tranjeras y un sector exte-
rior carente de empresas
multinacionales.

A partir de 1975, Don
Juan Carlos fue artifice de
la transicion a la democra-
ciay de la apertura de Es-
pafia a Europay al resto
del mundo. Supo ganarse
el respeto y la confianza de
la comunidad internacio-
nal e hizo valer ese capital
politico para captar inver-
siones foraneas hacia nuestro pais y para pro-
mocionar las empresas espariolas en los mer-
cados exteriores. La asociaciéon Concordia
Real Espafiola ha documentado mas de 200
viajes oficiales de Don Juan Carlos entre 1976
y 2014 con una orientacién empresarial.

Cuando en 2014 renuncié al Trono, el PIB
espafiol se habia multiplicado por doce con
respecto a 1975, la exportaciéon de bienes y
servicios generaba un tercio de la riqueza na-
cional y se contaban por miles las compaiiias
multinacionales de origen espafiol, converti-
das algunas de ellas en referentes mundiales
en sus respectivos sectores.

Todo ello fue posible porque los sucesivos
Gobiernos que se formaron bajo su reinado
eran conscientes de que, sin menoscabo de
las misiones comerciales que pudieran enca-
bezar el presidente o los ministros, el titular
de la Corona era inigualable como embaja-
dor de Espafia y de sus empresas.

Nuestro pais exporta hoy cerca de 600.000
millones de euros anuales entre bienes y
servicios y acumula en el exterior un volu-
men de inversion productiva de 550.000
millones. Son cifras inimaginables en los
afios setenta u ochenta del siglo pasado. El
sector exterior ha conocido una progresién
extraordinaria, sobre todo desde la crisis
de 2008-2012, pero no se puede dar por he-
cho que esa tendencia vaya a continuar en
el futuro.

Las empresas internacionalizadas se en-
frentan hoy a multiples retos en un entorno
sumamente complejo. La guerra arancela-
ria que ha emprendido Donald Trump se su-
ma a otros factores como la incertidumbre
geopolitica, la competencia de paises anta-
fio emergentes que han devenido en acto-
res economicos de primer orden, la sosteni-
bilidad, la transicion energética, la inteligen-
cia artificial...

En este contexto, se requiere el maximo
apoyo y coordinacion de todas las institucio-
nes publicas competentes en materia de in-
ternacionalizacién empresarial, desde las ad-
ministraciones locales y los gobiernos auto-
ndémicos hasta el Ejecutivo central y, por su-
puesto, la Corona, que deberia disponer de
una agenda mas amplia de viajes y visitas in-
ternacionales, que tan buenos resultados han
deparado siempre. Es preciso activar todos
los resortes del Estado, como hacen el resto
de los paises desarrollados, para que nuestras
empresas compitan en el exterior en las me-
jores condiciones posibles.

Trump golpea

= =" Carlos Moreno

Figueroa

Director general de Sinersis

peando al sector europeo de los electro-

domésticos. Marcas europeas como Elec-
trolux, Beko o BSH, con actividad significati-
va en Espafia, estan viendo como sus produc-
tos van a perder margen de competitividad en
EEUU a causa de estos nuevos aranceles. Bien
es cierto que muchos fabricantes implantaron
fabricas y plantas de ensamblaje en Nortea-
mérica; pero el impacto tanto en fabricantes
europeos como asiaticos puede ser enorme a
corto plazo. Colateralmente, eso implicaria
una mayor presion en el mercado europeo, a
fin de absorber las producciones y la factura-
cion destinadas a EEUU que, obviamente, se
veran reducidas de manera importante.

En paralelo, muchas pymes espafiolas espe-
cializadas en componentes o ensamblaje, in-
tegradas en cadenas globales, estan perdien-
do acceso a uno de los mercados mas impor-
tantes del mundo. La consecuencia a medio

L a cruzada arancelaria de Trump esta gol-

a los electrodomésticos y al consumidor

plazo podria ser una reconfiguracion del ma-
pa industrial europeo, con efectos especial-
mente negativos en los paises mas dependien-
tes del comercio exterior.

Ademas, silas medidas comerciales de EEUU
provocan un encarecimiento sostenido de pro-
ductos importados —como ya se esta viendo en
determinados sectores tecnoldgicos o indus-

mado tecnoldgicamente de forma radical.
Lo mas preocupante no es que esta politi-
canazca de una lectura errénea de los datos,
sino que se aplique desde la posicién de ma-
yor poder econdémico del planeta. Porque si
quien mas ha ganado con el libre comercio de-
cide dinamitar sus reglas, el coste lo asume el
conjunto del sistema global. Y de forma para-

triales— es probable que tam- ddjica, el primero en pagar
bién aumenten los precios ese precio puede ser el pro-
para el consumidor euro- . pio Estados Unidos.
peo. Menor oferta, menos Es pana debe M4s que un plan econd-
innovacién y mayor incer- proteger sus mico, lo que se esta ponien-
tidumbre regulatoria ter- . do en marcha es una inge-
minan encareciendo la ces- sectores sensibles y nieria de poder que usa la
ta de la compra industrial. ganar autonom ia economia como campo de
La gran promesa de o batalla. Pero al hacerlo, se
Trump es que estas medi- est rateg ICa estd alterando un ecosiste-
das devolveran las fabricas madel que EEUU hasido
a Estados Unidos. Pero los hasta ahora el mayor be-
datos desmienten esa po- neficiario.

sibilidad. Con pleno empleo y sin una politica
migratoria que permita cubrir nuevos pues-
tos industriales, no hay base laboral suficien-
te para absorber una reindustrializacién ma-
siva. Ademas, muchas de las antiguas cadenas
productivas ya no existen o se han transfor-

Europa, y Espafia en particular, debe pre-
pararse para un escenario prolongado de ten-
siones comerciales con Washington. No se tra-
tasolo de responder con aranceles equivalen-
tes, sino de reforzar la competitividad estra-
tégica de nuestros sectores clave, diversificar

mercados de exportacidn, proteger la innova-
cién y apostar por la autonomia tecnolégica.

Europa debe leer bien esta jugada. No bas-
ta con protegerse de los aranceles, sino de en-
tender que detras de ellos hay una estrategia
para que Europa, China, México o cualquier
otro socio comercial llegue rapidamente a la
mesa de negociacién con menos fuerzay mas
urgencia. Trump no quiere cerrar laeconomia
estadounidense; quiere redisefiar el tablero
global con reglas mas favorables... para éL.

Espafia, como parte de ese tablero, necesi-
ta adoptar una doble estrategia: proteger a
sus sectores sensibles, como el de los electro-
domésticos, y ganar autonomia estratégica
en innovacion, energia y tecnologia. No po-
demos jugar al viejo juego industrial del si-
glo XX, porque ni tenemos el tamafio ni el
musculo fiscal para ello. Pero si podemos ju-
gar con inteligencia.

Porque alterar lo que funciona siempre es
arriesgado. Pero hacerlo sin necesidad, por ra-
zones politicas o ideoldgicas, puede ser sim-
plemente temerario. En este nuevo ciclo, quien
primero entienda el movimiento real bajo la
superficie del discurso sera quien menos pa-
gue sus consecuencias.
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Red Eléctrica conocia los problemas de
sobretension en la zona cero del apagén

Varios documentos del operador detectaron ya
estas restricciones semanas antes del corte de luz

Rubén Esteller MADRID.

Red Eléctrica, el responsable de
operar del sistema eléctrico espa-
fiol, conocia con antelacion los pro-
blemas que amenazan la seguridad
del suministro en el pais. Asi lo acre-
ditan varios de sus propios infor-
mes de restricciones técnicas, a los
que ha tenido acceso elEconomis-
ta.es, y que muestran como la com-
pafiia tenia identificados desde ha-
ce meses los riesgos asociados a la
sobretension, la congestion de la
red y la falta de inercia del sistema
provocada por la creciente pene-
tracion de renovables.

Las advertencias de estos proble-
mas, que ya se habian dado por par-
te de Entso-e -la agrupacion de ope-
radores europea- y de la propia Co-
misién Nacional de Mercados y
Competencia (CNMC) parece que
no fueron suficientes para que se
extremara la precaucion.

El primer aviso de que estos pro-
blemas estaban tomando ya un ca-
riz importante llegd los pasados 22
y 23 de abril, los dias en los que se
registraron los primeros cortes en
la red de Adif (lo que provoco que
se suspendiera el trafico de trenes
desde Madrid Chamartin durante
varias horas) y en la refineria de
Repsol en Cartagena.

Aquel dia, tal y como muestran
estos informes, REE tuvo que re-
despachar mas de 45 GWh diarios
de energia para mantener la esta-
bilidad del sistema, con un sobre-
coste medio superior a los 150 eu-
ros por megavatio hora, muy por
encima de lo habitual.

El operador se vio obligado a in-
tervenir de forma urgente para evi-
tar sobrecargas y desequilibrios y
aun asi se generaron problemas so-
bre los que no emiti6 ni un comu-
nicado, lo que demuestra una pér-
dida de margen operativo que lle-
va tiempo gestandose y de la que
también advirti6 la CNMC.

Errores de prevision

Los informes de restricciones de
estos dias concretos de abril -toda-
via no se dispone de los datos del
dia del apagdn- refuerzan la idea
de que el sistema afronta una pre-
sioén constante también en su red
de distribucion. Empresas como E-
Distribucién, i-DE o E-Redes soli-
citaron repetidamente limitar o re-
distribuir generacion por sobrecar-
gas, sobretensiones y saturacion de
subestaciones en zonas como Le-
vante, Andaluciay el centro penin-
sular. Las lineas de 132 y 220 kV se

Colapso energético

El operador del sistema registré incrementos
de mas del 30% de la prevision de solar y edlica
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OTRAS OBSE RVACIONES

El suministro, en
manos de tres
autonomias

El sistema eléctrico suele apli-
car deslastres -cortes pun-
tuales en zonas concretas-
para poder estabilizar su si-
tuacién cuando surge algun
problema grave. Este pasado
lunes, el sistema no fue capaz
de aislar por zonas, segun in-
dican técnicos consultados,
por la falta de generacién dis-
tribuida. Practicamente tres
comunidades auténomas (Ex-
tremadura, Castillay Leén y
Aragén) centraban la produc-
cién de energia eléctrica,
mientras que su consumo era
mucho menor. En el caso de
haber deslastrado alguna, in-
dican, no hubiese habido
energia suficiente para poder
mantener el resto. La falta de
generacion mas cercana a los
puntos de consumo incre-
menta la presion sobre las re-
des y supone un problema
anadido para los operadores.

Los documentos internos de Red Eléctrica. e

vieron especialmente afectadas, y
se detectaron contingencias en in-
fraestructuras clave de 400 kV, co-
mo la linea Aragén-Asco.

A estos problemas se suman im-
portantes errores en la prevision de
generacion renovable, que compli-
caron auin mas la operacion diaria.

Enlos dias analizados de abril, la
generacion e6lica real superd has-
ta en un 30% lo previsto, mientras
que la fotovoltaica registré desvia-
ciones de mas del 33%. Esta sobre-
produccion inesperada genero es-
cenarios de sobreoferta no absor-
bible, que desembocan en restric-
ciones y ajustes costosos.

Falta de respuesta estructural
Pese a la acumulacion de sefiales
de alarma, el sistema no ha incor-
porado aun las medidas estructu-
rales necesarias para gestionar con
garantias esta nueva complejidad
operativa. De hecho, el mix que uti-
lizaba el sistema dej6 fuera una
gran parte de tecnologia de pro-
duccién que aportan energia sin-
crona alared.

El operador, al igual que hizo ya
el afio anterior con el servicio de in-
terrumpibilidad SRAD y los ciclos
combinados, parece que optd por

el criterio de reducir los costes pa-
ra el sistema atin a riesgo de perder
el cinturdn y tirantes necesarios con
los que debe operar el sistema. De
hecho, fuentes del sector indican
que con los precios cero o negati-
vos los generadores tampoco que-
rian producir al precio de mercado
y esperaban la llamada de REE pa-
ra entrar en otros mercados donde
incrementan notablemente sus in-

La central nuclear
de Almaraz ya se
desconectd en
enero por un
problema de tension

gresos por generar electricidad.

El resultado es un sistema cada
vez mas expuesto a intervenciones
de emergencia, que generan cos-
tes crecientes y elevan el riesgo de
incidentes.

Por este motivo, el sector eléctri-
co coincide en la necesidad de re-
forzar lared de transporte y distri-
bucién, mejorar la calidad de las
previsiones y activar mecanismos

de flexibilidad como almacenamien-
to, respuesta de la demanday agre-
gacion. Todo ello estd contempla-
do en el Real Decreto-ley 647/2020,
pero su implementacioén atin no ha
alcanzado la escala necesaria pre-
vista en el propio Plan Nacional In-
tegrado de energia y clima.

Mientras tanto, los datos y suce-
sos recientes confirman una reali-
dad preocupante: REE conocia los
riesgos, pero el sistema no estaba
preparado para enfrentarlos.

Otro de los episodios mas preo-
cupantes para el sistema eléctrico
se produjo el pasado 9 de enero,
cuando la central nuclear de Alma-
raz II se desconect6 automatica-
mente del sistema. Segun la notifi-
cacion enviada al Consejo de Segu-
ridad Nuclear (CSN), el reactor se
encontraba al 100% de potencia
cuando se activaron las proteccio-
nes de la turbina por baja excita-
cion del generador eléctrico. La ano-
malia ocurri6 tras una serie de os-
cilaciones en lared de alta tension,
que obligaron previamente a ope-
rar el regulador en modo manual.
Launidad I ya estaba parada, lo que
supuso la pérdida completa de ge-
neracion en uno de los nodos mas
sensibles del sistema.



6

LUNES, 5 DE MAYO DE 2025 el

nomista.es

Empresas & Finanzas

La CNMC exigio a REE reforzar la
independencia del operador de la red

La exministra Corredor cre6 una comision para supervisar su actuacion

Rubén Esteller MADRID.

El nombramiento de Maria Con-
cepcién Sanchez Pérez como di-
rectora general de Operacion de
Red Eléctrica de Espafia (REE), for-
malizado en junio de 2022, no fue
una simple decision corporativa.
Estuvo precedida por el aval expre-
so de la ministra para la Transicion
Ecoldgica, Teresa Ribera, tal y co-
mo exige la disposicion adicional
vigesimotercera de la Ley 54/1997
del sector eléctrico. Esta norma con-
sagra una peculiaridad del sistema
espafiol: el Ejecutivo se reserva el
poder de vetar o validar al maximo
responsable de garantizar el equi-
librio, la seguridad y la continuidad
del suministro eléctrico nacional.

Se trata, en apariencia, de un car-
go técnico, pero la legislacion lo ele-
va a la categoria de funcién de in-
terés general, con una proyeccion
institucional muy superior a la de
una direcciéon empresarial conven-
cional. No es casualidad: quien di-
rige la unidad de Operacion del Sis-
temay Gestion de laRed de Trans-
porte tiene en sus manos decisio-
nes que afectan de forma directa a
la estabilidad energética del pais,
como hemos podido comprobar es-
ta con el apagoén sufrido el lunes.

Curiosamente, la maxima res-
ponsable de la operacion del siste-
ma eléctrico no ha comparecido en
ninguna ocasién para dar explica-
ciones y ha dejado esta labor a uno
de sus directivos.

Pero el giro mas relevante no se
ha producido en la ley, sino dentro
del propio grupo Redeia. En diciem-
bre de 2024, tras un anélisis critico
de la Comisién Nacional de los Mer-
cados y la Competencia (CNMC)
sobre la separacion efectiva entre
transporte y operacion, Redeia mo-
difico el Cddigo de Conducta del
Operador del Sistema para refor-
zar su blindaje interno. La princi-
pal novedad fue la creacion del Co-
mité de Supervision del TSO, un 6r-
gano inédito presidido por la exmi-
nistra y presidenta de Redeia, Beatriz
Corredor, que actiia como vigilan-
te funcional y ética de la directora
de Operacion.

Este comité, sin competencias for-
males de cese (reservadas al Conse-
jo de Administracion -en el que ob-
viamente también esta Corredor-),
si tiene capacidad para supervisar
decisiones, tramitar denuncias in-
ternas, resolver conflictos de inde-
pendencia y recibir peticiones de
amparo si se detecta interferencia
indebida. En los hechos, supone una
vigilancia interna permanente, aus-
piciada desde la ctispide del holding
semipublico.

Colapso energético

Beatriz Corredor, presidenta de Redeia. ep

Reino Unido separa el operador
eléctrico del transportista

Reino Unido ha llevado a cabo
una transformacion profunda en
su modelo de operacidn del sis-
tema eléctrico, centrada en la se-
paracion efectiva de funciones,
la neutralidad del operador y la
aceleracion de la transicion ener-
gética. En 2019, se inicid la refor-
ma con la creacion del Electricity
System Operator (ESO) como
unidad funcionalmente separada
de National Grid, responsable de
operar el sistema en tiempo real
y garantizar su estabilidad. Sin
embargo, se considerd que esta
separacion no era suficiente para
asegurar una plena neutralidad

frente a los intereses comercia-
les de la empresa matriz.

Como respuesta, el Gobierno
britanico anuncié en 2022 la
evolucién hacia un operador del
sistema completamente inde-
pendiente, denominado Future
System Operator (FSO). Este
nuevo organismo, de caracter
publico y sin participacion accio-
narial de empresas energgéticas,
asumira funciones no solo en la
operacion eléctrica, sino tam-
bién en la planificacion del siste-
ma gasista y la coordinacién de
la transicion hacia un modelo
descarbonizado.

La arquitectura de control se com-
pleta con un informe anual de in-
dependencia, que debe elaborar el
area de Cumplimiento Normativo
de REE. Este documento —audita-
do por una firma externa de reco-
nocido prestigio— debe remitirse al
Ministerio y ala CNMC antes del
31 de marzo de cada afio. La nor-
mativa también exige su publica-
cion en la web corporativa, dotan-
dolo de un caracter cuasi ptblico.

Red Eléctrica elabord el informe
correspondiente a 2023 y lo pre-
sent6 en marzo de 2024. Posterior-
mente, en junio la CNMC emiti6
su informe que acabd también pro-
vocando la modificacion del Codi-
go de Conducta del operador del
sistema.

El origen de estas reformas no
fue voluntario. La CNMC, presidi-
da por Cani Fernandez, advirti6 en

un informe previo que el modelo
vigente no garantizaba la separa-
ci6én funcional entre las actividades
de transporte y operacion del sis-
tema. El regulador pidi6 la exclu-
si6n inmediata de la directora de
Operacion de comités estratégicos
como el Ejecutivo, el de Compras
o el de Supervisiéon del propio TSO,
para evitar conflictos de interés con
otras areas del grupo.

Mas alla de los érganos de deci-
sion, la CNMC también cuestiond
la estructura retributiva. Aunque
la retribucion variable a largo pla-
zo de la directora ya se desvincu-
laba de parametros ajenos al siste-
ma, el regulador detectd que lare-
tribucién anual atin incorporaba
objetivos ligados a la “excelencia
en la gestion a nivel de grupo”, lo
que podia comprometer su inde-
pendencia. La recomendacion fue
clara: vincular la remuneracion ex-
clusivamente a objetivos propios
de la funcién operativa, sin reflejo
alguno de los intereses del grupo
empresarial.

Redeia ha manifestado que, en
caso de exigencia, adaptara dichos
indicadores para alinearlos con la
actividad del Operador del Siste-
ma, pero por el momento se des-
conoce si ha llevado a cabo estos
cambios. Ademas, la CNMC reco-
mendoé extender estas salvaguar-
das al resto del personal clave de
la unidad de Operacién, evitando
asi que las garantias de neutrali-
dad queden limitadas a su maxi-
ma responsable.

El punto mas delicado se refiere
al plan de incentivos a largo plazo,
que prevé el pago en acciones de
Redeia. Parala CNMC, este meca-
nismo no es compatible con la exi-
gencia de independencia: quienes
gestionan una unidad que debe ope-

REE presentara
cada afo un
informe sobre el
trabajo del operador
independiente

rar sin influencia empresarial no
pueden ser retribuidos con partici-
paciones de la matriz.

El resultado es un modelo inédi-
to en el sector eléctrico europeo:
una direccion operativa que no so-
lo necesita la aprobacion del Go-
bierno para ser nombrada, sino que
también esta sometida a un control
interno permanente desde el pro-
pio grupo. Una suerte de “doble blin-
daje”, politico y corporativo, que re-
fuerza -en teoria- la neutralidad
del Operador del Sistema frente a
intereses comerciales... pero tam-
bién lo acerca a la drbita del poder
politico.

El sistema busca garantizar que
las decisiones técnicas mas delica-
das no se vean afectadas por incen-
tivos cruzados o intereses empre-
sariales, especialmente en un mo-
mento de transformacion.
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Las distribuidoras eléctricas pueden sufrir
recortes en su retribucion por el apagoén

La regulacion actual incluye incentivos por la calidad del servicio y el nimero de cortes

Rubén Esteller MADRID.

Un apag6n prolongado o masivo,
como el sucedido el pasado lunes,
puede traducirse en penalizaciones
econdmicas para las empresas dis-
tribuidoras de electricidad en Es-
pafia, si deteriora los indicadores
de calidad del suministro como el
TIEPIy el NIEPI, que forman par-
te del sistema retributivo regulado
por la CNMC.

En virtud del Real Decreto
1048/2013, que regula la retribu-
cién de la actividad de distribucién
eléctrica, las compafiias del sector
reciben una remuneracion recono-
cida que combina una parte fija —aso-
ciada a costes eficientes y a la base
de activos- y una parte variable, vin-
culada al cumplimiento de objeti-
vos de eficiencia, reduccion de pér-
didas, deteccion de fraude y, espe-
cialmente, calidad del servicio.

Entre los indicadores de calidad
mas relevantes se encuentran el
TIEPI (Tiempo de Interrupcion
Equivalente de la Potencia Instala-
da) y el NIEPI (Numero de Inte-
rrupciones Equivalente de la Po-
tencia Instalada). Estos parametros
reflejan, respectivamente, la dura-
cién y frecuencia media de las in-
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Una subestacion eléctrica. e

terrupciones del suministro, pon-
deradas por la potencia afectada.

Penalizaciones automaticas

Segtin el marco normativo vigente,
si una distribuidora supera ciertos
umbrales de TIEPT o NIEPI esta-
blecidos en funcién de su historial y
del promedio del sector, puede en-
frentarse a penalizaciones economi-
cas que minoran su retribucion re-
conocida en el afio siguiente. Por el

contrario, si mejora esos indicado-
res, puede optar a recibir incentivos.

Asi, un apagd6n de gran escala, co-
mo el que ha afectado recientemen-
te a varios territorios, podria com-
prometer estos indicadores, espe-
cialmente si su duracién o exten-
sién territorial es significativay no
puede atribuirse a causas exdgenas
fuera del control de la distribuido-
ra. Un extremo que esta ahora en
pleno anélisis.

g0, si la interrupcién se debid a una
falta de mantenimiento, inversiéon
o capacidad de respuesta por par-
te de la distribuidora en su red de
media o baja tension, la CNMC po-
dria aplicar recortes retributivos al
amparo del Real Decreto 1048/2013
y sus actualizaciones posteriores.

El precedente mas reciente de
penalizaciones por calidad del su-
ministro fue notificado en la tltima
revision retributiva de la CNMC,
con ajustes negativos a varias dis-
tribuidoras locales por incumpli-
mientos sistematicos de los objeti-
vos de TIEPI y NIEPI. Esta situa-
cién ha generado una mayor pre-
sion regulatoria sobre las compatiias
para invertir en digitalizacién y re-
siliencia de la red.

La clave para determinar si pro-
cede o no aplicar penalizaciones es-
ta en la atribucién de la causa del
incidente. Si se demuestra que el
origen del apagén se encuentra en
la red de transporte (por ejemplo,
por parte de Red Eléctrica de Es-
pafia) o en causas de fuerza mayor
(fenémenos meteorolédgicos extre-
mos, incendios, sabotajes, etc.), las
distribuidoras podrian quedar exen-
tas de responsabilidad. Sin embar-

<Qué significan las situaciones N-1y N-2 de las
que habla la vicepresidenta durante la crisis?

N-1indica que se ha perdido un tnico componente del sistema, y N-2, que fallan dos elementos

Rubén Esteller MADRID.

Alo largo de la crisis energética pro-
vocada por el apagon que estamos
atravesando es habitual escuchar
referencias a las situaciones de N-
10 de N-2 por parte de la vicepre-
sidenta y ministra de Transicién
Ecologica, Sara Aagesen, pero ;qué
significan estos términos en el ar-
got industrial?

Las situaciones n-1y n-2 son tér-
minos que se utilizan principalmen-
te en el contexto de la seguridad y
fiabilidad de las infraestructuras,
especialmente en sistemas de ener-
giayredes eléctricas, aunque tam-
bién pueden aplicarse a otros siste-
mas complejos como las telecomu-
nicaciones o el transporte.

Situacién n-1

En un sistema, la situacion n-1 ha-
ce referencia a un escenario en el
que se simula la pérdida de un tini-
co elemento o componente del sis-
temay se evaliia como responde el

resto del sistema ante esa pérdida.
El niimero “1” indica que el siste-
ma debe seguir funcionando correc-
tamente incluso si uno de sus com-
ponentes fallara. Esto implica que
el sistema tiene suficiente redun-
dancia para afrontar el fallo de un
componente sin que se vea com-
prometida su operacion.

Por ejemplo, en una red eléctri-
ca, la situacion n-1 implicaria que,
si se pierde una linea de transmi-
sion, el sistema deberia seguir sien-
do capaz de abastecer la demanda
de energia sin que se produzcan
cortes significativos.

Situacién n-2

La situacién n-2 es un paso mas alla.
En este caso, el sistema debe ser ca-
paz de operar correctamente inclu-
so si pierde dos componentes simul-
tAneamente, es decir, se simula el fa-
llo de dos elementos del sistema. Es-
te tipo de analisis es mas exigente y
permite evaluar la resiliencia del sis-
tema ante situaciones mas extremas.

El intercambiador de Moncloa (Madrid) durante el apagon. ere

La DANAYy el
apagon haran
que empeoren
los indices de
las compaiiias

Los expertos del sector advier-
ten que, con la creciente exposi-
cién de las redes a fendmenos cli-
maticos extremos, como la DANA
y al incremento del consumo, la
robustez y calidad del servicio se
ha convertido en una variable cri-
tica para preservar la rentabilidad
regulada del negocio de distribu-
cion y piden eliminar los limites
de inversion para robustecer las
instalaciones.

Siguiendo con el ejemplo de la
red eléctrica, la situacién n-2 indi-
caria que, en el caso de que se pro-
duzcan dos fallos simultaneos (por
ejemplo, dos lineas de transmision
caen al mismo tiempo), el sistema
aun debe ser capaz de mantener el
suministro de energia sin que ocu-
rran apagones graves.

En el sector energético, estas si-
tuaciones se utilizan para asegu-
rar que las infraestructuras sean
lo suficientemente robustas co-
mo para resistir fallos en compo-
nentes clave sin poner en riesgo
la continuidad del servicio. Esto
es fundamental tanto para la ope-
racion de las redes de transmision
como para la gestion de la gene-
racion de energia, ya que la fiabi-
lidad es crucial para evitar inte-
rrupciones y garantizar un sumi-
nistro seguro.

En resumen:

La situacion n-1: El sistema sigue
funcionando si falla un solo com-
ponente.

n-2: El sistema sigue funcionan-
do incluso si fallan dos componen-
tes simultaneamente.

Ambas son pruebas de resilien-
cia para asegurarse de que el siste-
ma tiene suficientes recursos o re-
dundancias para evitar fallos im-
portantes en situaciones adversas
o imprevistas.
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La vicepresidenta Sara Aagesen: “No me
considero anti ninguna tecnologia"

Rechaza ser encasillada como ‘antinuclear’ y asegura que no cerraran si falta generacion

R. E. M. MADRID.

La vicepresidenta tercera y minis-
tra para la Transicion Ecoldgica, Sa-
ra Aagesen, ha reiterado su defen-
sa de una transicion energética ba-
sada en fuentes renovables y ha abor-
dado de forma extensa la situacion
del sistema eléctrico espafiol, la nu-
clear y el reciente apagon que afec-
t6 a la Peninsula Ibérica.

En una entrevista publicada este
domingo por El Pais y La Vanguar-
dia, Aagesen rechazd ser encasilla-
da como “antinuclear”, aunque de-
j6 clara su preferencia por las fuen-
tes limpias y autoctonas. “No me
considero anti ninguna tecnologia.
Tenemos que abrir los ojos, ver cua-
les son las virtudes y los defectos de
cada unay elegir cual es mejor pa-
ra nuestro pais”, afirmé. “En Espa-
fla tenemos un activo espectacular
que se llama sol y viento”, afiadio.

Respecto al parque nuclear, la mi-
nistra defendi6 el calendario de cie-
rre progresivo pactado con las com-
paiiias eléctricas y Enresa. “Ningu-
na compaiiia ha solicitado modifi-
car el calendario”, explicd, y califico
de “una forma de generar muchisi-
mo ruido” los debates publicos que
cuestionan la planificacién vigen-

Sara Aagesen, vicepresidenta tercera. tp

te. No obstante, Aagesen no cierra
del todo la puerta a revisarlo si las
empresas presentaran una propues-
ta iinica y coordinada o si falta ca-
pacidad de generacion.
Lavicepresidenta también quiso
desmentir que el apagado de las
centrales nucleares suponga un ries-

go para el suministro o un encare-
cimiento del precio de la electrici-
dad. “Son precios muy competiti-
vos, inferiores a 40 euros/megava-
tio hora (MWh) incluso con el cie-
rre del parque nuclear. Por tanto,
ese no es el riesgo para los ciuda-
danos, como tampoco lo es la segu-

ridad de suministro”, afirmé en de-
claraciones recogidas por El Peri6-
dico de la Energia.

El reciente apagén, que dejo sin
electricidad a millones de usuarios
en Espafia y Portugal, también ocu-
p6 buena parte de sus intervencio-
nes. La vicepresidenta salié en de-
fensa del sistema eléctricoy de las
renovables, negando que estas tu-
vieran relacion con el incidente. “Se-
fialar a las renovables es irrespon-
sable y simplista”, sentencio.

Aagesen reconocio que se tarda-
ra “muchos dias” en conocer el ori-
gen del fallo y no descarta ninguna
hipotesis, incluido un ciberataque.
“Estamos investigando con muchi-
sima prudencia y responsabilidad
para tener certezas y poder trans-
mitirlas con total transparencia. Y
para buscar las medidas para que
no vuelva a ocurrir”, afirmo.

Segun explicd, lo que se sabe has-
ta ahora es que “se produjeron unas
oscilaciones, una primera y una se-
gunda, y que finalmente el sistema
llegb a un cero con el corte de la in-
terconexion con Europa. Hay que
analizar miles y miles de datos, y en
cuanto podamos tendremos la cau-
sa”, aunque augura seis meses de
investigacion.

Hoy se reunira
con el ministro de
industria francés,
Marc Ferracci

R. E. M. MADRID.

La vicepresidenta y ministra pa-
rala Transicién Ecolégica, Sara
Aagesen, se retine hoy telemati-
camente con Marc Ferracci, mi-
nistro de Industria y Energia de
Francia para analizar las circuns-
tancias del apagén sufrido el pa-
sado 28 de abril.

En la investigacion la mirada
estd puesta en la desconexion a
las 12.34 horas de la central nu-
clear de Golfech (Francia) que
notificé en abril un total de sie-
te eventos significativos ala Au-
toridad de Seguridad Nuclear y
de Radioproteccién (ASNR), to-
dos ellos clasificados en el nivel
0 de la escala INES.

Cinco de las incidencias se re-
lacionan con tareas de manteni-
miento programadas, asi como
la activacion involuntaria de una
orden de parada automatica du-
rante una operacion técnica.

También se registr6 una alar-
ma dosimétrica inadvertida, sin
superacion de los limites de ex-
posicion, y un ligero exceso de
hidrocarburos en un efluente tra-
tado, sin consecuencias ambien-
tales. La direccion de la central
subrayd que en todos los casos
se aplicaron las medidas correc-
tivas pertinentes.
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El Gobjerno encarga abrir una segu nda pagones eneas

via de investigacion con los ciberataques 2 mitaddesu

Crea un segundo grupo de trabajo que estudiara la informacion recogida por el CNI

Rubén Esteller MADRID.

El Gobierno ha decidido abrir una
via de investigacion sobre un pre-
sunto ciberataque relacionado con
el apagdn. Segun explic6 Transi-
ci6én Ecologica, el comité para el
analisis de la crisis de electricidad
contara con dos grupos de trabajo:
uno relacionado con el sistema eléc-
trico y otro con los sistemas digita-
les y la ciberseguridad.

El comité, presidido por la vice-
presidenta Tercera Sara Aagesen,
mantuvo el sdbado su segunda re-
unién para poder preparar la com-
parecencia que tendra lugar el pré-
ximo miércoles del presidente del
Gobierno.

En esa sesion, al igual que se po-
dra hacer con otros agentes, par-
ticipd la presidenta de REE, Bea-
triz Corredor, y otros cargos del
operador, que han informado al co-
mité del avance de la investigacion
que estan llevando a cabo. A este
grupo se ha incorporado hoy co-
mo invitados representantes de la
CNMC.

Elsegundo, el grupo de sistemas
digitales y ciberseguridad, coordi-
nado por personal del Ministerio
de Transformacion Digital, esta es-
tudiando la informacion solicitada
por el CNI a los agentes del siste-
ma (a los 36 centros de control de
generacion, a empresas generado-
rasy adistribuidores) y ya se estan
analizando los datos recibidos y a
la espera de la totalidad de la infor-
macion requerida.

La ministra de Defensa, Marga-
rita Robles, visit6 el sabado el Cen-

Oscar Lépez, ministro de Transformacién digital. ep

REE descartd la
posibilidad de un
ciberataque pero
Pedro Sanchez
insiste en investigar

tro Criptoldgico, aunque no se han
dado explicaciones del motivo.
Red Eléctrica descart la posibi-
lidad de un ciberataque, pero el pre-
sidente del Gobierno, Pedro San-

chez, quiso mantener todas las op-
ciones abiertas por prudencia.
Transicion Ecologica asegura que
la decision de abrir esta segunda li-
nea de investigacion fue anunciada
en la primera reuni6n, pero en la no-
ta de prensa oficial inicamente se
informé de la composicion del co-
mité. Segtin recogia aquella informa-
cién, el Comité estd integrado por
representantes de Presidencia del
Gobierno, a través del Departamen-
to de Seguridad Nacional, y otros mi-
nisterios: el Ministerio de Defensa,
con el Centro Nacional de Inteligen-

ciay el Estado Mayor; el Ministerio
del Interior, por medio del Centro
Nacional de Proteccién de Infraes-
tructuras Criticas y la Oficina de Co-
ordinacion Cibernética; y el Minis-
terio para la Transformacion Digital
y de la Funcion Publica. También for-
man parte el Consejo de Seguridad
Nuclear y el Instituto Nacional de
Ciberseguridad de Espafia. En aquel
momento se indicd ya, eso si, que la
investigacion contara con el apoyo
de la CNMC y podra incorporar a
expertos en la materiay a represen-
tantes de otras administraciones.

El corte se produce por la
falta de combustible para
sus centrales generadoras

Agencias MADRID.

Cuba tuvo ayer apagones simul-
taneos en hasta el 42 % de su te-
rritorio en el horario de mayor
demanda de energia en la tarde-
noche, principalmente por falta
de combustible en centrales ge-
neradoras, segun el parte diario
de la empresa estatal Union Eléc-
trica (UNE).

La vispera el servicio se afec-
t6 las 24 horas, se mantuvo asi
durante la Giltima madrugada, y
en esta jornada el indice de afec-
tacion previsto por la UNE es si-
milar al de este sabado.

Laisla padece una grave cri-
sis energética, que se refleja en
los cuatro apagones nacionales
que han afectado el servicio eléc-
trico en menos de seis meses. E1
ultimo se produjo a mediados de
marzo cuando la mayoria de los
cerca de 10 millones de cubanos
quedaron sin servicio un fin de
semana.

Ademas, en febrero se regis-
tré la mayor tasa de déficit de ge-
neracién en lo que va de 2025 -
y en al menos los ultimos dos
afios-, con el 57 % del pais apa-
gado a la vez. La UNE, adscrita
al Ministerio de Energia y Mi-
nas, calcula para el “horario pi-
co” de esta jornada una capaci-
dad maxima de generacion eléc-
trica de 2.053 megavatios (MW)
yuna demanda de 3400 MW. El
déficit serade 1.347 MW y la
afectacion llegara alos 1417 MW.

Una de cada cinco personas tuvieron miedo en el apagon

El 59,6% consideran que la
informacion facilitada por
el Gobierno al ciudadano
fue insuficiente

Rubén Esteller MADRID.

El apagon eléctrico que afectd abue-
na parte de la peninsula el pasado
28 de abril a las 12:33 dej6 una pro-
funda huella en la ciudadania. Se-
gln una encuesta flash publicada
por el Centro de Investigaciones
Socioldgicas (CIS), dirigido por Fé-
lix Tezanos, explica que uno de ca-
da cinco ciudadanos (21,5%) admi-
te que llegd a sentir miedo duran-
te la interrupcién del suministro
eléctrico, especialmente entre las
mujeres (29,1%) y los jovenes de 25
a 34 afios (31,6%).

Elsondeo, realizado los dias 29y
30 de abril mediante entrevistas te-
lefénicas, recogio las respuestas de
1.752 personas residentes en la Es-
pafia peninsular. El trabajo de cam-
po excluyé a Baleares, Canarias,
Ceutay Melilla, y el error muestral
se sitla en 2,4% para un nivel de
confianza del 95,5%.

El lugar donde se encontraban
los ciudadanos en el momento del
apag6n marco significativamente
su experiencia. Un 45,6% estaba en
casa cuando se produjo la inciden-
cia, mientras que otro 27,6% se en-
contraba en su puesto de trabajo.
Este ultimo grupo fue el mas afec-
tado: el 24,3% del total de entrevis-
tados declara que el apagén les afec-
t6 “mucho”, y un 28,1% “bastante”.

Por grupos de edad, los adultos
entre 45 y 54 afios fueron quienes

El 73% cree que el
Gobierno deberia
haber comparecido
en la primera hora
del apagén

mas percibieron el apagén como un
problema serio, con un 31,4% que
indica haberse visto “muy” afecta-
dos. En el extremo opuesto, los ma-
yores de 75 afios, a pesar de ser el
colectivo que mas se encontraba en
su domicilio (794%), experimenta-
ron un menor impacto emocional:
solo un 14,8% afirma haberse visto
muy afectado y un 19% reconoce
que el apagdn no les afecto.
También se observan diferencias

notables seguin el recuerdo de voto
en las elecciones de 2023. Los vo-
tantes de Sumar y de EH Bildu o
ERC fueron los que en mayor pro-
porciodn sintieron miedo, con tasas
superiores al 30%, mientras que en-
tre los votantes del PP y Vox el mie-
do apenas alcanz6 el 10%.

Elinforme destaca también el uso
de la radio y asegura que el 59,6%
de los ciudadanos considera que la
informacion facilitada por el Go-
bierno fue insuficiente.

La demanda de mayor transpa-
rencia y prontitud en la respuesta
institucional fue compartida inclu-
so por los ciudadanos ideoldgica-
mente mas afines al Gobierno. Por
ejemplo, en la franja ideoldgica de
izquierda, mas del 40% expreso in-
satisfaccion con el manejo informa-
tivo. Entre los situados en el centro,

la critica asciende al 58%, mientras
que entre los encuestados que se
ubican en la derecha, el rechazo al-
canza cotas de hasta el 80%.

Ademas, un 73% de los ciudada-
nos cree que el Ejecutivo deberia
haber comparecido publicamente
en la primera hora tras el inicio del
apagén para ofrecer explicaciones,
frente a un 18% que considera acep-
table el plazo con el que se actud.

Este vacio informativo fue mas
evidente entre quienes se encon-
traban en el trabajo (27,6%) o en
desplazamiento (9,5%). En estos
grupos, el porcentaje de ciudada-
nos que sintié miedo o angustia su-
perd con creces la media nacional.
La falta de datos, el colapso parcial
de redes moviles aliment6 teorias
no confirmadas sobre ciberataques
o fallos en infraestructuras.
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Bruselas prepara el veto al gas ruso que
aumentara la presion sobre la electricidad

Se plantea imponer aranceles y facilitar la ruptura de los contratos por fuerza mayor

Rubén Esteller MADRID.

La Comisién Europea presentara
el martes 6 de mayo un plan para
prohibir nuevos contratos de GNL
ruso y facilitar la rescision de los ac-
tuales. La medida llega cuando Eu-
ropa encara la llegada del proximo
invierno con menos reservas y sin
gas ruso via Ucrania, lo que puede
incrementar la presion de precios
y que esta se traslade a los merca-
dos eléctricos.

Bruselas dara a conocer su espe-
rada hoja de ruta para reducir de
forma progresiva y definitiva la de-
pendencia energética de Rusia. El
objetivo ultimo es eliminar por com-
pleto las importaciones de combus-
tibles fésiles rusos antes de 2027. El
anuncio llega en un momento par-
ticularmente delicado para la segu-
ridad energética del continente: las
reservas de gas de la Unién estan
por debajo de los niveles de afios
anteriores y el suministro ruso a tra-
vés de Ucrania se ha interrumpido
tras la expiracion del acuerdo de
transito a comienzos de 2025.

La propuesta pondra sobre la me-
sa una bateria de medidas parares-
tringir el comercio energético con
Mosct, pese a las resistencias de al-
gunos Estados miembros.

Entre las principales acciones se
prevé prohibir la firma de nuevos
contratos para la importacion de
gas natural licuado (GNL) asi como
ofrecer vias legales para anular los
acuerdos existentes sin que las em-
presas europeas se enfrenten a pe-
nalizaciones econdmicas por clau-
sulas “take or pay”. Esta parte, en el
caso espaiiol, afectaria principal-
mente a Naturgy que es la tinica
compaifiia con un contrato de com-
pra en vigor en estos momentos des-
de la planta de Yamal LNG.

Ademas, la Comisién baraja me-
canismos complementarios como
la imposicion de aranceles o cuotas
al gas ruso, con el doble objetivo de

5:; ; . i
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Ursula von der Leyen, presidenta de la Comision Europea. ere

Europa puede
necesitar 5 bcm
adicionales de gas
si corta el gas ruso
este 6 de mayo

reducir su competitividad y limitar
los ingresos que el Kremlin sigue
obteniendo por esta via para finan-
ciar la invasion de Ucrania.
También se contempla avanzar
en la reduccion de las importacio-
nes de combustible nuclear, en par-
ticular el uranio enriquecido, del
que siguen dependiendo varios pai-

ses del Este cuya infraestructura
nuclear es de disefio ruso.

Desde la invasién de Ucrania en
febrero de 2022, la UE ha recorta-
do su exposicidn al gas ruso por ga-
soducto, que ha pasado de suponer
cerca del 45% del suministro total
al 13%. Sin embargo, las importa-
ciones de GNL se han incrementa-
do, representando ya un 19% del su-
ministro en 2024, lo que ha gene-
rado una creciente preocupacion
entre los Veintisiete. De hecho, Es-
pafia ha sido uno de los grandes re-
ceptores de este gas.

El corte total del transito de gas
através de Ucrania desde enero, por
la no renovacién del acuerdo con
Gazprom, ha acentuado las vulne-
rabilidades del sistema energético
europeo, especialmente en paises
de Europa Central y del Este que
carecen de alternativas suficientes.
En paralelo, el continente encara
un nuevo invierno con menores ni-
veles de almacenamiento de gas res-
pecto a los dos afios anteriores, y en
un entorno global marcado por la
creciente competencia por el GNL,
especialmente desde Asia.

Para alcanzar el objetivo del 90%
de llenado antes del 30 de septiem-
bre ~umbral considerado minimo
para garantizar la seguridad de su-
ministro en invierno- Europa de-
bera inyectar alrededor de 57 bcm
de gas en sus almacenamientos, una
cifra superior a la de afios previos.

Un informe de Entsog destaca
que, en condiciones normales y con
niveles de demanda medios, la in-
fraestructura europea es capaz de
alcanzar el 90% de almacenamien-
to, gracias al refuerzo de termina-
les de GNL en Alemania, Italia, Fran-
ciay Polonia, asi como a nuevas in-
terconexiones en Europa Central y
del Este. Si se produjera una inte-
rrupcion total del suministro ruso
seria necesario importar 5 bem adi-
cionales de GNL o extender la tem-
porada de inyeccion a noviembre.

Cien mil litros
de carburante
para abastecer
areas criticas

Defensa repartié mas de
5.000 litros de agua y
23 grupos electrogenos

Rubén Esteller MADRID.

El Ministerio de Defensa repar-
ti6 casi 100.000 litros de com-
bustible entre las infraestructu-
ras criticas para poder garanti-
zar su funcionamiento, entre
ellos, algunos de los principales
hospitales.

El departamento que dirige
Margarita Robles fue también
clave para responder a la crisis
ferroviaria con el traslado de 452
viajeros. Asimismo, el departa-
mento repartié 4465 mantas, un
total de 1.612 raciones de comi-
day 5.000 litros de agua, lo que
hace entender el esfuerzo dedi-
cado por los soldados de la Uni-
dad Militar de Emergencias
(UME) y aleja las valoraciones

La UME instal6 un
albergue en la sede
del Ministerio de
Agricultura

de la presidenta de Red Eléctri-
ca, que califico de “proeza” lare-
cuperacion del suministro eléc-
trico en un plazo cercano a las
18 horas.

Defensa también se encargd
de repartir 23 grupos electroge-
nos, 210 literas dobles del Ejér-
cito de Tierray la UME vy, ade-
mas, se montd un Albergue pa-
ra damnificados (ADAM) con
capacidad para 84 personas en
el Ministerio de Agricultura.

Asimismo, el Ministerio pudo
mantener las comunicaciones
con las tropas desplazadas fue-
ra del pais gracias a las comuni-
caciones satelitales que perma-
necieron plenamente operativas
durante la duracion de la crisis
energética.

Portugal descarta reabrir el debate nuclear en su pais pese al apagon

La ministra popular Graca
Carvalho lo justifica por
motivos economicos

Rubén Esteller MADRID.

Lareciente interrupcion del sumi-
nistro eléctrico en Portugal no ha
bastado para reabrir el debate so-
bre la energia nuclear en el pais. Asi
lo ha asegurado la ministra portu-
guesa responsable del area energé-
tica, la popular Maria Graga Car-

valho, quien ha descartado que la
opcidén nuclear vaya a estar sobre
la mesa, al menos en el corto y me-
dio plazo.

“No se reabre para Portugal”, afir-
mo de forma tajante durante una
entrevista con el diario econémico
ECOpt. “Soy tecnologicamente neu-
tra, reconozco las ventajas y des-
ventajas de cada una de las tecno-
logias”, sefiald la titular, que tam-
bién ejerce como profesora univer-
sitaria en este ambito. “Para Portugal,
no estd encima de la mesa la discu-

sién sobre la energia nuclear en los
términos en los que la conocemos
ahora”.

La ministra justific esta posicion
por motivos tanto econémicos co-
mo estructurales: “Es una tecnolo-
gia cara, de inversién muy cara, que
necesita de todo un ecosistema al-
rededor, de seguridad, de forma-
ci6n de las personas, que no estd en
nuestros planes”.

Portugal se mantiene asi al mar-
gen del giro que varios paises eu-
ropeos estan dando en relacion con

la energia nuclear. Francia, Polo-
nia, Repuiblica Checa y Finlandia
han manifestado su apuesta por
nuevas generaciones de reactores,
incluyendo los llamados Small Mo-
dular Reactors (SMR), como com-
plemento a las energias renovables
en su camino hacia la neutralidad
climatica.

Incluso en el Parlamento Euro-
peo, voces de diferentes grupos han
reclamado recientemente mas fi-
nanciacion para la investigacién nu-
clear, asi como una regulacion es-

pecifica para el despliegue de los
SMR en suelo europeo, dada su po-
tencial contribucion a una matriz
energética descarbonizada y esta-
ble. Portugal, sin embargo, ha op-
tado por una estrategia energética
basada casi exclusivamente en las
fuentes renovables —con fuerte pe-
so de la hidraulica, la edlica y, cada
vez mas, la solar-, apoyada por in-
terconexiones internacionales y me-
didas de eficiencia. El Ejecutivo lu-
so ha reiterado que su objetivo es
alcanzar la neutralidad climatica.
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Empresas y auténomos tendran pérdidas de,
como minimo, 1.300 millones por el apagoén

Las patronales sefialan que todavia queda evaluar la mercaderia perdida por problemas de frio

Esther Zamora MADRID.

El apagén sufrido el pasado lunes a
las 12:30 en la Peninsula Ibérica y sur
de Francia -y que se alargo hasta 12
horas en algunas zonas de Espafia-
ha tenido consecuencias directas en
las empresas espafiolas. Las patro-
nales ya han realizado una estima-
cién de las pérdidas a las que ten-
dran que hacer frente los diferentes
colectivos. Mientras que ATA (Aso-
ciacion de Trabajadores Auténomos)
y UPTA (Unio6n Profesional de Tra-
bajadores Auténomos) las cifra en
aproximadamente 1.300 millones de
euros, (650 euros de media por ca-
da trabajador por cuenta propia, y
fueron mas de dos millones los afec-
tados), Conpymes (Confederaciéon
Nacional de Pymes) valora que pa-
ra las pequefias y medianas empre-
sas supondran 4.000 millones, y
CEOE (Confederacion Espariola de
Organizaciones Empresariales) lo
hace en 1.400 millones.

Miguel Cardoso, economista je-
fe para Espafia de BBVA Research
estima que, teniendo en cuenta que
el lunes se dejo de utilizar el 50 %
de la capacidad productiva diariay
teniendo en cuenta que entre el 75%
y el 95% de esa actividad perdida
ya se harecuperado o lo hard en los
proximos dias, el efecto estimado
sobre el crecimiento del PIB de abril
(y del segundo trimestre de 2025)
seria de entre 0,1 y 0,2 puntos por-
centuales. Aun asi, las patronales
aseguran todavia quedan muchas
variables a tener en cuenta, ya que
los productos que se han perdido
por los problemas del frio no se han
cuantificado todavia, por lo que las
cifras podrian ser mayores.

Las asociaciones de los auténo-
mos y de las pymes han puesto es-
pecial impetu en el sector de la hos-
teleriay el comercio como los mas
afectados, mientras que CEOE no
ha puesto el foco en ninguna acti-
vidad concretay su presidente, An-

Establecimiento cerrado por el apagon. ALBERTO MARTIN

tonio Garamendi, reconoci6 que “es
muchisimo impacto” el que tendria
en la economia espafiola.

Para que el impacto sea el menor
posible en las empresas, el presiden-
te de Conpymes, José Maria Torres,

considera que “aunque las pérdidas
econdmicas aun se estan valorando
y se tardara dias en cerrarse una ci-
fra aproximada, se aconseja a em-
presas y particulares actuar con ra-
pidez para notificar los siniestros a

Instan al Gobierno a poner a disposicion de
los empresarios ayudas e indemnizaciones

Las patronales se han mostrado criticas con el Gobierno, tanto por su
actuacidn para controlar la crisis como a la hora de informar de lo su-
cedido y aclarar qué paso. Pasados unos dias, los representantes de
las pequerias y medianas empresas y del colectivo de trabajadores
auténomos ya reclaman al Ejecutivo que ponga a disposicién de las
compaiiias ayudas e indemnizaciones para que puedan hacer frente
a las pérdidas derivadas del apagdn y que impactan directamente en

el sector productivo del pais.

las aseguradoras lo antes posible y
en cuanto se conozcan las causas
que provocaron el apagon se sabran
los dafios que cubriran los seguros”.

Con motivo del apagoén, se ha vuel-
to a poner en el punto de mira la
“desproteccion” del colectivo de
auténomos ante situaciones de
emergencia. Por ello, desde UATAE
(Unidn de Asociaciones de Traba-
jadores Auténomos y Emprende-
dores) reclaman una “mayor pro-
teccion”. Por este motivo, Maria Jo-
sé Landaburu, secretaria general,
asegura que “no se trata de crear
medidas improvisadas cada vez que
ocurre una crisis, sino deconstruir
una estructura que ya preveay pro-
teja cuando llega la tormenta, hoy
ha sido un apagén, mafiana puede
ser otra emergencia”.

Las grandes
patronales de
energia se reunen
el 7 de mayo

Presentaran el balance de
2024 y las perspectivas
para este ejercicio

R. E. M. MADRID.

El Club Espaiiol de la Energia
(Enerclub) celebrara el préximo
miércoles a las 9:30 horas la pre-
sentacion oficial del informe “Ba-
lance Energético 2024 y Pers-
pectivas para 2025”. El acto ten-
dralugar en el Salén de Actos del
Ministerio de Economia, en el
Paseo de la Castellana y se pro-
ducira a la misma hora que esta
prevista la comparecencia del
presidente del Gobierno, Pedro
Sanchez, para explicar la inves-
tigacion del apagon.

Este evento, enmarcado en las
Jornadas Enerclub, reunird a res-
ponsables institucionales, aso-

56

POR CIENTO

Fue la integracion de renovables
que Espaiia alcanzé el afio
pasado, seguin datos de REE

ciaciones sectoriales y expertos
para analizar el comportamien-
to energético del pais durante
2024 y debatir las perspectivas
del sistema energético para 2025.
Elinforme abordara cuestiones
clave como la evolucién del mix
energeético, la integracion de ener-
gias renovables, la eficiencia en
el consumo y las emisiones de
gases de efecto invernadero.

Lajornada contard con Fran-
cisco Reynés Massanet, presi-
dente de Naturgy y del Club Es-
pafiol de la Energia, y esta pre-
visto que participe Joan Groi-
zard Payeras, secretario de Estado
de Energia. Asi como los repre-
sentantes de las principales pa-
tronales energéticas que funcio-
nan en Espafia.

La generacion fotovoltaica se cuadruplica en los ultimos cinco aiios

El auge de las plantas solares
contribuye a la caida de
precios del mercado eléctrico

Sergio Guinaldo MADRID.

En los tltimos cinco afios, la pro-
duccion fotovoltaica en Espafia no
ha parado de crecer, consolidando
su papel protagonista en la transi-
ci6n energética. Sin embargo, su ra-
pido avance plantea algunos retos
econdmicos.

Segun un analisis levado a cabo
por la consultora energética Alea-
Soft Energy Forecasting, la genera-
cién de energia solar practicamen-
te se ha cuadruplicado en este lus-
tro. Si en enero de 2020 se produ-
jeron 601 gigavatios hora (GWh),
en el mismo mes de 2025 fueron
2.253 GWh. Entre un abril y otro, la
generacion pasé de los 1.115 GWh
a, como minimo, 4.247 GWh, ya que
los datos disponibles estan pendien-
tes de revision a raiz del apagon.

De acuerdo con la consultora, es-

ta aceleracion de la fotovoltaica res-
ponde “a la mejora de la eficiencia
de los paneles solares y a unas con-
diciones meteoroldgicas favorables
que han reforzado el protagonismo
del sol como motor de la transicion
energética”. Sin embargo, esta trans-
formacion, que es “una excelente
noticia para el medio ambiente, pa-
rala economia nacional y para el fu-
turo energético del pais”, esta pro-
vocando del mismo modo una cai-
da de los precios capturados en los
mercados eléctricos. Y pese a que

los acuerdos de compraventa de
energia a largo plazo (PPA) estan
sirviendo como parche, lo cierto es
que esta situacién esta generando
incertidumbre en la financiacién de
nuevos proyectos, ralentizando de-
cisiones de inversioén que hace ape-
nas unos meses parecian seguras.
“Esta primavera ya se han visto
precios horarios en minimos histé-
ricos. Esto tiene implicaciones di-
rectas sobre el valor econdmico de
los proyectos solares, especialmen-
te aquellos sin mecanismos de co-

bertura o sin capacidad de almace-
namiento”, asegura la consultora.

Por ello, desde AleaSoft aseguran
que la solucién mas viable es la hi-
bridacién con sistemas de almace-
namiento de energia mediante ba-
terias; ello permite almacenar ener-
gia solar durante las horas de ma-
yor produccién para luego verterla
alared en los momentos de mayor
demanda y, por tanto, de mayor pre-
cio. De esta forma, es posible recu-
perar valor para los proyectos y es-
tabilizar ingresos.
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Kerionics suma a Innoenergy para crear
su fabrica de electrolizadores en Valencia

La firma prevé invertir 38 millones y generar 100 empleos tras desarrollar su tecnologia

Angel C. Alvarez VALENCIA.

Los trabajos de investigacion para
producir hidrégeno de los labora-
torios de la Universidad Politécni-
ca de Valencia estan a punto de dar
el salto y convertirse en una de las
primeras grandes factorias de elec-
trolizadores de Espafia. Kerionics,
que nacié como una spin-off de va-
rios de los investigadores del Insti-
tuto de Tecnologia Quimica (ITQ)
de la Politécnica, prevé levantar la
primera linea automatizada de elec-
trolizadores de alta temperatura
con una inversion de 37,7 millones
de euros para empezar a producir
entre 2028 y 2029.

La compaiiia valenciana ha con-
seguido dos importantes avances
en los ultimos meses para finan-
ciar este proyecto después de tra-
bajar durante afios en el desarro-
llo de su propia tecnologia. Por un
lado, la empresa ha dado entrada
en su accionariado a Innoenergy,
un vehiculo inversor en nuevas
energias en el que participa la
Unién Europea a través del EIT
(Instituto Europeo de Innovacion
y Tecnologia) junto a corporacio-
nes industriales y financieras de
todo el continente.

e F

it ol

La firma fundada por el director
del ITQ, el investigador Juan Manuel
Serra, yahabia incorporado a finales
de 2022 a otro socio, el grupo valen-
ciano GDES, que ofrece servicios a
grandes instalaciones energéticas e
industriales y trabaja en sectores co-
mo el de la renovables y la nuclear.
Una inversion con la que el grupo de
la familia Dominguis también busca
diversificar su actividad y sinergias
para abordar nuevos sectores.

Una instalacion de hidrégeno verde. istock

e T

Kerionics ademas ha logrado ga-
rantizarse buena parte de la finan-
ciaciéon de su proyecto para levan-
tar esa nueva factoria de electroli-
zadores para equipos que produz-
can hidrégeno verde con la
asignacion de 12,83 millones de eu-
ros del programa Renoval del Ins-
tituto para la Diversificacion y Aho-
rro de la Energiay el Ministerio de
Transicion Energética, que cuenta
con fondos Next Generation. Aun-

que en la memoria del proyecto pre-
sentado la ubicacion de la futura
planta se ubica en el municipio va-
lenciano de Silla, desde la compa-
fiia valenciana explican que la ubi-
cacién ain no esta cerrada.

La firma se ha centrado en desa-
rrollar el stack, el componente ba-
sico de los electrolizadores que uti-
lizan la tecnologia SOEC, que lle-
van a cabo la electrolisis a alta tem-
peratura, frente a otras como las

basadas en soluciones alcalinas. Ca-
da uno de estos stacks esta com-
puesto por hasta 200 membranas
ceramicas apiladas con las que con-
sigue una mayor eficiencia y un aho-
rro de costes en la produccién y so-
portan 800 grados de temperatura.

La nueva factoria contempla fa-
bricar tanto las membranas como
los stack, son el auténtico corazén
de los electrolizadores y los com-
ponentes de mas valor. Pero ade-
mas la instalacién automatizada en-
samblara los electrolizadores inte-
grados a medida y listos para insta-
larlas en los centros industriales de
sus clientes, fundamentalmente
grandes consumidores y producto-
res de energia térmica de sectores
como el quimico, la ceramica, el ace-

Se ha asegurado
12,8 millones de un
programa del IDAE
con fondos Next
para la planta

ro, el cemento, plantas de residuos
o incluso centrales nucleares. Su in-
tencion de hecho es centrarse en
ese tipo de proyectos para indus-
trias ya existentes mas que en ma-
croplantas de hidrégeno.

La compafia ya cuenta con un
primer contrato de un electroliza-
dor para un instituto tecnoldgico d
Extremadura y prevé pasar de los
14 trabajadores actuales a cerca de
50 a finales de este afio.
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Espafia, nuevo 'hub' europeo de la nube
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El Sabadell exhibira fuerza frente ala opa
con la pelota ahora en el tejado del Gobierno

Sanchez pulsa hoy en Barcelona el sentimiento empresarial y politico catalan sobre la operacion

E. Contreras MADRID.

Tras la autorizacion de la Comisién
Nacional de los Mercados y la Com-
petencia (CNMC), la pelota de laopa
de BBVA esta sobre el tejado del Go-
bierno, cuyo calendario para tomar
una decision ya ha arrancado. No se
espera una resolucién inmediata, pe-
ro esta semana la situacion enfrenta
dos momentos significativos, suscep-
tibles de influir en el devenir de la
operacion. Por un lado, Banco Saba-
dell desglosara las primeras cuentas
trimestrales de 2025 el proximo jue-
ves dia 8, un momento clave paramos-
trar de nuevo los réditos de su estra-
tegia en el afan por convencer al in-
versor para que no acuda alaopade
BBVA y podria poner fecha ala pre-
sentacién de su plan estratégico 2025-
20027, donde echara los restos para
ensefiar todo su potencial y quiza
avanzar nuevas promesas de remu-
neracion al inversor si la entidad con-
tinda singladura independiente.

La entidad culmind 2024 con un
beneficio histérico de 1.827 millones
y con larentabilidad en el 14,9% (14%
sin atipicos). Durante el ejercicio, que
fue de menos a mas y que habia co-
menzado con un 11,5% de rentabili-
dad, elevé su promesa de remunerar
al inversor desde 2.400 millones a
3.300 millones via dividendos y re-
compras para el bienio 2024-2025.
El consenso de analistas de Bloom-
berg espera que Sabadell presente
ahora una expansion del 2744% en
la cuenta del primer trimestre, has-
ta ganar 392,50 millones. Pero las ci-
fras podrian ser muy superiores si,
como ha ocurrido con resto de gran-
des entidades, sorprende con una me-
nor carga en el impuesto de labanca
y mejor evolucion comercial por el
buen momento de la economia pese
ala caida de los tipos de interés.

Antes, el Gobierno tendra la oca-
sion de tomar el pulso al sentimien-
to empresarial y politico catalan fren-
te ala opay después de los compro-

El consejero delegado de Banco Sabadell, César Gonzalez-Bueno, junto al presidente, Josep Oliu. e

misos asumidos por BBVA con la
CNMC. Pedro Sanchez inaugura es-
te lunes la reunién del Cercle d’Eco-
nomia, cuyo presidente y consejero
delegado de Banco Sabadell entre
2007y 2020, Jaume Guardiola, ha si-

do uno de los directivos que mads se
haafanado en rechazar la operacion
alertando sobre una merma de la fi-
nanciacion para las empresas si de-
saparece uno de sus escasos provee-
dores. El martes esta prevista la in-

La fusién y la posibilidad de impedirla
durante un plazo de varios afios

El Gobierno tiene la opa sobre la mesa, con la posibilidad de suavizar,
endurecer o ratificar los ‘remedies’ pactados entre la CNMC y BBVA. No
puede prohibirla y, si fija condiciones, debera justificar riesgos distintos
a los de competencia. Si puede prohibir la fusién que quiere BBVA o fijar
esa prohibicién durante varios afios a modo de moratoria. Tendria que
esperar a que BBVA solicite dicha autorizacion, pero el Sabadell reclamé
al Ejecutivo que transparente su posicion para que los inversores sepan
a qué se enfrenta la operacion antes de decidir si aceptan el canje.

tervencion del ministro de Econo-
mia, Carlos Cuerpo, y al dia siguien-
te del presidente de la Generalitat,
Salvador Illa, quien asegurd que de-
fendera “los intereses de Catalunya”
tras conocerse el aval de la CNMC.
Competencia aprobo el expedien-
te el miércoles y, tras su envio al Mi-
nisterio de Economia, el gabinete de
Cuerpo dispone de 15 dias habiles
paradecidir silo eleva al Consejo de
Ministros, que tendra 30 dias para
decidir. El Gobierno rechazo la ope-
racion desde el principio, alertando
sobre los riesgos de una mayor con-
centracion bancaria, pero en los ul-
timos dias varios miembros del Con-
sejo de Ministros han optado por la
prudencia. Si abre el analisis de la opa
tendra que ser por riesgos distintos
alos de competencia, segtin la ley.

Los depésitos de
los hogares fijan
un nuevo récord

en marzo

Se han mantenido por
encima del billon durante
13 meses consecutivos

elEconomista.es MADRID.

Los depositos bancarios de los ho-
gares espafioles se situaron en
marzo en 1,048 billones de euros,
lo que supone un alza del 0,5%
respecto a los 1,043 billones del
mes anterior, segiin datos del Ban-
co de Espafia recogidos por EP.
Su cifra se ha mantenido por en-
cima del billon durante 13 meses
consecutivos y alcanzo el maxi-
mo en marzo de 2025.

En comparacién con marzo de
2024, el dato del tercer mes de
2025 es un 4,6% superior. En tér-
minos absolutos, los hogares ama-
saban en sus cuentas 4.900 mi-
llones més que en febrero y 46.200

1,048

BILLONES DE EUROS

Son los ahorros de las familias
en los depésitos. Las empresas
tienen otros 336.900 millones

millones mas que un afio antes.

De su lado, los depdsitos de las
empresas no financieras se situa-
ron en 336.900 millones de euros
en marzo, con un aumento del
1,6% respecto al mes anterior y
del 4,3% en términos interanua-
les. Esto supone que las empre-
sas contaban con 5400 millones
de euros mas en depdsitos en mar-
zo frente a febrero, mientras que
el dato interanual subi6 en 14.000
millones de euros.

De esta forma, los depdsitos to-
tales de los residentes alcanzaron
los 1,671 billones de euros, es de-
cir, un incremento de 5.800 mi-
llones de euros respecto al mes
anterior. Frente a un afio antes,
los depdsitos avanzaron en 76400
millones de euros.

BBVA dice que garantiza el crédito a la mayoria de pymes en Cataluia

Asegura la financiacién
a pymes cuando el 50%
proceda de Sabadell y BBVA

M. Allievi MADRID.

El consejero delegado de BBVA en
Espafia, Peio Belausteguigoitia, ase-
gura que los compromisos pacta-
dos con la Comisién Nacional de
los Mercados y la Competencia
(CNMC) para autorizar la opa so-
bre Banco Sabadell cubren “la in-

mensa mayoria de las pymes que
trabajan con Sabadell y/o BBVA en
Catalufa”.

El organismo presidido por Ca-
ni Fernandez dio luz verde el pasa-
do miércoles ala operacion después
de que la entidad vasca haya poten-
ciado sus remedies con especial fo-
co en las pequefias y medianas em-
presas. Este es uno de los temas mas
delicados de la transaccion, ya que
en algunas regiones, como Catalu-
fia, muchas de ellas reciben finan-
ciacion del vallesano.

En concreto, BBVA garantiza aho-
ra el volumen de crédito a medio y
largo plazo de los clientes pymes
que a 30 de abril de 2025 reciban,
al menos, el 85% de esta financia-
cién de BBVA y/o Banco Sabadell.
En Catalufia y las Islas Baleares, don-
de el nuevo grupo superara el 30%
de cuota en financiacion y pymes,
tras engrosarla mas del 10% por la
operacion, asegura el volumen de
crédito si el 50% o mas procede de
ambos bancos o de alguno de ellos.
“Es un compromiso muy potente”,

ha agregado Belausteguigoitia. Am-
bos remedies tienen una duracién
de tres afios, aunque la CNMC tie-
ne la posibilidad de ampliarlos dos
afios mads, si observa riesgos.

Refuerzo en la region

Estas cuotas representan un avan-
ce con respecto a las propuestas an-
teriores de BBVA, que cubrian so-
lo aquellas pymes cuya financiacién
procedia al 100% de BBVA y/o Sa-
badell. Sin embargo, se quedan muy
lejos de las peticiones del vallesa-

no, que habia pedido un blindaje
del crédito desde cuotas del 20%.

Tras el fallo del miércoles, el Mi-
nisterio de Economia cuenta con
15 dias habiles para decidir si ele-
var la opa al Consejo de Ministros,
que a su vez contaria con 30 dias
naturales para revisar la transac-
cién. Tiene la potestad de mante-
ner los compromisos pactados con
la CNMC, suavizarlos o endure-
cerlos, siempre y cuando alegue ra-
zones distintas a la defensa de la
competencia.
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Mark Fisher Director general del Grupo FinTech de Houlihan Lokey

“Los bancos mas pequenos tienen dificultades
para competir y necesitan economias de escala”

Matteo Allievi MADRID.

Director general del Grupo FinTech
de Houlihan Lokey, Mark Fisher
cuenta con mas de tres décadas de
experiencia en banca de inversion,
abarcando fusiones, adquisiciones,
captacién de capital y deuda. Ante el
contexto de incertidumbre, conside-
ra que los inversores estan prestan-
do mas atencion al riesgo politico
que antes, asi como cree que la ten-
dencia a la consolidacién bancaria
es posible que se acelere, aunque los
bancos mas pequefios ya tienen di-
ficultad para competir y necesitan
de economias de escala.

Varios estudios apuntan a una ba-
jada de la inversién mundial en el
sector ‘fintech’. ¢Cuales son las ra-
zones de este descenso?

No es del todo sorprendente que la
financiacion de las nuevas empresas
haya disminuido. En la Gltima déca-
da, la tecnologia financiera experi-
ment6 un aumento de la inversion,
y ahora el liston para el éxito esta
muy alto. Empresas consolidadas co-
mo Revolut, Monzo y Klarna han es-
calado y siguen atrayendo una gran
parte del capital. Por el contrario, a
los nuevos participantes, especial-
mente en segmentos maduros como
labanca tradicional, les resulta mas
dificil abrirse camino.

éCree que la inversion en nuevas em-
presas se recuperara este afio o se-
guira cayendo?

Es arriesgado analizar las tendencias
de inversion en un periodo tan cor-
to. Ahora mismo estan pasando mu-
chas cosas en el mundo y hay una
gran incertidumbre. Lo que est4 ocu-
rriendo con la escalada de la guerra
comercial, por ejemplo, esta hacien-
do que la gente sea bastante cauta
sobre donde colocar nuevas inver-
siones. Los inversores estin esperan-
do hasta que haya mas visibilidad so-
bre el entorno econémico y politico
subyacente. Ahora mismo es bastan-
te dificil saber por donde apostar.

Entre todos los factores que ahuyen-
tan alos inversores de la financia-
cion de las “fintech’, écual es el que
causa mas incertidumbre?
Estamos viendo una mayor aten-
cién al riesgo politico que antes. Si
estas comprando y vendiendo em-
presas en ciertas jurisdicciones tie-
nes que tener cuidado, y hay mas
cautela en ese frente. Donde no he-
mos visto grandes cambios ni re-
percusiones es en las infraestruc-
turas subyacentes. Se sigue invir-
tiendo en seguridad, cibernética,
infraestructura de centros de datos
y desarrollo de software.

Este afio ha entrado en vigor lanor-
mativa DORA. éDebe el sector es-
perar una mayor regulacion para pro-
tegerse de los ciberataques?

Hay una oleada constante de regu-
lacién que se desarrolla con el tiem-
poy, en general, los consumidores
se benefician de la mayor supervi-
sién que existe ahora. Hay mucha
mas transparencia, mayor visibili-
dad de los datos y capacidad para
prestar mejores servicios. Pero eso
no viene sin riesgos, como se ha vis-
to recientemente con la fintech Har-
vest en Francia, que ha sido victima
de un ciberataque. La ciberseguri-
dad sigue siendo una cuestion per-
tinente, y es dificil para los regula-
dores mantener el ritmo. La regula-
ci6n no debe verse como un conjun-
to de normas aisladas, sino como
pasos graduales en un proceso a lar-
go plazo que seguira evolucionando.

éEstamos viendo una recuperacion
real del apetito por las fusiones y ad-
quisiciones o s6lo casos aislados en
paises como Italia y Espaiia?

Estamos asistiendo a una acelera-

cién de la consolidacion bancaria en
toda Europa. La UE es un mercado
dificil. Hay 27 paises, cada uno con
su propia cultura, lenguay regula-
cién. Creo que hay demasiados ban-
cos y demasiados pequefios que pro-
bablemente luchan por generar ren-
dimientos adecuados. A menos que
se especialicen en nichos concretos,
los bancos regionales y mas peque-
fios tienen dificultades para compe-
tir y necesitan beneficiarse de las eco-
nomias de escala. Creo que es pro-
bable que la tendencia a la consoli-
dacion contintie y se acelere.

éHay algtin pais concreto en Europa
donde podamos esperar una mayor
consolidacion en los préximos afios?
Alemania destaca. Su panorama fi-
nanciero sigue configurado por un
gran numero de instituciones regio-
nales, muchas de las cuales se han
beneficiado histéricamente del apo-
yo de los gobiernos locales. Aunque
este modelo ha ofrecido estabilidad,
estan surgiendo dudas sobre su sos-
tenibilidad, especialmente a medi-
da que evolucionan las expectativas

EE

sobre los servicios digitales y la cali-
dad de los productos. La nueva ge-
neracién no tendra la misma lealtad
que tuvieron sus padres o una PYME
alainstitucion local. En Italia, la con-
solidacion esta en marcha. E1 Reino
Unido ya est4 bastante consolidado,
con cuatro entidades principales y
Revolut. Y en Espafia, ya hay tres
bancos muy dominantes.

Un informe de Houlihan Lokey men-
ciona que se espera que el gasto en
tecnologia del sector bancario crez-
ca a una tasa anual compuesta del
9% entre 2023 y 2027. cPueden to-
dos los bancos permitirse esta in-
version?

Los bancos no tienen mas remedio
que seguir invirtiendo. sPueden per-
mitirselo? Eso probablemente varia
de un banco a otro, pero si los servi-
cios que ofrecen hoy no son faciles
de usary carecen de una interfaz sen-
cilla, no atraeran a las generaciones
mas jovenes. Fijese en lo que esta
ocurriendo en la gestion de patrimo-
nios. Las nuevas generaciones quie-
ren gestionar sus finanzas desde sus

Cautelaalahorade
invertir en ‘fintech’:
“Estamos viendo
una mayor atencion
al riesgo geopolitico
que antes”

Perspectivas en el
sector bancario:

“El mercado podria
estar subestimando
lo volatil que podria
ser 2025”

Fusiones bancarias:
“Es probable que

la tendencia a la
consolidacion
continue y

se acelere”

teléfonos. Si como institucion finan-
ciera, no puedes ofrecerlo, perderas
cuota de mercado frente a institu-
ciones mas grandes y modernas que
estan invirtiendo en ello.

éCree que esta tasa de crecimiento
del 9% aumentara a medio y largo
plazo, o es suficiente para seguir el
ritmo de los avances de la I1A?

Creo que en algunas areas de laban-
ca minorista, la inversion seguird a
ese ritmo. En dreas como la gestion
de patrimonios o los servicios de apo-
yo alos fondos de cobertura, proba-
blemente crecera mas rapido. Los
seguros y las insurtech, que no han
invertido lo suficiente en tecnologia
durante un par de décadas, tendran
que ponerse al dia.

éQué perspectivas tiene este aiio
para el sector bancario?
Laresistencia de los margenes de
los bancos en 2024 fue sorprenden-
temente positiva, pero eso no signi-
fica necesariamente que 2025 vaya
a seguir el mismo guion. Tenemos
una visibilidad muy limitada sobre
factores clave como la inflacién y los
tipos de interés, especialmente con
el restablecimiento del comercio
mundial atin en desarrollo tras los
recientes anuncios de Trump en tor-
no alos aranceles globales. El pano-
rama es oscuro en estos momentos
y, aunque ya se ha descontado par-
te del riesgo, el mercado podria es-
tar subestimando lo volatil que po-
dria ser 2025.
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Google, Apple y Meta ingresan a través de
Irlanda el equivalente al 70% del PIB del pais

Los gigantes tecnologicos suman unas ventas conjuntas de 365.916 millones de euros

Angela Poves MADRID.

Los gigantes tecnoldgicos ‘acaparan’
el valor de Irlanda. Google, Apple y
Meta facturaron en conjunto el equi-
valente al 68% del Producto Interior
Bruto (PIB) del pais —que se situd el
pasado afio en 533.444 millones de
euros-. En concreto, las multinacio-
nales estadounidenses sumaron cer-
cadelos 366.000 millones de euros
enventas a través de sus holdings en
el pais, de acuerdo con las tltimas
cuentas disponibles en el Registro
Mecantil, correspondientes al ejer-
cicio 2023. Una cifra que, en cual-
quier caso, expone cOmo en un pais
con poco mas de cinco millones de
habitantes, el sector tecnoldgico tie-
ne un peso abismal, y que se refiere
alos ingresos generados en Irlanda,
pese a que en muchos casos corres-
ponda a actividades comerciales rea-
lizadas en el resto de Europa.

Solo Apple concentra en el pais
el 57% de sus ingresos y hasta el 62%
de sus beneficios a nivel mundial.
La principal filial del grupo en el
pais -Apple Operations Internatio-
nal Limited- declaré en el altimo
ejercicio unas ventas de 218.894 mi-
llones de ddlares (198.260 millones
de euros al cambio actual), pero re-
dujo su contribucién a las arcas pu-
blicas irlandesas, pasando de abo-
nar 11.081 millones de délares en
impuestos a 8.795 millones de do-
lares (9.780 millones de euros). Apple
estd presente en Irlanda desde 1980
y su holding emplea en este pais a
un total de 6.000 personas, aunque
son casi 57.000 las que forman par-
te de sus distintas filiales.

Por su parte, el holding irlandés
de Meta, que agrupa a las principa-
les filiales del grupo a nivel mundial
fuera de Estados Unidos, alcanz6 en
el ejercicio 2023 una facturacion de
69.754 millones de euros, lo que su-
pone un crecimiento del 20% res-
pecto alos 58.056 millones de euros
alcanzados un afio antes. Y, al igual

Sede central de Google en Silicon Valley. aLamy

El PIBirlandés se
situé en 2024 en
533.444 millones de
euros y en 99.060
euros per capita

que la compaiiia de la ‘manzana’, la
firma que gestiona Facebook e Ins-
tagram redujo su tributacién en con-
cepto de impuesto de sociedades,
pasando de 472 millones de euros
en 2022 a 288 millones de euros abo-
nados en 2023.

Google, que facturo6 un total de
77.268 millones de euros, aumentd

sin embargo el pago de impuestos
en Irlanda con respecto al 2022. El
gigante tecnolégico aport6 a las ar-
cas publicas 587 millones de euros
a cierre de 2023 frente a los 428 mi-
llones de euros un afio antes.

La presion fiscal de Irlanda

En cualquier caso, y de acuerdo con
un informe del Icex, Irlanda es el pa-
is que mas impuestos de sociedades
recauda de las multinacionales a ni-
vel mundial y es uno de los paises
con menor carga impositiva. Por es-
to, precisamente, estas compafiias
trasladan sus negocios a este pais,
que tenia un tipo fijado del 12,5%
hasta este afio, que se vera elevado
aun 15% tras la iniciativa de la Or-
ganizacion para la Cooperaciony el
Desarrollo Econdmicos (OCDE), que
ya estd suscrita por 130 paises. De
hecho, hasta el afio 2015 muchas de
las empresas tecnoldgicas, especial-
mente las norteamericanas, utiliza-
ron el llamado ‘doble irlandés’ para
reducir su factura tributaria. Esta fi-
gura juridica consistia en tener una
sociedad en Irlanday otra en un pa-
raiso fiscal, que es la que tenia los de-
rechos internacionales de la propie-
dad intelectual. La firma irlandesa,
que agrupaba las ventas internacio-
nales, pagaba a la del territorio off-
shore por esos derechos, conlo que
el dinero los beneficios se acababan
desviando.

Mas alld de las cifras y de que Ir-
landa presente uno de los PIB per
capita mds alto a nivel mundial
(99.060 euros), hay que tener en
cuenta, segiin advierten los exper-
tos, que esa estadistica puede estar
distorsionada precisamente por la
actividad de las multinacionales es-
tadounidenses. El propio Gobier-
no irlandés utiliza de hecho un in-
dicador alternativo, el “modified
GNI” (Renta Nacional Bruta modi-
ficada), para reflejar de forma mas
realista la economia nacional sin el
efecto de estas compaiiias.

Jet2.com empieza
aoperar en Jerez
tras laretirada

de Ryanair

Enlazara el aerodromo
gaditano con tres
aeropuertos britanicos

V. E. MADRID.

La aerolinea Jet2.com comenz6
el pasado viernes sus operacio-
nes en el aeropuerto de Jerez de
la Frontera con la llegada de su
primer vuelo desde Birmingham,
inaugurando asi una nueva eta-
pa de conectividad con el Reino
Unido para la terminal gaditana.
Laentrada de la aerolinea se pro-
duce tras la decision de Ryanair
de abandonar por completo sus
operaciones en este aeropuerto
durante la temporada de verano,
en el marco de un recorte gene-
ralizado en aer6dromos regiona-
les en Espafia. Cabe mencionar
que también canceld sus opera-
ciones en Valladolid y en otras
bases las redujo.

La aerolinea britanica
ya haindicado que
en 2026 sumara

una cuarta ruta

Jet2.com enlazara Jerez este
verano con tres aeropuertos bri-
tanicos: Birmingham, Manches-
ter y Leeds-Bradford. Segtin los
calculos de la propia aerolinea,
estas conexiones permitiran el
desembarco de unos 15.000 tu-
ristas britanicos durante la tem-
porada estival. Las nuevas rutas
suponen ademas la inica cone-
xi6n directa de Jerez con puntos
del Reino Unido situados fuera
del area de Londres.

La compaiiia britdnica ya ha
confirmado que el siguiente afio,
es decir, 2026 sumara una cuar-
taruta con destino Londres-Stans-
ted. Esto elevara su capacidad
ofertada en llegadas a mas de
30.000 plazas para el verano del
proximo afio.

Grifols emitira un plan de incentivos en acciones por valor de 9,3 millones

La catalana ha convocado la
Junta General de Accionistas
el proximo 5 de junio

R. A. MADRID.

Grifols ha convocado su Junta Ge-
neral de Accionistas el 5 de junio, en
segunda convocatoria. El orden del
dia incluye la aprobacion del Plan
de Incentivos en Acciones 2025, se-
gun informoé a la Comision Nacio-
nal del Mercado de Valores (CNMV).

La catalana explicé que el plan tie-
ne una vigencia de tres afios desde
la fecha de concesion (29 de abril de
2025). Ademas, el nimero maximo
de acciones de Clase A que la com-
pafiia podra entregar sera de 1.032.671
(basado en un precio por accién de
referencia de 9,017 euros). En total,
un importe de 9,3 millones de euros.

Asimismo, se beneficiaran de es-
ta medida 11 miembros del equipo
de alta direccion y 24 ejecutivos se-
leccionados de la empresa, segin
detall6 Grifols. Cabe indicar que

dentro de este grupo no estan in-
cluidos ni el consejero delegado,
Nacho Abia, ni el director financie-
ro, Rahul Srinivasan.

La farmacéutica lanzara este plan
en medio de una posible oferta pu-
blica de adquisicién (opa) de Broo-
kfield. Y es que, el pasado abril, el
fondo reanudo el contacto con los
Grifols para lanzar una nueva pro-
puesta de compra valorada en 7,000
millones.

Esta no es la tinica ‘posible opa’
alrededor del fabricante de hemo-

derivados. Este lanzo una oferta pu-
blica de compra sobre su filial ale-
mana Biotest para sacarla de coti-
zar en bolsa en una operacion va-
lorada en 350 millones.

Volviendo a la junta de accionis-
tas, ese dia se examinaran y apro-
baran las cuentas de 2024, un ejer-
cicio quedara en la memoria de la
compafiia como un afio dificil, pe-
ro del que sali6 airoso. La compa-
fifa casi cuadruplicé su beneficio.

Tras la celebracion de la junta de
accionistas, Anne-Catherine Ber-

ner tomara el testigo de Thomas
Glanzmann en el Consejo de Ad-
ministracion como presidenta no
ejecutiva. Ademas, el cargo de con-
sejero coordinador independiente
desaparecera. Por tanto, el nime-
ro de miembros que componen el
Consejo de Administracion pasara
de 13 a12 vocales, segun ya adelan-
t6 Grifols en febrero.

El pasado viernes, a cierre de mer-
cado, las acciones de la farmacéuti-
ca habian aumentado un 2,94%, si-
tuandose en 8,54 euros por titulo.
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| AS TECNOLOGICAS DESCUBREN USOS
NDUSTRIALES EN LA FAUNA ROBOTICA

Boston Dynamics incorpora inteligencia artificial a ‘criaturas’ disefiadas para la vigilancia o el transporte

Carlos Bueno MADRID.

Sobre el escenario aparece Spot, un
robot perruno amarillo de aparien-
cia amigable. Al instante se gana la
simpatia del auditorio gracias a los
movimientos que le ordena un asis-
tente por control remoto. De esa for-
ma emula a un cachorro que quiere
jugar. Este mismo dispositivo fue uti-
lizado, por ejemplo, en un hospital
de Boston durante la pandemia de
Covid para analizar el estado de los
pacientes infectados por el corona-
virus. Asi se evitaba que el personal
sanitario pudiera contraer la enfer-
medad cuando todavia no habia va-
cunas. Igualmente, este dispositivo
ha analizado instalaciones industria-
les peligrosas, desde plataformas pe-
troliferas a las malogradas plantas
nucleares de Chernodbil o Fukushi-
ma. También el estudio de arquitec-
tura de Norman Foster lo est4 usan-
do para captar multiples datos reco-
rriendo sus construcciones.

El padre de Spot es Marc Raibert,
cofundador y CEO de Boston Dyna-
mics, que también dirige el AT Insti-
tute. Asistimos a una sesion que ofre-
ci6 en el pasado 3D Experience
World, evento que organizé Dassault
Systemes en Houston para celebrar
sus 30 afios de desarrollo de la simu-
lacion por ordenador. Su herramien-
ta Solidworks de modelado en 3D es
la que utiliza Marc Raibert para crear
robots perrunos y humanoides. Po-
demos decir que Raibert es una de
las voces mas autorizadas del mun-
do para hablar de robética.

Durante su intervencion, muestra
en las pantallas algunos ejemplos de
lo que hasido capaz de hacer toman-
do como modelo ala propia natura-
leza. “No buscamos copiarla, sino
inspirarnos en ella”, matiza. Y de esa
forma da paso aun video de una ca-
bra subiendo una montafia. A conti-
nuacion, un robot emula esos mis-
mos movimientos para avanzar por
terrenos igualmente escarpados. Sor-
prende atin mas otro video con un
corredor de BikeTrial. Los mismos
movimientos que el deportista rea-
liza sobre la bicicleta para coger im-
pulso y saltar de un obstaculo a otro,
equilibrarse en el aire o caer de pie
los copia después un robot sobre una
pequeiia bici.

BigDog

En el catalogo de productos desarro-
llados hasta la fecha por Boston Dyna-
mics destaca el BigDog, mucho mas
imponente que aquel Spot amarillo
y amigable del principio. Este pro-
voca bastante mas respeto. Lo vemos
contrarrestando los fuertes golpes y
patadas que le propia un hombre y

Dynamics

Marc Raibert, durante su intervencion en el evento de Dassault Systémes en Houston 3D Experience World. &

que harian caer al suelo a cualquier
humano. También lo observamos ca-
minando sobre una placa de hielo
que le hace resbalar todo el tiempo,
sinllegar arozar el suelo. Y después
se pone a correr amas de 25 kilome-
tros por hora o a transportar cargas
superiores a las que un humano po-
dria soportar, también abriéndose
paso por lamaleza de un denso bos-
que.

A estas alturas, no sorprende oir a
Marc Raibert decir que le gustan los
robots. Su vinculo con estos dispo-
sitivos se remonta a 1974, cuando
cred una especie de hormiga gigan-
te de seis patas que entonces se mo-
viamuy muy lenta. Nada que ver con
los robots humanoides que esta de-
sarrollando con Solidworks y que al-

canzan los 28 articulaciones o pun-
tos de flexion hidraulica. “Tienen
que combinar inteligencia atlética e
inteligencia cognitiva”, explica Rai-
bert. Y muestra otras escenas en las
que los robots estan observando tran-
quilamente a seres humanos reali-
zar todo tipo de tareas, ya sea coci-
nar un plato o montar piezas en un
vehiculo. Esa actitud contemplativa
tiene una explicacion: “Veremos ca-
davez mas arobots aprender de no-
sotros mismos para poder después
emular nuestros comportamientos”,
asegura.

“Es normal que haya preocupa-
cién sobre los riesgos de estos dispo-
sitivos, pero creo que deberiamos ver
también sus oportunidades para rea-
lizar todo tipo de tareas, muchas de

ellas peligrosas para nosotros. No es
viable, para nada, hacer una pausa
en estos desarrollos hasta que nos
pongamos de acuerdo en esa regu-
lacién, como reclaman algunos or-
ganismos y gobiernos. Creo que es
una forma miope de hacerlo. La TA
y la robdtica tienen la oportunidad
de resolver tantos problemas como
veamos”, explica el fundador de Bos-
ton Dynamics. Y lanza el clasico pa-
ralelismo sobre los pros y los contras
de disponer de vehiculos, sobre la li-
bertad y autonomia de movimiento
que nos ofrecen y los accidentes que
también tienen lugar con ellos...
Nos preguntamos qué papel tiene
en esos desarrollos la simulacion por
ordenador de Dassault Systémes.
“Esos programas han permitido a

Boston Dynamics reducir el peso de
los componentes, fabricarlos en ma-
teriales mas livianos y resistentes,
encontrar maneras mas eficientes de
fabricar todas esas piezas y de pro-
bar su utilidad, asi como comprobar
por adelantado en sistemas de ge-
melos virtuales el funcionamiento
que iban a tener después en la reali-
dad. Asi avanzamos mas rapidoy evi-
tamos muchos pasos en falso”.
“Durante los tltimos 20 afios, he-
mos logrado avances constantes en
la fabricacion de robots cada vez més
capaces, con mejor hardware, con
mas componentes. Cuando empecé,
teniamos que usar una computado-
ra que llenaba toda la habitacion”,
afiade Raibert. Este ingeniero defien-
de el papel que los robots estan asu-
miendo en los almacenes y en espa-
cios industriales, donde es posible
acotar sus espacios, pero ve mas com-
plicada todavia su integracién en los
hogares. Preguntado por la eterna
diatriba sobre si los robots elimina-

Las mascotas de
Boston Dynamics
se inspiran en los
movimientos de los
propios animales

ran puestos de trabajo, el cofunda-
dor de Boston Dynamics prefiere ha-
blar de que quiza nos reemplacen en
“aquellos trabajos aburridos, sucios
y peligrosos que hay que realizar en
almacenes y fabricas”. “No es una
cuestion de quitarle los trabajos a la
gente, sino que mas bien pueden re-
emplazar a la poblacion, pues en mu-
chos paises de Europa las tasas de
natalidad estan por debajo de la ne-
cesaria para mantener una poblacion
en equilibrio”, concluye.

Maquina perfecta

Gian Paolo Bassi, vicepresidente de
Dassault Systémes, asegura a elEco-
nomista.es que, por supuesto, “el cuer-
po humano es la maquina mas per-
fecta, lo mas versatil que existe...”.
Sin embargo, en referencia a esos ro-
bots humanoides, afiade que “vamos
aver, gracias alaIA, cada vez maqui-
nas mas cognitivas, mas auténomas,
con menos supervision humana, muy
cercanas a nuestra inteligencia”. Y
pone como ejemplo de lo que esta
siendo capaz herramientas de IA ge-
nerativa como ChatGPT. “Llevado
esto al disefio industrial, vamos a po-
der pedir a un asistente virtual opti-
mizar una pieza y no necesitaremos
siquiera saber programar”.
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El fondo estadounidense King Street
sale de Moove Cars, el gigante de las VTC

Los ejecutivos del grupo estadounidense abandonan el consejo de administracion

C. Reche MADRID.

Movimiento de calado en la mayor
empresa tenedora de licencias VTC
en Espaiia. King Street, un gigante
de la inversion alternativa que ges-
tiona mas de 27000 millones de dé-
lares en activos y que en Espafia es
conocido por haber invertido en el
sector inmobiliario -desde vivien-
das a residencias de estudiantes-,
entre otros, ha dado un paso atras
en Moove Cars. Los representan-
tes del grupo han cesado del con-
sejo de administraciéon de la com-
pafiia y han liquidado la estructu-
ra societaria con la que mantenian
el 49% del capital de la empresa es-
pafiola, de la que también son ac-
cionistas Uber y Mirto Spain.

Lareconfiguracion del 6rgano de
gobierno de Moove Cars, empresa
que tiene como consejero a Manuel
Puga, ex del gestor ferroviario Adif,
ha conllevado el nombramiento de
otros tres vocales. Con la salida de
King Street, “se ha llevado a cabo
una reestructuracion del consejo
de administracion y reorganizacion
de accionistas”, reconoce una por-
tavoz de la empresa a este medio,
que se ha negado a dar mas infor-
macion tras ser preguntada.

El abandono de King Street del
consejo de Moove Cars Sustaina-
ble Transport y de su matriz MC
Directorship ha tenido lugar recien-
temente con la salida de tres de sus
representantes: Nicolds Guardans,
managing director y ex de Gold-
man Sachs; Benedict Pearce, tam-
bién managing director del fondo,
y Daniel Ehrmann, responsable de

reestructuraciones. Todos ellos per-
tenecian al consejo de administra-
cién desde 2018, coincidiendo con
la entrada de King Street en Espa-
fia con la compra de las primeras
sociedades que pasarian a estar in-
tegradas en Moove Cars. King Street
declin6 hacer comentarios.

El siguiente movimiento ha sido
la liquidacion de la estructura so-
cietaria creada para armar su par-
ticipacion. El grupo ha liquidado
Stone Peak Plum I y Stone Peak
Plum IT, las mercantiles luxembur-
guesas con las que tenia el 49% de
la compafiia, segin se desprende

La estructura
societaria a través
de Peak Plum se ha
disuelto a lo largo
de este ano

de los registros puiblicos del Gran
Ducado. Dicha férmula fue hace
afios objeto de critica por sus cone-
xiones con otras jurisdicciones ca-
racterizadas por una fiscalidad muy
favorable, como las Islas Virgenes.

Con todo, se desconoce hasta aho-
ra como queda el reparto de fuer
zas con los otros accionistas de Moo-
ve Cars, donde hasta el momento
Uber tenia el 30% del accionaria-
do y Mirto Spain, un vehiculo liga-
do a Jon Riberas y Jaime Castella-
nos (presidente del banco de inver-
sién Lazard en Espafia), asi como
otros ejecutivos como Rafael Gar-

Viaja 100%

eléctrico
Uber Green

Vehiculo de Uber, accionista y socio comercial de Moove Cars. e

cia Tapia, exCEO de Moove Cars,
tenia el 19% restante.

La plataforma estadounidense,
que lleva desde 2021 en su acciona-
riado y tiene pactado un acuerdo

e asociacion comercial, ha finan-
ciado ademas a la empresa con 213
millones de ddlares a través de un
préstamo que vence en febrero de
2026, de acuerdo a la illtima infor-
macion depositada en la Comision
de Valores de Estados Unidos (SEC,
por sus siglas en inglés).

El mayor grupo

Moove Cars es ahora mismo el gru-
po lider en licencias VTC (Vehicu-
los de Transporte con Conductor).
Su tamafio es mas que significati-
vo: tiene mas de 4.000 licencias y
8.000 empleados. Otros datos que
explican su envergadura son los mi-
llones de viajes realizados al afio
(20.000) y los kilometros recorri-
dos por sus vehiculos (362 millo-
nes). Opera en mas de doce ciuda-

La compaiiia cuenta
con 4.000 liciencias
de vehiculos con
conductor y tiene a
Uber como socio

des espariolas y tiene 17 bases ope-
rativas, algunas incluso en ciuda-
des de Europa. Otro gran rival del
mercado actualmente es Auro New
Transport, de la que también par-
ticipa accionarialmente Uber con
un 30% junto a ejecutivos como al-
guno de los fundadores de la histo-
rica Tuenti. En esta lista también
figura Vecttor, que en el pasado per-
tenecio al empresario Rosauro Va-
ro a través de su grupo empresarial
GAT, conocido también por haber
sido artifice de otros proyectos co-
mo Pepephone, y ahora esta bajo el
paraguas de Cabify.

Pontegadea explora su entrada en el grupo portuario PD Ports

Gana protagonismo tras

la caida del hasta ahora
favorito, el grupo industrial
Peel Ports

C. R. MADRID.

La venta de PD Ports ha entra-
do en su segunda y ultima fase
con una gran sorpresa: la caida
de Peel Ports. La firma britani-
ca, asesorada por Rothschild, ha-
bia presentado una oferta por el
100% del capital, pero fue des-
cartada por el fondo canadien-
se Brookfield, el actual propie-
tario, que busca vender solo una
participacién del 50%, segin ade-
lanté el portal especializado en
fusiones y adquisiciones Infra-
logic.

El mismo medio apunta que
ahora la operacién corporativa ha
entrado en un nuevo escenario,
en el que entre las compaiiias que
mas atencion ha despertado es
Pontegadea, el holding inversor
controlado por Amancio Ortega,
la mayor fortuna de Espafia.

La sociedad del también due-
fio de Inditex, que ha estado en
el foco mediatico recientemente
por negociar la compra de la se-
de del grupo Planeta a Blacksto-
ne, ha estado analizando activa-
mente la operacion en las tltimas
semanas. Pontegadea decliné ha-
cer comentarios a elEconomis-
ta.es tras ser consultada.

Al margen de la compra de la
sede de Planeta, todavia por con-
cretarse, Pontegadea ha salido de
compras en los ultimos meses

A. Ortega, duefio de Pontegadea. e

dentro y fuera de Espafia. Adqui-
ri6 un 20% del operador de apar-
camientos holandés Q-Park y 160
MW edlicos en Francia a la pu-

blica EDF. La compafiia también
ha tomado posiciones en carte-
ras de renovables de compaiiias
como Repsol y EDF y lo ha inten-
tado en el mundo telco en la red
conjunta de fibra en Espafia en-
tre Telefénica y Vodafone.

Pese al paso atras de Peel Ports
y otros candidatos como Stone-
peak e Igneo Infrastructure Part-
ners —no presentaron ofertas no
vinculantes antes de la fecha li-
mite del 9 de abril-, la operacién
apunta a que Pontegadea tenga
competencia. Un rival puede ser
Universities Superannuation
Scheme (USS) y EQT Infrastruc-
ture han seguido el proceso de
cerca.

Brookfield, que gestiona PD
Ports a través de dos fondos y
cuenta con el asesoramiento de

CIBC y RBC, rechazd la oferta de
Peel Ports la semana pasada. Se-
gun las fuentes, el motivo fue que
la propuesta no alcanzaba sus ex-
pectativas de valoracion, que ron-
dan un multiplo de 20 veces el
EBITDA. En comparacion, GIP,
APG y AustralianSuper pagaron
un multiplo algo superior en 2021
por una participacion en Peel
Ports, en un entorno de tipos de
interés mas bajos.

Esta es la segunda vez que Broo-
kfield intenta vender una parti-
cipacion en PD Ports. El primer
intento, en 2021, fracas6 debido
a una disputa legal con el South
Tees Development Corporation,
un organismo publico local que
también participaba en un con-
sorcio de oferta, en relaciéon con
los derechos de acceso a Teesport.
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OHLA regresa a Brasil con la concesion de  }25immce..
una autopista por 850 millones de euros e,

Se trata de la BR-040, que conecta los estados de Rio de Janeiro y Minas Gerais

elEconomista.es MADRID.

OHLA, en consorcio con la brasi-
lefia Construcap y la espafiola Co-
pasa, ha sido adjudicataria de la con-
cesion para rehabilitar, ampliar, ope-
rar y mantener un tramo de 218,9
km de la autopista BR-040, que co-
necta los estados de Rio de Janeiro
y Minas Gerais. Esta via es uno de
los corredores logisticos mas im-
portantes de Brasil, fundamental
tanto para el transporte de mercan-
cias como para la promocion del tu-
rismo entre dos de las regiones mas
dinamicas del pais.

El concurso publico ha sido pro-
movido por la Agéncia Nacional de
Transportes Terrestres (ANTT), or-
ganismo dependiente del Ministe-
rio de Transporte del Gobierno de
Brasil. La concesion, con un plazo
de 30 afios, contempla una inver-
sion referencial de aproximadamen-
te 850 millones de euros. El inicio
de las operaciones esta previsto pa-
ra el segundo semestre de 2025. El
proyecto también incorporara un
sistema de telepeaje, que permiti-
ra mejorar la fluidez del traficoy la
experiencia de los usuarios.

El contrato abarca importantes
intervenciones de infraestructura:

Sede de OHLA. tc

la duplicaciéon de 13 km de calzada,
87 km de carriles adicionales, 12 km
de ciclovias, la construccion de 3 tii-
neles, 15 km de vias marginales, 13
correcciones de trazado, 13 viaduc-
tos y 12 pasarelas peatonales. Una
de las actuaciones mas relevantes
del proyecto es la finalizaciéon de la

subida de la Sierra de Petrépolis,
una obra de alta complejidad técni-
ca que ha sido largamente deman-
dada por su impacto en la seguri-
dad y la eficiencia del transito.
Ademés de suimpacto en la me-
jora de la movilidad y la conectivi-
dad regional, se estima que la eje-

cucion de este contrato generara
mas de 130.000 empleos directos e
indirectos a lo largo de toda la ca-
dena de valor.

Con esta adjudicaciéon, OHLA
consolida su posicionamiento en el
mercado brasilefio, donde en 2024
anuncio su regreso con la adjudi-
cacién del lote 3 del tranvia metro-
politano de Salvador de Bahia, tam-
bién en consorcio. Este primer con-
trato, con un valor estimado de 140
millones de euros, contempla la eje-
cucién de un tramo de 10,5 km de
tranvia tipo VLT (vehiculo ligero
sobre rieles), la construccion de
ocho estaciones en superficie, una
estacion de integracion con la red
de metro existente, un viaducto de
620 metros de longitud y una nue-
va terminal de integracién inter-
modal.

Lapresencia de OHLA en Brasil
forma parte de su estrategia de ex-
pansion en Latinoamérica, donde
la compatiia opera en Chile, Colom-
bia, Perti, México y Panama. En to-
dos estos paises, OHLA ha partici-
pado en importantes proyectos de
infraestructuras que abarcan areas
como el transporte urbano, la obra
civil, la edificacién hospitalaria y la
ingenieria hidraulica.

elEconomista.es MADRID.

Alrededor de 300 trabajadores
de las plantas de Bridgestone en
Basauri (Vizcaya), Puente San
Miguel (Cantabria) y Burgos se
concentraran este lunes, 5 de ma-
yo, frente a la embajada de Ja-
p6n —pais de origen de la multi-
nacional- en Madrid en contra
del ERE planteado y que afecta
a 546 trabajadores en total, 335
de las instalaciones vizcainas y
211 de la cdntabra. Ademas, esta
previsto que miembros de los co-
mités de empresa se retinan con
representantes del Ministerio de
Trabajo.

Estas acciones se enmarcan en
las movilizaciones que vienen
realizando los trabajadores pa-
ra expresar su rechazo a este Ex-
pediente y coincidiran con una
nueva jornada de huelga y reu-
nién de la mesa negociadora del
ERE. En declaraciones a Euro-
pa Press, el presidente del comi-
té intercentros, Igor Mena, ha
sefialado que, con esta moviliza-
ci6n en Madrid, quieren “visibi-
lizar” su situacién y expresar
nuevamente su rechazo a la me-
dida adoptada por la empresa.

La concentracion ante la em-
bajada de Japén se desarrollara
de 12:00 a 14:00 horas.

ell conomista.es
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Lufthansa y Air France mejoran sus cifras
en plena carrera por hacerse con Air Europa

Siguen negociando con los Hidalgo para tomar parte del capital de la aerolinea espanola

Victor de Elena MADRID.

El primer trimestre de 2025 ha sido
clave para que los grupos aéreos mas
grandes de Europa, Lufthansa y Air
France-KLM, hayan logrado mejo-
rar su situacién financiera, aunque
sin dejar de lidiar con una serie de in-
certidumbres econdmicas y operati-
vas. Ambas compatfiias han mejora-
do sus resultados respecto al mismo
periodo del afio anterior, y han man-
tenido sus expectativas para el resto
del ejercicio. En paralelo, el interés
por la compra de la espafiola Air Eu-
ropay la portuguesa TAP sigue cen-
trando sus estrategias a futuro.

Los planes de ambos grupos aé-
reos contemplan ampliar su presen-
cia en el mercado ibérico, especial-
mente a través de la adquisicion de
Air Europa, por la que pujan ambos.
En este sentido, Air France-KLM
confirmo que siguen en curso las ne-
gociaciones con la familia Hidalgo,
duefios de Globaliay del 80% de Air
Europa. El consejero delegado de Air
France-KLM, Benjamin Smith, in-
dicé recientemente que “no hay cam-
bios” en las conversaciones con los
Hidalgo y que las discusiones conti-
ndan sin revelar més detalles.

Lagermana Lufthansa también si-
gue en la subasta por hacerse con
parte del capital de Air Europa, pe-
ro sigue manteniendo un perfil mas
bajo en relacién con las negociacio-
nes. Lo que se conoce hasta ahora es
que valora el 100% de la compaiiia
en 800 millones, lo que dejaria su
oferta en unos 240 millones, y que
ha ofrecido 10 aviones para garanti-
zar el crecimiento futuro de Air Eu-
ropa. Ambas aerolineas continian
evaluando la adquisicion de la aero-
linea espafiola como una forma de
consolidar su posicion en el sur de
Europa y las conexiones con Lati-
noamérica.

En paralelo, el grupo franco-neer-
landés prosigue con su ofensiva di-
plomatica, relacional y de posiciona-

miento en el marco de la privatiza-
cion de TAP, la aerolinea nacional de
Portugal, cuya venta esta paralizada
por el cambio de gobierno en Portu-
gal. Benjamin Smith destacd que, en
cuanto se reanude el proceso de pri-
vatizacion, Air France-KLM decidi-
ré si participar en funcion de las “re-
glas” del proceso, que debian haber-
se lanzado en marzo. El grupo anglo-
espafiol IAG, duefio de Iberia, también
pujara por la aerolinea lusa.

Air France reduce sus pérdidas

El grupo franco-neerlandés Air Fran-
ce-KLM redujo sus pérdidas del pri-
mer trimestre de 2025 en un 48%
respecto al mismo periodo del afio
anterior, pasando de 480 millones
de euros a 249 millones de euros. A
pesar de la mejora, la compaiiia re-

Los franceses
reducen pérdidas
un 48% y aumentan
ingresos por la
fuerte demanda

gistrd un resultado operativo nega-
tivo de 328 millones de euros, aun-
que este también representa una re-
duccién significativa en compara-
cion con el trimestre del afio pasado.
Un aspecto destacado de sus tilti-
mas cuentas fue el alza en sus ingre-
sos, que alcanzaron los 7.165 millo-
nes un aumento del 77% interanual.
El crecimiento en los ingresos se vio
impulsado principalmente por el al-
za en lademanda de vuelos, con 21,8
millones de pasajeros transportados
entre enero y marzo, un 4,5% mas
que en el mismo periodo de 2024.
Esta mejora también ha tenido su re-
flejo en el factor de ocupacion, que
se mantuvo en un 86%, a pesar de
una leve caida en la tasa de ocupa-
ci6n de su filial low cost Transavia.
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Aviones de Air France y Lufthansa. jocHen TACK / ALAMY

También experimentd una mejo-
ra en su Ebitda, que se ha duplica-
do en comparacion con el afio an-
terior, alcanzando los 396 millones
de euros, por unos mayores marge-
nes operativos y al mejor rendimien-
to en las rutas del Atlantico Norte,
Asia y Latinoamérica.

La deuda neta del grupo dismi-

nuy6 en 400 millones de euros en
el primer trimestre, situdndose en
6.900 millones de euros a finales de
marzo. El flujo de caja libre opera-
tivo fue positivo, lo que ha permiti-
do a Air France-KLM mantener una
tesoreria disponible de 9.300 millo-
nes, un factor clave ala hora de lle-
var a cabo adquisiciones, aunque la

incertidumbre econdémica podria
afectar a sus previsiones para el res-
to del afio.

Lufthansa espera un buen aiio
El grupo aleméan Lufthansa elevo to-
davia mas sus pérdidas, pasando de
734 millones de euros en el primer
trimestre del afio pasado a 885 mi-
llones en el de 2025, debido a un au-
mento de costes operativos y el cam-
bio en la fecha de las vacaciones de
la Semana Santa, que el afio pasado
cayd en marzo y este afio fueron en
abril, segiin explicé la compaiiia.
Sus pérdidas han sido casi cuatro
veces mas que las esperadas por el
mercado, que preveian unos ‘niime-
ros rojos’ de 248 millones de euros.
A pesar de este mal desempefio, la
aerolinea mantiene sus previsiones
para el resto del afio, destacando un
verano “solido” con una estimacion
de beneficio operativo “significati-
vamente superior” al de 2024, cuan-
do alcanz6 1.600 millones de euros.
A nivel de ingresos, Lufthansa se
beneficié de un aumento del 6% en
las ventas en su negocio de transpor-
te de pasajeros, impulsado por una
demanda “continuamente alta” y un

Los alemanes
profundizan en sus
‘nimeros rojos' al
elevar costes, pero
reducen su deuda

ligero incremento del precio medio
del billete. No obstante, la aerolinea
ha visto sus margenes presionados
por el incremento de costes. A pesar
de ello, Lufthansa logré unos ingre-
sos un 10% superiores, de 8.127 mi-
llones, en parte debido a la expan-
sién del programa de vuelos y el fuer-
te crecimiento en los segmentos de
logistica y mantenimiento.

En cuanto a su deuda, el grupo ale-
man logré reducirla gracias a un flu-
jo de cajalibre positivo de 835 millo-
nes de euros, un 174% mayor al del
afio anterior. La deuda neta a finales
de marzo de 2025 se situd en 5.280
millones de euros, cayendo 464 mi-
llones de euros respecto a finales de
2024. El grupo mantiene una previ-
si6n optimista para el resto del afio.

Atalaya entra en el indice FTSE 250 de la Bolsa de Londres

La compania que explota
la mina de Riotinto se
incorporara el 7 de mayo

Juan Esteban Poveda SEVILLA.

Atalaya Mining informa que FTSE
Russell ha anunciado que las accio-
nes de la compaifiia que explota la
histérica mina de Riotinto seran in-
corporadas al indice FTSE 250 a
partir del 7 de mayo préximo. El
FTSE 250 (Financial Times Stock

Exchange 250) agrupa a las 250 em-
presas mas grandes (por capitali-
zacion bursatil) que cotizan en la
Bolsa de Londres, justo después de
las 100 mayores que componen el
FTSE 100. Son en su mayoria em-
presas medianas, muchas de ellas
con fuerte presencia en Reino Uni-
do, aunque también pueden operar
anivel internacional, como es el ca-
so de Atalaya, cuya sede social esta
en Andalucia.

Alberto Lavandeira, CEO de Ata-
laya, ha destacado que “planeamos

seguir haciendo crecer la compa-
fifa en los proximos afios”.

Incremento de produccion

El anuncio coincide con los buenos
resultados de explotacion en Rio-
tinto, con un incremento de pro-
duccidn del 34% en el primer tri-
mestre.

Con 4,2 millones de toneladas de
mineral, por encima de los 3,7 mi-
llones procesados en los tres pri-
meros meses de 2024, Atalaya ha
movido 15 millones de toneladas de

roca, manteniendo las cifras de mi-
neral extraido en 3,7 millones de to-
neladas y aumentando la gestion de
estéril hasta los 11,3 millones de to-
neladas.

La compafiia espera lograr este
afio una produccion de entre 48.000
y las 52.000 toneladas, superando
la cifra del pasado afio.

La compaiiia informa ademas de
avances en proyectos como Riotin-
to, donde prosigue el desmonte pre-
paratorio de San Dionisio, y ya se
esta organizando la nueva campa-

fia de sondeos en San Antonio, con
la Planta E-LIX Fase I con buenos
resultados en este primer trimes-
tre en su proceso de carga.

En Masa Valverde avanzan los
sondeos y se preparan los trabajos
paralarampa de acceso, y en Gali-
cia, el proyecto Touro sigue su tra-
mitacion, ahora simplificada tras
su declaracién como estratégico.
Fuera de Espafia, Atalaya ha comen-
zado los sondeos en sus proyectos
Skellefte Belt y Rockliden, en Sue-
cia, con buenos resultados.



ell.conomista.es LUNES, 5 DE MAYO DE 2025

21

Empresas & Finanzas

Ouigo tantea a los fabricantes en busca de
nuevos trenes para llegar a Galicia y Euskadi

Negocia la compra de unidades de ancho variable con Talgo o CAF para ir al norte de Espana

Victor de Elena MADRID.

La operadora ferroviaria Ouigo ha
abierto un proceso de consultas con
los principales fabricantes de trenes
para poder extender sus servicios en
Espafia, una vez ejecutada su implan-
tacion en el pais tras aterrizar en An-
dalucia en enero. La compafiia diri-
gida por Héléne Valenzuela preten-
de adquirir nuevos trenes de ancho
variable para optar al concurso que
pondra en marcha Adif, todavia sin
fecha, para que las empresas que es-
tén interesadas puedan garantizarse
la operacion de nuevos servicios de
pasajeros hacia Galicia, Asturias, Can-
tabria, Cadiz y Huelva durante un
periodo minimo de diez afios.

Para llegar preparados a este pro-
ceso, cuyas condiciones todavia es-
tan por desvelar por el gestor de la
red, Ouigo ha hecho llegar a los prin-
cipales actores de la industria del fe-
rrocarril los llamados RFI (Request
for Information) y RFQ (Request for
Quotation) con las que trata de reca-
bar informacién preliminar de sus
posibles proveedores. La filial espa-
fiola del grupo francés SNCF busca
asi conocer los plazos estimados de
entrega de los nuevos trenes, el cos-
te econdmico detallado y las capaci-
dades tecnolégicas disponibles. A pre-
guntas de este periddico, la compa-
fita ha evitado dar nombres de las em-
presas consultadas al ser una licitacion
confidencial, aunque asegura estar
analizando todas las ofertas bajo cri-
terios técnicos y financieros.

Ouigo ha admitido publicamente
envarias ocasiones su interés por par-
ticipar en lallamada segunda fase de

e

s D

La filial de SNCF
lanza consultas al
sector para evaluar
costes y plazos antes
de ampliar su red

la liberalizacién con el objetivo de
convertirse en un “operador de red”,
tal y como lo definen. Pero para ha-
cerlo, la operadora sigue a la espera
de que Adif publique las condiciones

Tren de Ouigo circulando en doble composicién entre Madrid y Barcelona. cesare sapiENzA

del proceso, que en un inicio asegu-
r6 que llegarian en el primer trimes-
tre del presente curso, pero que to-
davia sigue sin hacer publicas.

La filial de SNCF trata de disipar
todas las dudas posibles para acce-
der a la financiacion necesaria para
comprar material mévil nuevo, ya
que los 16 trenes TGV Euroduplex
que opera en la actualidad llevaban
dos décadas rodando por las vias fran-
cesasy fueron adquirido a su matriz
con un préstamo intragrupo.

En el sector ferroviario se da por
hecho que la pugna para suministrar

nuevos trenes de ancho variable se
limita exclusivamente a dos fabrican-
tes: Talgo, que ya tiene circulando el
Unico tren de ancho variable capaz
de ir a mas de 300 km/h, el modelo
Avril que adquirié Renfe; y la vasca
CATF, cuyo unico prototipo de muy
alta velocidad disefiado y vendido
hasta la fecha, el Oaris, se queda en
los 250 km/h y lleva sin ser comer-
cializado desde el afio 2015. Otros fa-
bricantes como Hitachi Rail han re-
conocido publicamente que no op-
taran a concursos de ancho variable
al no disponer de esa tecnologia.

Entre las empresas interesadas en
participar en la segunda fase de la li-
beralizacién también se encuentran
Renfe, que como ya pasara en la pri-
mera, optara por el paquete mas gran-
de de surcos; y la asociacién forma-
dapor Alsay Eco Rail, laque més in-
terés ha mostrado hasta el momen-
to dado que la llegada de la alta
velocidad a ambas regiones ha roba-
do buena parte del mercado que te-
nia el autobts, cuyas concesiones
operaba la compafiia asturiana. Ade-
mas, Eco Rail pertenece al grupo an-
daluz Magtel, que en primera instan-
cia pretende comenzar a operar en
su territorio natal. A este consorcio
deberia sumarse, si no cambia sus
planes, la italoespafiola Iryo, que en
su lanzamiento presentd un proyec-
to para convertirse en un operador
internacional con conexiones hacia
Galiciay Portugal. Su anterior CEO,
Simone Gorini, relevado la semana
pasada, reconocia estar a la espera
de que Adif diese mas detalles del
proceso para tomar una decision.

Iryo y el consorcio
de Alsa y Eco Rail
también andan ala
busqueda de nuevo
material movil

En lo relativo a Ouigo, su directo-
ra general, Hélene Valenzuela, reco-
noce manifiestamente su interés por
operar trenes a Galicia, el mercado
mas grande y rentable de los que se
abriran a la competencia. También
pone el foco en la extension de lared
que llegara en los proximos afios, es-
pecialmente la del Pais Vasco, pre-
vista para no antes de finales de 2030.
Tampoco cierrala puerta a operar en
el Corredor Mediterraneo, que in-
corporard el ancho internacional a
partir de 2026, aunque tendran que
resolver las diferencias de tension.

La IA, clave para el crecimiento del sector Servicios a Empresas

El 83% de las compariias
considera que transformara
los puestos de trabajos
actuales, segiin KPMG

Antonio Martos BARCELONA.

Las compaiiias de Servicios a Em-
presas se enfrentan a significativos
retos, como la transformacion di-
gital de su organizacion, los cam-
bios regulatorios (destacando los
del ambito laboral), la expansion
internacional o la transversalidad.
Como consecuencia, en algunos ca-
sos se estan produciendo procesos
de concentracién sectorial para ga-
nar tamafio y poder ofrecer a los
clientes soluciones mas completas,
eficientes y rentables. El sector agru-
pa a compaiiias de empleo, seguri-

dad, limpieza, facility management,
contact centery externalizacion de
procesos (BPOs), entre otras, y re-
presenta mas del 4% del PIB espa-
fiol y del 8% de las personas em-
pleadas, segtin los tltimos datos del
INE.

En concreto, es uno de los mas
impactados por la inteligencia ar-
tificial (TA) y, en consecuencia, es
uno de los mas avanzados en su
adopcién, como muestra el hecho
de que casi la mitad (47%) de las
compaiiias ya ha incorporado esta
tecnologia, segiin datos de KPMG
para el[Economista.es.

“LaIA supone una revolucion pa-
ra el sector de Servicios a Empre-
sasy su correcta adopcion sera cla-
ve para mantener la relevancia en
el mercado y explorar nuevas vias
de crecimiento y eficiencia. El ali-

Francisco José Rabadan. e

neamiento entre tecnologia y talen-
to es més importante que nunca pa-
ra el sector”, sefiala Francisco Jo-
sé Rabadan, socio responsable de
Servicios a Empresas de KPMG en
Espaiia.

Bajo este escenario, el 83% de las
firmas del sector considera que la
TIA va a transformar los puestos de
trabajo actuales. Por su parte, solo
el 8% cree que eliminara puestos
de trabajo. Asimismo, los directi-
vos del sector Servicios a Empre-
sas califican el nivel de capacida-
des digitales de su plantilla con un
6.9, en comparacion con un 6,3 de
media en todos los sectores.

Por otro lado, el 39% piensa que
los riesgos de talento (skills gap en
inglés) son uno de los tres princi-
pales riesgos para su organizacion.
Aungque es un sector heterogéneo,

estas compafias presentan deno-
minadores comunes, tales como la
significativa incidencia que tienen
en sus cuentas de resultados los
margenes comerciales, el elevado
impacto en la cuenta de pérdidas
y ganancias de los gastos de perso-
nal (al ser sociedades en muchos
casos intensivas en mano de obra),
asi como la relevancia que las nue-
vas tecnologias tienen para conse-
guir procesos mas eficientes que
permitan a las compaifiias ser mas
competitivas.

Los datos de la consultora tam-
bién reflejan que el 35% de las em-
presas consultadas se muestra a fa-
vor de reducir la jornada laboral a
4 dias por semana. Dentro de es-
tas, el 17% lo hace a favor de man-
tener condiciones salariales y el
18% ajustandolas.
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La factoria egipcia de Cementos La Union
invierte 25 millones tras otro ano récord

La planta inyectara hidrogeno para reducir emisiones y ampliara su central fotovoltaica

Angel C. Alvarez VALENCIA.

El grupo empresarial dedicado al
sector constructor y cementero de
la familia Bertolin, el principal ac-
cionista de Cementos La Unidn,
vuelve a invertir en su filial en Egip-
to. Arabian Cement Company, la ce-
mentera que concentra el 8% de la
produccién de ese pais, llevara a ca-
bo inversiones por 25 millones de
euros para mejorar su eficienciay,
fundamentalmente, reducir sus gas-
tos energéticos y sus emisiones con-
taminantes.

Laempresa egipcia, que se ha con-
vertido en el mayor polo producti-
vo del grupo espafiol, ha sellado un
acuerdo para financiar este plan in-
versor con el Banco Europeo de Re-
construccién y Desarrollo (BERD),
que aportara lineas de financiacion
por un maximo de 25 millones de
euros con el objetivo de incremen-
tar el uso de combustibles alterna-
tivos a los tradicionalmente usados
en los hornos de esta industria.

Uno de los principales proyectos
consistira en la adquisicion e insta-
lacion de un nuevo sistema de in-
yeccion de hidrégeno energética-
mente eficiente. Una iniciativa pio-
nera en el sector cementero egip-
cio, segtin la propia compaiiia, que
hallegado a un acuerdo para utili-
zar la tecnologia de la empresa por-
tuguesa Utis.

Los nuevos equipos permitiran
una reduccion sustancial de las emi-
siones de CO2 al actuar como cata-
lizador y mejorar la eficiencia de la
combustion. Ademas de rebajar el
consumo de combustibles fésiles,
la cementera prevé reducir en
130.000 toneladas anuales las emi-
siones de CO2, uno de los motivos
que han permitido la financiaciéon
del banco internacional.

Energia fotovoltaica
Ademas, la filial egipcia ha sellado
otro acuerdo con la promotora de

La instalacion de Arabian Cement Compay en la Gobernacién de Suez. ee

La filial del grupo de
la familia Bertolin
gand un 68% masy
SuU negocio crecid un
45% el afio pasado

energias renovables IRSC que in-
cluye un contrato de compra de
energia renovable a largo plazo
(PPA) por un periodo de 30 afios.
La alianza también abarca el desa-
rrollo de una segunda fase de su
planta de energia solar fotovoltai-
cade para ampliarla hasta los 17,6
MW de potencia.

Las nuevas inversiones se produ-
cen después de que Arabian Ce-

ment Company haya logrado un afio
récord gracias al fuerte aumento de
sus exportaciones tanto de clinker
como de cemento en polvo, que lle-
garon a representar el 48% de sus
ingresos, nueve puntos mas que lo
que suponian en 2023. La cemen-
tera de los Bertolin ha aprovecha-
do la mayor demanda en otros pai-
ses africanos y de Oriente Medio
para aumentar sus ventas de forma
continua mas alla de su pais.

El fabricante egipcio aumentd un
45% sus ingresos en 2024, hasta
8.585 millones de libras egipcias
(unos 148 millones de euros). Su be-
neficio neto registré un incremen-
to aiin superior, del 68%, situando-
se en 1.159 millones de libras egip-
cias (20 millones de euros), con un
margen de beneficio neto del 13%.

La sociedad que cotiza en la bolsa
de El Cairo y en la que la familia
Bertolin controla el 60% del accio-
nariado aprobo6 repartir un dividen-
do de 600 millones de libras egip-
cias (algo mas de 10 millones de eu-
ros).

Unos dividendos que en su ma-
yoria retribuiran a su accionista es-
pafiol, que en los ultimos afios ha
sufrido en sus propias carnes los
efectos de las continuas devalua-
ciones de la moneda egipcia. Una
situacidén que también explica la
apuesta por reinvertir buena parte
de larentabilidad a través de la pro-
pia empresa y de su grupo, que en
los dltimos afios ha ampliado su ac-
tividad con una filial de gestién 'y
tratamiento de residuos, denomi-
nada Evolve.

Fulton sumala
climatizacion de
La Moncloay de
La Zarzuela

La firma logra el contrato
de la sede de Presidencia
por 1,4 millones

A.C. A. VALENCIA.

La empresa valenciana Fulton,
especializada en instalaciones y
servicios de mantenimiento, ha
consolidado su actividad en Ma-
drid al sumar dos contratos pti-
blicos para encargarse del man-
tenimiento de los equipos de cli-
matizacion tanto del complejo
presidencial de La Moncloa co-
mo de las instalaciones del Pala-
cio de la Zarzuela.

La compaiiia acaba de adjudi-
carse el servicio de mantenimien-
to, conduccion y conservacion
de las instalaciones térmicas del
complejo de la Moncloay de las
dependencias del Centro Inter-
nacional de Prensa del recinto
durante al menos un afio y con

El grupo valenciano
también trabaja para
varias universidades y
grandes hospitales

la posibilidad de tres afios mas
de proérroa. Una licitacion a la
que concurrieron hasta siete ofer-
tas.

La empresa valenciana, que
cuenta con 500 trabajadores, ya
realiza servicios similares en los
edificios institucionales de Pa-
trimonio Nacional incluidos en
la Delegacion El Pardo-Zarzue-
la, desde 2023.

Fulton ademas tiene entre sus
principales clientes de servicios
de mantenimiento entidades co-
mo la Universitat Politécnica de
Valéncia, la Universidad Carlos
III y la Rey Juan Carlos en Ma-
drid, o el Hospital General Uni-
versitario de Valencia y el Hos-
pital FREMAP ubicado en Ma-
jadahonda (Madrid).

Levantina reduce capital en 40 millones para compensar pérdidas

El grupo de piedra natural
ha ajustado plantilla y
desinvertido en Galicia

A.C. A.VALENCIA.

El mayor productor de marmol y
granito de Espafia, el grupo alican-
tino Levantina, contintia con su sa-
neamiento financiero tras las con-
tinuas pérdidas acumuladas en los
ultimos afios. La matriz del grupo,
la sociedad Levantina y Asociados

de Minerales, que tiene como so-
cios al fondo Bybrook y a JP Mor-
gan ha aprobado reducir su capital
en 40,5 millones de euros.

Segun recoge el anuncio oficial
de la propia compafiia con sede en
Novelda, esta operacion tiene “el
objeto de reestablecer el equilibrio
entre el capital social y el patrimo-
nio neto disminuido como conse-
cuencia de las pérdidas acumula-
das”. Tras la misma, la sociedad pa-
sa de contar con un capital social
de 59,43 millones de euros a situar

esta cifra en 18,93 millones de eu-
ros.

Evolucién negativa

Aunque el origen de Levantina se
remonta a la unién de varias fami-
lias del sector en la década de 1980,
el grupo se convirtié en uno de los
mayores actores del sector de la pie-
dra natural en 2006, con la entra-
da de los fondos Impala y Char-
terhouse que aspiraban a liderar es-
te sector en todo el mundo. Sin em-
bargo, las sucesivas crisis han

obligado alos distintos duefios y di-
rectivos a continuos ajustes y rees-
tructuraciones.

A finales del afio pasado el gru-
po acometié un nuevo recorte de
plantilla en sus principales facto-
rias y canteras en Alicante, que su-
puso la aprobacion de un ERE pa-
rala salida de 186 empleados. A prin-
cipios de este afio también acordd
un expediente de regulacion de 66
trabajadores en su filial de granito
en Porrifio (Pontevedra), que pos-
teriormente traspaso.

En 2023 el grupo habia registra-
do unas pérdidas de 4,47 millones
de euros, después de que su cifra de
negocio se redujese hasta 124,8 mi-
llones de euros. Aunque no ha des-
velado los resultados de 2024, la
compaiiia anuncio hace unas sema-
nas que habia cerrado el primer tri-
mestre de 2025 con beneficios ope-
rativos d 1,6 millones de euros. Un
giro que atribuye a laimplementa-
cion de su nuevo plan estratégicoy
ala transformacion de su estructu-
ra operativa.
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Nationale-Nederlanden estudia incorporar
el copago en su ramo de seguros de salud

La aseguradora tiene una cartera con varios productos en el mercado de la mano de Sanitas

R. Antolin MADRID.

Nationale-Nederlanden estudia in-
corporar el copago en su ramo de
seguros de salud a lo largo de este
afio. El usuario debera abonar una
prima y ademas pagar una peque-
fia cantidad cuando acuda a consul-
ta o requiera una prueba diagnds-
tica, entre otros, segtin indica la com-
pafiia a elEconomista.es. Asi, esta
medida les permitira acceder a clien-
tes con un poder econémico mas
reducido “porque al final también
se abarata la prima”, explica.

Son muchas las aseguradoras mul-
tiramos (como Mapfre o Caser) que
se decantan por entrar en el merca-
do sanitario y ademas, incluir el co-
pago en sus servicios. Nationale-Ne-
derlanden se adentr6 en 2022 en es-
te sector con una alianza con Sani-
tas. La compaiiia se encarga de la
entrada de clientes, la venta del se-
guroy la parte administrativa; mien-
tras que la entidad dirigida por Ifia-
ki Peralta da asistencia sanitaria a
los asegurados.

En diciembre de ese afio, lanzd su
primer producto: Contigo Senior. Se
trata de un seguro para personas con
mas de 55 afios, un colectivo con ne-
cesidades muy especificas, segtin la

empresa. “Cubre la parte de salud y
tiene un componente de indemni-
zacion en caso de que el usuario ten-
gaun accidente”, explica. Ademas,
presta ayuda a domicilio. “Va bas-
tante bien en ventasy en la acogida
por los clientes”, afirma.

Su ramo también estd compues-
to por el Plan Salud+Vida para ofre-
cer “una proteccion 360”. Este va
dirigido a un publico mas joven. Por

La entidad posee
10.000 asegurados
en esteramoy
prevé cerrar 2025
con hasta 12.000

un lado, incluye el cuadro médico
completo, es decir, desde consultas,
pasando por urgencias hospitala-
rias, hasta ingresos; y por otro, el
producto de vida.“Al ligar los dos
ramos, protegemos a nivel finan-
ciero y a nivel sanitario”, explica.
“Es el tinico que hay en el merca-
do”, afiade.

“El ramo de salud viene a com-
pletar la estrategia de proteccion

Sede de Nationale-Nederlanden. te
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de la compafia”, dice Nationale-
Nederlanden. Cabe mencionar que
el copago se incorporaria tanto en
el primer producto mencionado co-
mo en el segundo.

Nationale-Nederlanden posee
10.000 asegurados en su ramo de
salud. La mayor parte vienen del
producto Contigo Senior. Asimis-
mo, la cartera de clientes ira cre-
ciendo progresivamente y este 2025
se prevé que aumente hasta los
12.000 clientes, segtin dice la em-
presa a este periddico. Cabe men-
cionar que el afio pasado, el ramo
de salud ingres6 alrededor de 12 mi-
llones. En concreto, un 7% mas res-
pecto al ejercicio anterior.

Un millén y medio
Nationale-Nederlanden trabaja en
su plan de crecimiento. Y es que, la
compafiia quiere incrementar su
cartera de clientes. “En 2027 debe-
mos haber llegado al millén y me-
dio de usuarios”, dice. De hecho, “el
ramo de salud ayudara a conseguir-
lo”, agrega.

En la actualidad, la aseguradora
tiene presencia en mas de diez pai-
ses, aunque no en todos ellos con su
ramo de salud. En Espafia, tiene una
red de 40 oficinas y cerca de 200
puntos naranjas (puntos de distri-
bucién en localidades mas peque-
fias). “En total, rondamos los 850.000
clientes en el pais”, afirma. En 2025,
la empresa estima seguir aumentan-
do su niimero de agentes y puntos
de distribucion. Respecto alas ofi-
cinas, estas “estan bastante distri-
buidas y ahi ya tenemos copada la
presencia estratégica”, cuenta.

ell conomista.es
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EL SECTOR ULTIMA SUS ALEGACIONES
A LA NUEVA LEY DEL MEDICAMENTO

Los laboratorios piden la retirada del “dafiino” sistema de precios seleccionados propuesto por Sanidad

Belén Diego / Juan Marqués MADRID.

“Necesitamos un marco normati-
vo estable que impulse la inversion
y el desarrollo de medicamentos”.
La presidenta de Farmaindustria,
Fina Lladds, resumio ayer con es-
tas palabras el sentir de la industria
farmacéutica innovadora en Espa-
fia ante el Anteproyecto de Ley de
Medicamentos y Productos Sani-
tarios. “Por lo tanto, nuestra prin-
cipal objecion es conceptual mas
que de detalles de las medidas con-
cretas que tiene el anteproyecto”,
asegurd de cara a la presentacion
de alegaciones del sector que fina-
liza el 8 de mayo, un mes después
de que la polémica norma fuese
aprobada por el Gobierno.

Sibien Farmaindustria tiende la
mano al Ministerio de Sanidad pa-
ra aprovechar la “oportunidad tini-
ca para transformar nuestra sani-
dad y prepararla para los proximos
20 afos”, también tiene claras las
lineas rojas que incluira entre sus
alegaciones: por un lado, se suma-
ra al rechazo unanime expresado
por el sector del sistema de precios
seleccionados propuesto para me-
dicamentos fuera de patente, que
estableceria precios mas bajos ca-
da seis meses mediante ofertas cie-
gas. “Esta medida agravaria los pro-
blemas de abastecimiento, dafiaria
el tejido industrial y afectaria a pa-
cientes y prescriptores”, segtin afir-
m¢ Fina Lladds.

Farmaindustria reclamara por
ello una reforma del modelo de fi-
nanciacién y precio para garanti-
zar que se recoja en el texto de la
ley que los nuevos farmacos lleguen
a los pacientes en un plazo de 180
dias, conforme a la Directiva de
Transparencia, y 90 dias para la fi-
nanciacion acelerada de medica-
mentos para enfermedades raras,
graves o incapacitantes, en las que
no exista tratamiento alternativo”.

A pesar de que el sector ha mos-
trado de forma putiblica un rechazo
unanime a la norma, también exis-
te la impresion de una “buena in-
terlocucién” con las autoridades,
en palabras de Angel Luis Rodri-
guez de la Cuerda, secretario gene-
ral saliente de la Asociacion de Me-
dicamentos Genéricos (AESEG).
La dltima de las reuniones previs-
tas entre los cuatro ministerios im-
plicados (Sanidad, Hacienda, In-
dustriay Turismo y Ciencia) y la in-
dustria del ramo se cancel6 el lu-
nes 28, el dia del apagon, pero los
contactos son continuos.

Mientras se intenta acercar po-
siciones, AESEG pide considerar
también la creacién de un modelo

Fina Lladés, presidenta de Farmaindustria. ee

Mas de 100.000
millones en juego
por los aranceles

La presidenta de Farmaindus-
tria se refirié a las consecuen-
cias sobre el sector de poten-
ciales aranceles del 25% que
EEUU podria imponer a los
productos farmacéuticos eu-
ropeos. Una medida que de
producirse provocaria au-
mentar en 30.000 millones
los costes de produccion de
estos productos en Europa y
podria poner en riesgo el
85% de las inversiones en ac-
tivos a largo plazo, como
edificios, terrenos, maquina-
ria o equipos; y el 50% de la
inversion en 1+D en Europa.
“En total, pondria en riesgo
mas de 100.000 millones de
euros de inversion en el perio-
do 2025-2029", aseguro.

de precios dinamicos (vinculados
al volumen de ventas) que sustitu-
ya al “sistema ciego de precios, que
es unaruina”, en referencia al nue-
vo modelo recogido en el articulo
116 de la norma, que rechazan de

plano todas las patronales de labo-
ratorios del sector, ademas de la dis-
tribucién y los farmacéuticos.

Sobre los argumentos que Sani-
dad ha esgrimido respecto al eleva-
do precio de los genéricos en Espa-
fia, comparado con los de Dinamar-
cay Suecia, AESEG recuerda que
el 50% de los genéricos que se ven-
den en Espafia esta por debajo de
1,60 euros a precio de venta de la-
boratorio, y eso después de haber
asumido incrementos en el coste
derivados de la guerra, la crisis de
combustible y la normativa euro-
pea sobre aguas residuales. “No es
el momento de dar otra vuelta de
tuerca”, aseguran.

La patronal de los fabricantes de
medicamentos fuera de patente tam-
poco considera adecuada la com-
paracion con paises en los que no
hay infraestructuras para fabrica-
ci6ny dependen de laboratorios en
India y China, cuando el objetivo
de Europa es alcanzar la autono-
mia estratégica.

Precisamente, en el desayuno in-
formativo de Nueva Economia Fo-
rum, Fina Llad6s, presidenta de Far-
maindustria, recalcé ayer la enor-
me importancia de la nueva norma,
que viene a sustituir a una de 1996,
reformada en 2006: “la sanidad, la
salud, los medicamentos han cam-

biado mucho desde entonces, y pa-
ra bien, pero sobre todo, va a cam-
biar muchisimo mas en los proxi-
mos aflos”.

Oportunidad para transformar
A sumodo de ver, el salto “revolu-
cionario” que se esta produciendo
en el mundo de la investigacion de
medicamentos con el uso de la cien-
cia de datos y la inteligencia artifi-
cial permite anticipar que “tene-
mos ante nosotros una oportuni-
dad tinica en estos desarrollos nor-
mativos que se estan produciendo
actualmente, como esta ley, para
transformar nuestra sanidad y pre-
pararla para los proximos 20 aflos”.

Sibien existe un acuerdo en los
objetivos que persigue Sanidad,
“el modelo definido en este ante-
proyecto no es favorable para la
industria ni para los pacientes o
los profesionales sanitarios”, sos-
tuvo Lladds.

A su juicio, se trata de un ante-
proyecto de ley con una vision eco-
némica muy cortoplacista, centra-
do solo en politicas de ahorro a cor-
to plazo que disminuyan el gasto
publico. “Lo correcto —en su opi-
nioén- es ver el medicamento y la
sanidad como una inversién eco-
némica y socialmente muy renta-
ble para Espafia. Una inversién que

genera importantisimos beneficios
amedio y largo plazo en el aspec-
to sanitario, desde luego, pero tam-
bién en la esfera social y en el am-
bito econémico, ya que arrastra
sectores de grandisimo valor para
el pais”.

La norma supondria, de hecho,
un revés econdémico proximo alos
1.000 millones de euros para el sec-
tor, segun la memoria de impacto
econdmico del anteproyecto.

La presidenta de Farmaindustria
reclama, ademads, una mayor inver-
si6n en sanidad, asi como una apues-
ta por la innovacién biofarmacéu-
ticay las nuevas tecnologias, la pro-
duccion de medicamentos en Eu-
ropa y Espafia, con el fin de lograr
que la sociedad espafiola tenga a su
alcance, de forma agil, los mejores
tratamientos innovadores.

En este sentido, un informe de la
consultora Analistas Financieros
muestra que de los cerca de 22.000
millones de euros invertidos por el
sector publico en medicamentos en
2022, se obtuvo un ahorro de 14.200
millones de euros en otras partidas
presupuestarias. El efecto multipli-
cador de la industria farmacéutica
se traduce, ademas, en la genera-
ci6n de mas de 27000 millones de
euros de valor afiadido, segun apun-
t6 la presidenta de Farmaindustria.
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Las gestoras estiran el éxito de la renta
fija para lanzar fondos conservadores

Aprovechan el tiron de los bonos para registrar
una veintena de fondos ligados a este activo

Cristina Garcia MADRID.

Los fondos conservadores vuelven
a arrasar un afio mas: son los que
mads dinero captan en 2025. Sélo
mediante los de renta fija, la indus-
tria de inversion colectiva ha atrai-
do mas de 12.000 millones de eu-
ros, segun los datos provisionales
de Inverco correspondientes al
mes de abril. Con este tel6n de fon-
do, la fabrica de las gestoras sigue
orientada en la misma direccion,
la de ofrecer soluciones conserva-
doras que convenzan a los partici-
pes en un momento en el que las
Letras y los depdsitos empiezan a
perder atractivo. Las entidades han
registrado ya 32 fondos hasta fina-
les de abril en la Comision Nacio-
nal del Mercado de Valores
(CNMV), y la gran mayoria tiene
como protagonista a la renta fija.

En esa treintena de fondos abun-
dan los de renta fija puros. A esta
categoria pertenecen ocho de estos
productos, pero también hay vehi-
culos que establecen un objetivo
concreto de rentabilidad no garan-
tizado, que se mueve entre el 145%
y el 2,13%, en funcién del fondo en
cuestion; y también fondos garan-
tizados de rendimiento fijo asi co-
mo mixtos de renta fija (ver grafi-
o). Ya a principios de afio el 70%
de las gestoras que participaron en
la Gltima encuesta realizada por el
Observatorio Inverco adelantaban
que estos ultimos, junto a los de ren-
ta fija, serian los productos que lo-
grarian las mayores suscripciones
netas este afio.

Enun momento en el que la ren-
tabilidad de las Letras esta conde-
nada a bajar, por eso de que el Ban-
co Central Europeo (BCE) seguira
recortando los tipos de interés, los
fondos de renta fija con algo de du-
racion, de entre uno y tres afios, se
perfilan como una de las alternati-
vas al alcance de los inversores mas
cautos que buscan opciones para
obtener una rentabilidad adicional
frente a la ofrecida por las Letras,
segun los expertos, y con la que
también se podra batir previsible-
mente ala inflacion. “Para aquellos
clientes que quieran un extra adi-
cional sobre las Letras, dentro de
las opciones conservadoras, los pro-
ductos de renta fija con algo mas
de duracién y exposicion a crédi-
to, en este escenario de tipos de-
crecientes, podrian seguir dando
buenas rentabilidades”, indica Car-
los Martos, responsable de fondos
de inversion de ING Espafia.

A pesar de que ha sido un trimes-

Andbank y Santander, las que mas fondos crean
Fondos registrados en la CNMV en 2025

Fondos ligados a la renta fija

Fondo Gestora Categoria

BT Fund Andbank WM Compartimento (fondo RV internacional y RF intemacional)
Icaria Patrimonio Andbank WM Global

Yosemite 2 Global FIL Andbank WM Global

Equity Focus FIL Andbank WM Renta variable intemacional

Arquia Bolsa Garantizado Il Arquigest Garantizado de rendimiento variable

Arquia Rentabilidad 2029 Arquigest Objetivo concreto de rentabilidad no garantizado
Silverback Atl Capital Global

Bankinter Deuda Puiblica 2029 Bankinter Gestion Renta fija euro

CaixaBank Deuda Publica 2029 Caixabank AM Renta fija euro

Laboral Kutxa Horizonte 2028 4
Fermo Fund

GVC Gaesco Cons. B. Equity Fund
Rural VII Rentabilidad Garantizada
Rural VIIl Rentabilidad Garantizada
Ibercaja Deuda Corporativa Flexible
Ibercaja Renta Fija Privada Flexible
Kutxabank RF Horizonte 24
Kutxabank RF Horizonte 25
Fondmapfre Garantia IX
Mutuafondo 2029

Fondo Naranja Rentabilidad 2027 Il
Sabadell Buy and Watch 06 2029
Sabadell Seleccion Epsilon
Santalucia Renta Fija Flexible

Mi Cartera RF Gobiernos Euro 1-3
Santander PB Target 2027 4
Santander PB Target 2028 2
Santander PB Target 2028

SWM Renta fija objetivo 2026 USD
Solventis Altair Platinum FIL
Unifond Rentabilidad Objetivo 202611
Unifond Rentabilidad Objetivo 2026-V

Fuente: CNMV.

Caja Laboral Gestion

Objetivo concreto de rentabilidad no garantizado

Diagonal AM Global

GCV Gaesco Gestién Renta variable intemacional

Gescooperativo Garantizado de rendimiento fijo

Gescooperativo Garantizado de rendimiento fijo

Ibercaja Gestion Renta fija euro

Ibercaja Gestion Renta fija euro

Kutxabank Gestion Objetivo concreto de rentabilidad no garantizado
Kutxabank Gestion Objetivo concreto de rentabilidad no garantizado
Mapfre AM Garantizado de rendimiento fijo

Mutuactivos Renta fija euro

Mutuactivos Renta fija euro

Sabadel AM Renta fija euro

Sabadel AM Renta variable intemacional

Santalucia AM Renta Fija Internacional

Santander AM Renta fija euro

Santander AM Renta fija mixta euro

Santander AM Renta fija mixta euro

Santander AM Renta fija mixta euro

Singular AM Renta fija intemacional

Solventis Renta fija intemacional

Unigest Objetivo concreto de rentabilidad no garantizado
Unigest Objetivo concreto de rentabilidad no garantizado

el

Los fondos obijetivo
ofrecen una TAE no
garantizada de entre
el 1,45% y el 2%,
segun el producto

tre convulso para la renta fija, con
fuertes oscilaciones en el precio de
los bonos mas propias de la bolsa,

hoy los principales indices de deu-
da estan en positivo en el balance
anual, segtn los indicadores de
Bloomberg y Barclays. Esto signi-
fica que alguien que comprase un
bono en enero y permanezca inver-
tido hoy estaria ganando dinero, a
pesar de la tormenta desatada por
la politica arancelaria de Donald
Trump. Entre la deuda con mejor
comportamiento en 2025 se en-
cuentra precisamente la deuda pi-
blica, con rentabilidades del 6%.

Gestoras como la de Bankinter,
Caixabank o Santander han vuelto
a lanzar producto especifico para
invertir en este activo. En el caso de
CaixaBank AM es, ademas, la ges-
tora con mayores suscripciones ne-
tas este afio, con entradas de 2.000
millones de euros en el primer tri-
mestre, gracias al tiron de los fon-
dos de renta fija a corto plazo.
CaixaBank AM y Bankinter han
registrado CaixaBank Deuda Publi-
ca 2029 y Bankinter Deuda Publica

Los principales indices de deuda ofrecen
ganancias por precio este afo, pese a los vaivenes

Los de bolsa
espanola, entre
los mas rentables

Aunque pasan desapercibi-
dos para la mayoria de inver-
sores, a tenor de los reembol-
sos netos que sufren también
este afio, los fondos de bolsa
espariola se encuentran entre
los mas rentables de este afio.
De las casi 300 categorias de
fondos que contempla Mor-
ningstar, estos productos
ocupan el tercer lugar en el
ranking por rentabilidad, con
un 14% en 2025. Sélo mejo-
ran este resultado los fondos
que invierten en el sector de
los metales preciosos, que su-
ben un 26% este afio y los de
renta variable de Austria, que
avanzan otro 14%.

POR CIENTO

Es lo que ganan los fondos
de bolsa espaiiola de media
en lo que va de afo

2029, que invierten sobre todo en
deuda publica espafiola e italiana;
mientras que Santander AM ha lan-
zado Mi Cartera RF Gobiernos Eu-
ro 1-3, que trata de batir de forma
activa a un indice de deuda publica
con vencimientos de entre 1y 3 afios.

A pesar de que la oferta en fon-
dos con un objetivo concreto de ren-
tabilidad no garantizado también
ha crecido este afio, con el registro
de seis nuevos productos, esta ca-
tegoria es la que mas salidas de di-
nero concentra este afio, con reem-
bolsos netos 800 millones de euros.

Mas novedades

Sélo en lo que va de afio, las gesto-
ras también han creado tres fon-
dos de inversién libre, conocidos
como FIL, por sus siglas. Son co-
nocidos también por ser una espe-
cie de hegde fund, por la libertad a
la hora de invertir y, salvo que la
gestora lance una clase accesible al
minorista, suelen requerir impor-
tes minimos mas elevados debido
alamayor complejidad del produc-
to. Con este formato, Andbank WM
ha registrado este afio Yosemite 2
Globaly Equity Focus; mientras que
Solventis ha creado Solventis Al-
tair Platinum.
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Warren Buffett se retira y dejara su fortuna
a una fundacion supervisada por sus hijos

El multimillonario ya habia designado al consejero delegado que lo sustituira, Greg Abel

elEconomista.es MADRID.

El multimillonario estadouniden-
se Warren Buffett anuncio este sa-
bado su intencién de dejar su pues-
to como director ejecutivo de
Berkshire Hathaway al finalizar el
aflo y para ello pidio a la junta di-
rectiva de la empresa que nombre
para el cargo a Greg Abel. “Creo
creo que hallegado el momento de
que Greg se convierta en el direc-
tor ejecutivo de la empresa al fina-
lizar este afio”, afirmé Buffett du-
rante la junta general de accionis-
tas de la compafiia. Actualmente,
Abel ocupa el cargo de vicepresi-
dente de operaciones no asegura-
doras del grupo.

En realidad, este anuncio no ha-
ce sino cumplir un plan que ya es-
taba trazado en la hoja de rutade la
compafiia, ya que Warren Buffett
ya designd en 2021 a Abel, de 63
afios, como su sucesor.

Buffett, que es una de las perso-
nas mas ricas del planeta, lleva en
Berkshire Hathaway desde 1965 y
la ha convertido en un holding con
acciones en varios grupos empre-
sariales en gigantes como Ameri-
can Express, Coca-Cola, Diageo,
General Electric, Heinz, Johnson
& Johnson, Moody’s, Procter &
Gamble, Sanofi-Aventis, UPS, Wall-
Mart o The Washington Post.
Berkshire ha hecho de Buffett un
ejemplo del éxito estadounidense
y en un icono de las inversiones.

130.000 millones en acciones
En declaraciones a The Wall Street
Journal, el magnate de 94 afios afir-
mo que cuando muera dejara su for-
tuna a una nueva fundacién bené-
fica supervisada por sus hijos. Po-
see casi 130.000 millones de déla-
res en acciones de Berkshire
Hathaway, dijo al medio, y sus tres
hijos deberan decidir por unanimi-
dad a qué fines filantrépicos se des-
tinara el dinero.

Warren Buffett, en una imagen de 2015. THe coLony

“Me siento muy, muy bien con los
valores de mis tres hijos y confio al
cien por cien en como llevaran a ca-
bo las cosas”, explicé el décimo de
lalista de personas mas ricas de For-
bes al WSJ en una entrevista publi-

cada hace unos meses.

El multimillonario ya ha regala-
do mas de la mitad de sus acciones
de Berkshire. Pese a que miles de
millones de su imperio hanido ala
Fundacién Bill y Melinda Gates,

El ‘Oraculo de Omaha’, el gran referente
en el mundo de la inversién a largo plazo

La historia de Buffett, nacido en Omaha (Nebraska), se ha convertido
en un ejemplo de éxito estadounidense, tanto que es conocido como
‘el Oraculo de Omaha’ por su habilidad para invertir a largo plazo. En
2024 su ‘holding” acumulé mas de 330.000 millones de délares en
caja. Fue una cifra histdrica, que, seglin advirtieron varios analistas,
podria interpretarse como un claro indicio de que Buffett olfateaba
problemas en el horizonte. Solo durante el cuarto trimestre de 2024,
la firma vendié acciones por valor de 6.700 millones de ddlares.

Buffett indic6 al rotativo que una
vez que esté muerto dejara de do-
nar a esta fundacion.

Desde 2006 hasta 2023, Buffett
doné a la Fundacion Gates 39.300
millones de délares, segtin se reco-
ge en su pagina web. No ha dado 6r-
denes de qué hacer con sulegado a
sus hijos, Susie (que tiene 71 afios),
Howie (de 69 afios) y Peter Buffett
(de 66 afios).

“Deberia utilizarse para ayudar
a las personas que no han tenido
tanta suerte como nosotros (...) Hay
8.000 millones de personas en el
mundo, y mis hijos y yo hemos es-
tado en el 100 % mas afortunado
del 1 %. Hay muchas maneras de
ayudar a la gente”, dijo.

Buffett piensa que durante toda
su vida ha podido pensar con ori-

ginalidad, pero que una vez que es-
té enterrado bajo tierra, sus hijos,
“desde la superficie”, podran hacer
un gran trabajo.

Warren Buffett ha manifestado
su intencidn de seguir estando
“cerca” para prestar su ayuda si
fuera necesario, pero el responsa-
ble ultimo de las decisiones sera
el nuevo CEOQ, Greg Abel. “Puedo
ser de ayuda en ciertos aspectos,
creo, si entramos en periodos de
grandes oportunidades o algo asi”,
ha argumentado.

“Quiero afiadir que la decisién de
quedarme con todas las acciones es
una decision econdmica porque creo
que la perspectiva de Berkshire es
mejor bajo la direccién de Greg que
bajo la mia”, resalté el multimillo-
nario durante su intervencién en
una larga sesion de cuatro horas en
las que se pase6 con su baston por
el lugar. La reunion terminé con una
ovacion cerrada para Buffett de los
miles de asistentes a la asamblea.

Sobre los aranceles
Este sabado, también habia mucha
expectacion en torno a lo que pu-

“El comercio no
deberia ser un
arma"”, sefiald sin
aludir directamente
a Donald Trump

diera decir Buffett sobre la politi-
ca arancelaria del presidente Do-
nald Trump, que no ha dejado de
ocupar titulares, generar contro-
versias y de tener impacto en la
bolsa. Y aunque no menciono di-
rectamente al mandatario estadou-
nidense, el empresario le dijo a la
audiencia que “el comercio no de-
beria ser un arma”, segin recogio
la agencia Efe.

El nonagenario empresario dijo
que Estados Unidos deberia estar
buscando comerciar con el resto del
mundo. “Deberiamos hacer lo que
hacemos mejor”. “Es un gran error,
en mi opinion, tener 7500 millones
de personas que no te aprecian mu-
cho y 300 millones que, de alguna
manera, se jactan de lo bien que les
haido”, dijo Buffett.

el nomista.cs
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L.os desafios del nuevo ciclo
fiscal en Estados Unidos

Andlisis

b, Jorge Gonzalez
4 Gomez

Director de andlisis de fondos de Tressis

En los primeros 100 dias de la administracion
Trump 2.0, los mercados han mostrado mo-
vimientos interesantes y, en ocasiones, con-
tradictorios. Aunque los titulares se han cen-
trado en temas como los aranceles, la con-
fianza en el ddlar y las dinamicas geopoliticas,
los analistas han comenzado a poner el foco
en los recortes de impuestos prometidos, un
elemento clave de la agenda econdémica del
presidente. El buen desempefio de los mer-
cados estadounidenses a finales del afio pa-
sado se apoyé en la promesa de reducir el im-
puesto de sociedades del 21% al 15%. Sin em-
bargo, esta promesa ha ocupado un lugar
secundario en el debate publico desde el ini-
cio de la nueva administracion.

La semana pasada, el Congreso dio un pa-
so importante al aprobar un presupuesto uni-
ficado. Este movimiento, aunque técnico, es
esencial para el proceso de reconciliacion pre-
supuestaria, que permite que un proyecto de
ley sea aprobado en el Senado con una ma-
yoria simple de 50 votos. Esto es crucial, ya
que los republicanos solo cuentan con 53 es-
cafios. Aunque este avance técnico allana el
camino, las negociaciones que se avecinan
seran complejas y pondran a prueba la capa-
cidad politica de la administracién. El presu-
puesto fija un limite de 5,65 billones de déla-
res para la legislacion fiscal, pero deja sin re-
solver cuestiones clave como qué recortes
de impuestos se implementaran, cémo se fi-
nanciaran y si las disposiciones fiscales de
2017 se extenderan o se haran permanentes.

La reciente aprobacién de un arancel mini-
mo del 10% ha complicado los presupuestos
corporativos, y la no prolongacion del impues-
to de sociedades podria impactar gravemen-

te las cuentas de las empresas estadouniden-
ses. Este escenario no se ha tratado los infor-
mes financieros del primer trimestre. Como
si todo el mundo diera por hecho que va a su-
ceder. Pero, qué sucederia si no se aprue-
ba? La reaccién del mercado podria ser pro-
fundamente negativa.

En cuanto a la financiacion de los recortes,
el debate se perfila como uno de los mas con-
trovertidos. Se han considerado opciones co-
mo recortes significativos en programas co-
mo Medicaid, ajustes en la asistencia alimen-
taria y cambios en las exenciones fiscales
corporativas. No obstante, las mayorias ajus-
tadas en el Congreso dificultan implementar

ISTOCK

maodificaciones profundas. Este equilibrio en-
tre ambicién y viabilidad politica sera un te-
ma recurrente en las proximas semanas.
Un factor que ha aliviado la presién fiscal
del gobierno es el notable aumento en la re-
caudacion tributaria. En el tltimo afio, los in-
gresos fiscales correspondientes a nuestro
IRPF han crecido un 15% respecto al periodo
anterior, proporcionando al Tesoro un respi-
ro inesperado. Este incremento permite pos-
tergar la necesidad de elevar el techo de la
deuda hasta agosto o incluso octubre, dan-
do al Congreso mas tiempo para negociar. Sin
embargo, este margen no elimina el desafio
de fondo: alinear la extension del techo de la

Bolsa & Inversion

deuda con las reformas fiscales propuestas.

A pesar de la incertidumbre, algunos ele-
mentos del paquete fiscal parecen mas cla-
ros. Entre las posibles medidas se incluyen la
eliminacién de impuestos sobre horas extras
y propinas, un aumento significativo del cré-
dito fiscal por hijos y nuevos incentivos para
la compra de vivienda y la fabricacién local.
Estas propuestas buscan no solo estimular la
economia, sino también aliviar la carga fiscal
de los hogares. Por otro lado, es probable que
se incrementen ciertos impuestos, como el
aplicado a las recompras de acciones, mien-
tras que otros, como las exenciones fiscales
para universidades con grandes endowments,
podrian revisarse. También se espera un au-
mento en el presupuesto de defensay en los
fondos destinados a la seguridad fronteriza.

El éxito o fracaso de estas negociaciones
tendra un impacto significativo en los mer-
cados financieros. Una reforma fiscal pro-cre-
cimiento podria impulsar el sentimiento eco-
némico y reavivar los niveles de inversiéon em-
presarial, especialmente si se vincula a la
extension del techo de la deuda sin sobresal-
tos. Sin embargo, persisten riesgos importan-
tes, como la posible ampliacion del déficit fis-
cal y el efecto inflacionario que podrian ge-
nerar ciertos recortes de impuestos. Los
aranceles, que se han mantenido altos en sec-
tores clave como el automotriz y el tecnolé-
gico, podrian aportar ingresos adicionales al
Tesoro, ayudando a mitigar parcialmente el
impacto presupuestario. No obstante, estos
ingresos dependen en gran medida de un con-
sumo robusto, algo incierto en un contexto
donde los datos econdmicos apuntan a una
desaceleracion.

El camino hacia una reforma fiscal integral
sera arduo y estara lleno de compromisos po-
liticos. Si bien es tentador para cualquier ad-
ministracion priorizar los recortes de impues-
tos y los estimulos fiscales, la sostenibilidad
presupuestaria a largo plazo no debe ser ig-
norada. Lograr un equilibrio entre ambas prio-
ridades sera esencial para mantener la con-
fianza del mercado y garantizar que las poli-
ticas fiscales contribuyan de manera efectiva
al bienestar econdmico del pais. La gran in-
cognita es si el Congreso y la administracion
estaran a la altura de este desafio histdrico.
Cualquier ruido que podamos ver, supondra
nuevas turbulencias en los mercados de ren-
ta fija americanos y nuevos maximos en el oro.

Navegador de los mercados

Bolsas Renta Fija Materias Primas
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La recaudacion de Sucesiones desciende
un 5,3%, su mayor bajada desde 2018

Las mayores bonificaciones, tras las elecciones
autonomicas de 2023, contribuyen al retroceso

Marta Yoldi MADRID.

Los ultimos datos cerrados y pu-
blicados por la Inspeccion Gene-
ral del Ministerio de Hacienda, co-
rrespondientes a 2023, respecto a
la recaudacion de los tributos ce-
didos a las comunidades aut6no-
mas confirman que el impuesto de
Sucesiones y Donaciones tiene ca-
da vez menos peso en los ingresos
fiscales regionales. La aportacion
de este tributo baj6 un 5,3%, su ma-
yor descenso interanual desde 2018
—excluyendo 2020, un ejercicio ple-
namente afectado por la pande-
mia-. En general, los descensos se
produjeron en todas las comuni-
dades auténomas, excepto en las
Islas Canarias.

La comparacion con los afios pre-
cedentes para el tributo que grava
las herencias manifiesta un declive
recurrente solo aliviado en algtin
ejercicio que otro y por circunstan-
cias excepcionales. Por ejemplo, en
2022 bajé un 0,9%; en 2021 la re-
caudacion subi6 un 44,5% pero, evi-
dentemente, se trat6 de un afio ati-
pico a causa de la alta mortalidad
registrada en 2020 por el covid, ya
que la mayoria de las herencias tri-
butaron al afio siguiente. Pero ese
afio, 2020, habia descendido la re-
caudacion un 5,1%. Volvid a subir
un 0,5% en 2019 tras un ejercicio,
2018, en el que habia vuelto a bajar
un 2,6% interanual.

Los ascensos de ingresos, salvo
el de 2021y por la causa menciona-
da, se convierten asi en un peque-
fio oasis frente a las caidas, mas abul-
tadas. Estas se deben, obviamente,
a las bonificaciones sobre este im-
puesto establecidas en la mayoria
de las comunidades, que ya existian
incluso antes de las elecciones au-
tondémicas de 2023.

Las grandes fortunas no son rentables para

M. Y. MADRID.

Corria el afio 2022 cuando las alar-
mas sonaron en el Gobierno de Pe-
dro Sanchez. El Tmpuesto sobre Pa-
trimonio no caia en recaudacion,
como es el caso de Sucesiones, si-
no que, al contrario, subia afio a afio
aunque fuera levemente. Pero en
las comunidades gobernadas por el
PP, que fueron la mayoria a partir
de mayo de 2023, se iba imponien-
do la bonificaciéon del 100% de la

Tributos cedidos gestionados por comunidades auténomas

En millones de euros
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Los ingresos por
el tributo de las
herencias llegaron
en 2023 a 3.011
millones de euros

Segun el informe de la Inspec-
cién General de Hacienda, en 2023
los ingresos por Sucesiones y Do-
naciones ascendieron a 3.011 millo-
nes de euros.

Elinforme del Ministerio de Ha-
cienda recoge igualmente que los
ingresos por Sucesiones bajaron un
13,8% en la Comunidad Foral de

cuota, lo que practicamente hacia
desaparecer el tributo.

Los populares consideran que Pa-
trimonio, un tributo que solo exis-
te como tal en Espafia (aunque en
Francia se aprobo hace unos afios
una fiscalidad ad hoc para las gran-
des fortunas), es un anacronismoyy,
sobre todo, representa un caso fla-
grante de doble imposicion con el
Impuesto sobre la Renta.

En 2023 entr6 en vigor el Impues-
to de Solidaridad a las Grandes For-

Navarra. Y eso a pesar de que el Go-
bierno Foral, presidido entonces
por Uxue Barkos, subi6 los tipos de
Sucesiones en 2017 y no se han to-
cado desde entonces.

Hay que tener en cuenta que las
caidas del altimo informe de Ha-
cienda corresponden a 2023. En
mayo de ese afio se celebraron elec-
ciones autonémicas y municipales
y 11 de las 17 autonomias resulta-
ron gobernadas por el Partido Po-
pular. En todas se declaré la “gue-
rra” a los impuestos, especialmen-
te al de Sucesiones y Donaciones.
El partido liderado por Alberto Nu-
fiez Feijéo es partidario hasta de
eliminarlo, porque ello “no reves-
tiria ningtn perjuicio para la re-

tunas (ISGF), de caracter estatal, y
que grava los patrimonios superio-
res a los 3,7 millones de euros.

Larespuesta de las autonomias
del PP fue inmediata. Recuperaron
Patrimonio para recaudar de sus
propios “ricos” y que no se lo lleva-
ra todo el Estado. E1 ISGF pas6 a
complementar al Patrimonio de for-
ma que primero se paga a la auto-
nomia correspondiente y luego el
contribuyente se deduce la cuota
pagada.

caudacion global”, afirman fuen-
tes populares.

En 2024 y 2025, las autonomias
regidas por el PP se han lanzado a
bonificar todavia mas este impues-
to, con lo que los resultados de la
recaudacion en estos ejercicios re-
sultaran todavia mas bajos que los
registrados en el informe de 2023.

A la vista de la situacidn, el Go-
bierno central, a quien correspon-
de la normativa basica de los tribu-
tos cedidos a las autonomias, inicid
movimientos.

En junio de 2024, la vicepresi-
denta primera del Gobierno y mi-
nistra de Hacienda, M2 Jestis Mon-
tero, anuncid que se iba a poner en
marcha “una armonizacién” de la

La subida registrada en 2021, de un 44,5%,
se debid a la alta mortalidad por la pandemia

tributacion de las herencias, lo que
significa fijar un tipo minimo pa-
ra el impuesto sobre Sucesionesy
Donaciones de obligado cumpli-
miento para todas las comunida-
des auténomas.

Pese a que esta medida cuenta
con el apoyo de sus socios Sumar,
Podemos y ERC, ha transcurrido
casi un afio y aiin se no se ha pues-
to en marcha la tramitacién debi-
do ala falta de Presupuestos Gene-
rales del Estado para 2025.

Los célculos de recaudacion que
hicieron entonces en el Ministerio
por la imposicion de este tipo mi-
nimo comun, se cuantificaron en
27000 millones de euros, nueve ve-
ces mas que los actuales, los ya ce-
rrados oficialmente, que son 3.000
millones.

El secretario general del sindica-
to de técnicos del Ministerio de Ha-
cienda (Gestha), José Maria Molli-
nedo, ha declarado a elEconomis-
ta.es que la fijacion de un tipo mi-
nimo era una de las medidas
contenidas en el informe que el co-
mité de expertos para la reforma
fiscal entreg6 al Gobierno en febre-
ro de 2022.

Patrimonio

Elinforme de Hacienda recoge, asi-
mismo, que la cantidad recaudada
por el impuesto de Patrimonio en
2023 cay6 un 8,3%. En total, los in-
gresos fueron de 1.313 millones. El
motivo vuelve a ser el mismo del
caso de Sucesiones: las bonificacio-
nes del 100% aprobadas en la ma-
yor parte de las autonomias. Sin
embargo, este tributo cedido no ha
tenido las oscilaciones del que gra-
va las herencias y las donaciones y
en los ultimos 10 afios ha experi-
mentado leves alzas de recauda-
ci6n. Habra que esperar a 2024.

el fisco espanol

Larecaudaciéon del ISGF ha sido
hasta la fecha bastante exigua. Se-
gun datos de la Agencia Tributaria,
en 2023 se ingresaron 619 millones
en concepto del tributo a las gran-
des fortunas. En los ocho primeros
meses de 2024, la recaudacion arro-
j6 38 millones. La Comunidad de
Madrid aport6 el 89% del dinero
recaudado, 550 millones. Para Ha-
cienda, la enorme caida se debi6 “a
los cambios normativos implemen-
tados por las comunidades”.

El secretario general de Gestha,
José Maria Mollinedo, aclara que,
aunque no hay datos oficiales de los
meses transcurridos desde agosto
del afio pasado, “lo que esta claro
es que no se ha recuperado el um-
bral de recaudacién que se tenia an-
tes con el Impuesto sobre Patrimo-
nio solamente”.

Es decir, que con dos figuras tri-
butarias que gravan a los mas pu-
dientes, los ingresos siguen siendo
los mismos.
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Reducir costes, dar voz a las bases y unidad
con CEOE: el plan de Cuerva para Cepyme

El presidente de las pymes presenta hoy su candidatura arropado por Ayuso

Noelia Casado MADRID.

El presidente de Cepyme, la patro-
nal de las pequefias y medianas em-
presas integrada en CEOE, presen-
ta hoy en publico su candidatura
para revalidarse en el cargo al que
lleg6 en 2019. Gerardo Cuerva pro-
tagonizard un desayuno informati-
vo que estara presentado por la pre-
sidenta de la Comunidad de Ma-
drid, Isabel Diaz Ayuso, en el que
esbozara las lineas de un programa
centrado en defender la libertad de
empresa, abogar por la reduccion
de los costes laborales y fiscales que
afrontan las compafiias y dar mas
voz alas 56 organizaciones territo-
riales, 3.000 de base y 91 sectoria-
les que conforman Cepyme, mien-
tras mantiene la unidad de accién
con la gran patronal.

El encuentro, organizado por Nue-
va Economia Forum, tendra lugar
solo dos semanas después de que
surival en las urnas, Angela de Mi-
guel, que cuenta con el respaldo del
presidente de CEOE, Antonio Ga-
ramendi, prometiera una Cepyme
mas fuerte y denunciara el “aban-
dono” que sienten las empresas de
pequefio y mediano tamafio tras es-
tos afios de gestion de Cuerva. La
presidenta de la patronal en Valla-
dolid negd que hubiera producido
una division interna de la patronal
y sostuvo que no era una eleccion
entre personas sino entre proyec-
tos, resumiendo el suyo en conse-
guir una Cepyme “mas fuerte, mas
unida y més util”.

El empresario granadino también
tiene muy claro el impulso que quie-
re darle a la organizacion en los pré-
ximos cuatro afios, pese a sacar pe-
cho del rol que ha jugado Cepyme
en el ultimo periodo. Asi lo refleja
el programa electoral consultado
por elEconomista.es, vertebrado en
torno a nueve compromisosy en el
que se pone el acento en la mejora
de los procesos internos de rendi-
cioén de cuentas, participacion y el
giro a un sistema de voto secreto
sin posibilidad de delegacion.

Cuerva comparte con de Miguel
un diagnostico pesimista sobre el
clima de “intervencionismo, sobre-
rregulacion, con exceso de cargas
impositivas y laborales y costes bu-
rocraticos” en el que opera actual-
mente la empresa. Por ello recoge
como primer pilar de su propues-
ta para conducir la patronal hasta
2028 la defensa de la libertad em-
presarial, punto en el que se com-
promete a “combatir los ataques in-
justificados a las empresas y defen-
der con total firmeza nuestra acti-
vidad y aportacion al progreso de
la sociedad” en alusi6n a los comen-

El presidente de Cepyme, Gerardo Cuerva. ANA MORALES

Cuenta atras para las elecciones, sin
vistas de un acuerdo de lista Unica

Cepyme celebra las elecciones
para elegir quién presidira la or-
ganizacion los proximos cuatro
aros el 20 de mayo, por lo que
este lunes supone el cominezo
de la cuenta atras con la convo-
catoria oficial de la Asamblea
Electoral. A la espera de ver si fi-
nalmente se formaliza una terce-
ra candidatura, diferentes voces
de la patronal insisten en su vo-
luntad de cerrar una candidatura
Unica para evitar que los empre-
sarios tengan que enfrentarse en
las urnas. Cuerva se ha mostra-
do abierto a esta posibilidad, si
bien, los mediadores se quedan

sin margen para conseguir for-
mar una lista de consenso antes
de la votacion. En los ultimos
meses, se ha planteado la posibi-
lidad de que Cuerva encabezara
una candidatura y que después
de un afo diera el relevo a perso-
nas mas préximas a Antonio Ga-
ramendi, este también le ofrecié
en primer lugar dar un paso al la-
do y ocupar una vicepresidencia
internacional de CEOE, sin em-
bargo, el patronal de Cepyme lo
rechazd y las fuentes consulta-
das sefialan que a dia de hoy el
lider de CEOE ya no tiene inten-
cién de llegar a un acuerdo.

tarios vertidos desde la izquierda
del PSOE y el Consejo de Ministros
a empresarios con nombres y ape-
llidos. Una labor que quiere llevar
a cabo en “coordinacién con CEOE”
pero reservando una “voz propia”
ala organizacion de las pymes.

El presidente de Cepyme tam-
bién hace una alusién expresa a la
democracia interna de la organiza-
cion, después de que su propuesta
de cambiar el sistema de voto para
eliminar la posibilidad de delegar-
lo indefinidamente y homologarlo
al que utilizan ATA o CEOE saca-
se a la luz la divisién interna de la
patronal. El Comité Ejecutivo voto
en sentido contrario de la Junta Di-
rectiva sobre esta modificacion del
régimen interno, lo que llevé a al-
gunos representantes a amenazar
con recurrir la decision a los tribu-
nales y a que Cuerva propusiese

posponer su aplicacion a las proxi-
mas elecciones, dado que todavia
tiene que ser refrendado por la
Asamblea General.

Frente a este clima en el que se
han denunciado presiones por par-
te dela cipulade CEOE y el uso de
la “guerra sucia”, Cuerva aboga por
generar canales para que todas las
pymes que conforman la organiza-
cién tengan una participacion ac-
tiva en la toma de decisiones, intro-
ducir mecanismos de “buena go-
bernanza interna” que velen por un
comportamiento ético de todos los
miembros y reforzar la transparen-
cia, con rendicién de cuentas ante
organismos independientes. Y afian-
zar los mencionados cambios en el
modo de votar en las elecciones.

En el plano institucional, defien-
de una negociacion colectiva “no
intervenida” después de aflos en los
que se ha mostrado especialmente
critico con las subidas del Salario
Minimo Interprofesional (SMI), de
cotizaciones sociales en el marco
de la reforma del sistema publico
de pensiones o aspectos de la refor-
ma laboral retocados en normas
posteriores. En algunas ocasiones
estas materias han marcado una dis-
crepancia de criterio con CEOE,
pero en la mayoria de ellas las or-
ganizaciones han mostrado un re-
chazo unanime, como es la reduc-
cién de la jornada laboral que el Mi-
nisterio de Trabajo enviara al Con-
greso de los Diputados mafiana o la
modificacion de la representacion
de las organizaciones empresaria-
les en diferentes 6rganos, como la
Comision Consultiva Nacional de
Convenios Colectivos, el Consejo
Econémicoy Social o en un futuro,
las mesas de didlogo social.

En el programa también apues-
ta por hacer de Cepyme una plata-

Defiende cambiar
el sistema de voto
para favorecer la
democracia interna
de la patronal

forma para que las pequefias y me-
dianas empresas adquieran las com-
petencias necesarias para su digi-
talizacion e internacionalizacion,
en un momento especialmente com-
plicado por las tensiones dictadas
por Donald Trump en el comercio
internacional. En la misma linea,
plantea desarrollar estrategias es-
pecificas para responder a las ne-
cesidades de los diferentes secto-
res en lugar de quedarse en “las
grandes politicas y asuntos trans-
versales”, sin detallar su enfoque.

No obstante, el presidente de
Cepyme incide en la postura que
cree necesario adoptar frente a las
politicas del Gobierno central que
en una entrevista reciente con este
periddico denominaba como “hos-
til” y se compromete a defender una
rebaja de los costes que a dia de hoy
“ahogan” a las pymes.
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Precio de la vivienda en Madrid por distritos

Abril 2025 Variacion Variacion
(euros/m?) mensual interanual
Barrio de Salamanca 10.434 € 2,9% 21,3%
Chamberi 8.895 € 5,5% 20,6%
Retiro 8.504 € 2,5% 36,4%
Centro 7.381 € 21% 7,2%
Chamartin 7.205€ 1.2% 16,1%
Moncloa - Aravaca 6.437 € 1,3% 18,1%
Arganzuela 5746 € 2,6% 19,9%
Tetuan 5.389 € 4,3% 4,9%
Barajas 5.226 € 2,2% 3,0%
Hortaleza 5.191 € -0,7% 16,2%
Fuencarral - El Pardo 5.121 € -0,7% 16,8%
Ciudad Lineal 4.640 € 6,3% 22,6%
Moratalaz 3.637 € 7,5% 5.8%
Vicalvaro 3.558 € -1,9% 22,9%
San Blas 3.555€ 6,2% 17,4%
Latina 3.210 € 3,0% 11,8%
Carabanchel 3.095€ 1,1% 14,2%
Villa de Vallecas 2.937 € 5,9% 11,8%
Usera 2818 € 5,2% 14,5%
Puente de Vallecas 2724 € 3,2% 10,7%
Villaverde 2.303 € 2,2% 15,9%

Fuente: Fotocasa.
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prar casa, solo superada por San Se-
bastian (6.789 euros/m2).

La mayor subida en 19 afios

El valor de las casas se incremento
un 1,8% en tasa mensual en abril, y
un 11,7% frente al mismo mes de
2024. Asi lo revela el tltimo Indice
Inmobiliario Fotocasa, que situa el
repunte anual como el mas alto de
los tiltimos 19 afios.

En apenas un afio, el precio me-
dio por metro cuadrado se ha en-
carecido en 265 euros, pasando de
los 2.269 euros/m2 de hace un afio
alos actuales 2.534 euros/m2. Es-
te fuerte ascenso marca un hito en
el comportamiento del mercado re-
sidencial espafiol.

“El mercado de la vivienda en
Espafia estd experimentando su
mayor transformacion en la alti-
ma década. Factores macroecono-

Sélo cuatro distritos
de la capital
espafola tiene
precios inferiores a
los 3.000 euros/m2

La vivienda en las zonas mas caras de
Madrid sube hasta un 36% en solo un aino

El valor de las casas de la capital subi6 un 14,4% anual en abril, hasta los los 5.936 euros/m2

L. T. MADRID.

Madrid consolida su posicion co-
mo uno de los mercados residen-
ciales mas tensionados del pais, con
una demanda robusta y una oferta
cada vez mas menguante. El precio
de la vivienda alcanz6 los 5.936 eu-
ros/m2 a cierre de abril, lo que su-
pone un incremento del 1,4% res-
pecto al mes anterior y una subida
interanual del 14,4%. Sin embargo,
las zonas mas exclusivas superaron
ampliamente el ritmo de subidas en
el iltimo afio, llegando hasta el 36%.

Asi lo revela el tltimo Indice In-
mobiliario de Fotocasa, que detalla
que la tendencia al alza de precios

se extendio a todos los distritos de
Madrid. Retiro liderd las subidas
interanuales, con el 36,4%, aunque
también destacaron los incremen-
tos del historico Barrio Salamanca
(21,3%) y del castizo Chamberi
(20,6%). Las casas se encarecieron
practicamente al mismo ritmo en
Arganzuela (199%) y Moncloa - Ara-
vaca (18,1%).

Las subidas también fueron de
doble digito en los distritos de Fuen-
carral - El Pardo (16,8%), Hortale-
za (16,2%), Chamartin (16,1%) y Vi-
llaverde (15,9%). En cambio, los in-
crementos mas moderados del -
timo afio tuvieron lugar en Tetuan
(3%) y Moratalaz (5,8%).

Barrio Salamanca es
la zona mas cara de
la ciudad,
superando los
10.400 euros/m?2

En cuanto a los precios absolutos,
El Barrio de Salamanca se mantie-
ne como el distrito mas exclusivo
de la capital, con un precio medio
récord de 10434 euros/m2, segui-
do por Chamberi (8.895 euros/m2),
Retiro (8.504 euros/m2), Centro
(7381 euros/m2) y Chamartin (7205

euros/m2). También superan la me-
dia de la ciudad los distritos de Mon-
cloa - Aravaca (6437 euros/m2), Ar-
ganzuela (5.746 euros/m2), Tetuan
(5.389 euros/m2), Hortaleza (5.191
euros/m2) y Fuencarral - El Pardo
(5.121 euros/m2).

A pesar de los elevados precios,
hay cuatro distritos que no superan
los 3.000 metros/m2. El mas acce-
sible es Villaverde, donde comprar
una casa cuesta una media de 2.303
euros/m2. Las otras zonas mas ba-
ratas de la capital son Puente de Va-
llecas (2.724 euros/m2) y Usera
(2.818/m2) y Villa de Vallecas (2.937
euros/m2). Madrid es la segunda
ciudad mas cara del pais para com-

micos, geopoliticos y legislativos
estan redefiniendo su evolucion.
A esto se suma el desequilibrio es-
tructural entre oferta y demanda,
que ejerce una fuerte presion al-
cista sobre los precios. Aunque aun
estamos un 15% por debajo de los
maximos historicos, el ritmo ac-
tual de encarecimiento no tiene
precedentes”, sefiala Maria Matos,
directora de Estudios y portavoz
de Fotocasa.

Por comunidades auténomas, 16
territorios registraron subidas in-
teranuales, y en ocho de ellas los in-
crementos fueron superiores al 10%.
Ese grupo esta liderado por Comu-
nitat Valenciana (24,8%), Baleares
(22,2%), Region de Murcia (19,1%),
y Andalucia (154%).

Las regiones con los precios mas
altos son Baleares (4.907 euros/m2)
y Comunidad Madrid (4.624 eu-
ros/m2), ambas por encima de laba-
rrera de los 4.000 euros. En el otro
extremo, las mas asequibles son Ex-
tremadura (1.220 euros/m2) y Cas-
tilla-La Mancha (1.191 euros/m2).

Las casas se encarecen un 35% en diez afos y estan a un 6% de maximos

Solo alcanzo y supero los
2.000 euros/m2 durante
la burbuja inmobiliaria

elEconomista.es MADRID.

El precio de la vivienda se ha enca-
recido cerca de un 35% en la ulti-
ma década, practicamente lo mis-
mo que lo ha hecho desde los mi-
nimos que registro tras el pincha-
zo de la burbuja inmobiliaria. En
concreto, el metro cuadrado ha pa-

sado de costar 1.463 euros a finales
de 2014 a 1.972 euros a cierre de
2024. Sin embargo, cabe destacar
que en esta década el IPC general
se ha incrementado en torno a un
24%, segun el Instituto Nacional de
Estadistica (INE).

Los datos del Ministerio de Vi-
vienda y Agenda Urbana revelan
que en solo cinco afios el precio de
la vivienda se incrementé un 19%.
En concreto, en el cuarto trimestre
de 2019, antes de la pandemia de
coronavirus, registr6 un precio me-

dio de 1.653 euros/m?2. Por su par-
te, el IPC subi6 cerca de un 34% en
5 afios. Desde el confinamiento de-
cretado por el estallido de la covid-
19 en Espafia, la vivienda ha visto
crecer su valor un 20% de media.
Enlos altimos 20 afios, los datos
que maneja el Ministerio sitiian la
subida de precios en el 22% (el IPC
general ha subido un 52% desde en-
tonces). Ademas, desde el afio en el
que se inicia la serie historica del
Ministerio para esta estadistica, que
arranca en 1995, el precio de la vi-

vienda se ha casi triplicado, ya que
a cierre de dicho afio rozaba los 693
euros/m2, mientras que el IPC ha
crecido un 98 %.

De acuerdo con esta estadistica
oficial, los precios de la vivienda so-
lo superaron los 2.000 euros/m2
entre 2007 y 2008, coincidiendo
con la burbuja inmobiliaria. Asi,
desde el maximo que se registrd en
un trimestre, en el primero de 2008
con 2.1014 euros, el precio de la vi-
vienda esta un 6% por debajo. Si nos
remontamos a los minimos tras el

pinchazo de laburbuja (1.455,8 eu-
ros en el tercer trimestre de 2014),
el precio ha subido un 354% desde
entonces.

Por tipo de vivienda, el precio de
las que tenian hasta cinco afios de
antigiiedad se incrementd un 34%
en los ultimos cinco, y un en la tl-
tima década, y un 20,5% en el ulti-
mo lustro. Por su parte, la casas de
mas de cinco afios rozaron los 2.000
euros/m2 (1962 euros), el 35% mas
que hace diez afios y €l 19% por en-
cima de hace cinco.
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El ministro de Economia, Carlos Cuerpo, y el comisario de Economia, Valdis Dombrovskis. ut

Espaina se desmarca de los 12 paises que
flexibilizan las reglas fiscales para Defensa

Moncloa pospone la decision “a los préximos meses” aunque el plazo terminara en abril

Lidia Montes BRUSELAS.

Los Estados miembro han reaccio-
nado al plan formulado por Bruse-
las para conjurar el Rearme de Eu-
ropa, ante laamenaza de Rusiay el
cambio de reglas de juego en el ta-
blero internacional que ha propi-
ciado la llegada de Donald Trump
al Ejecutivo estadounidense. Una
de las propuestas que ponia sobre
la mesa la Comision Europea era la
posibilidad de suspender las reglas
fiscales a nivel nacional para aupar
el gasto en defensa. La medida ha
suscitado una buena acogida, con
12 paises comunitarios que se han
sumado a la iniciativa. Una decisiéon
de la que se ha descolgado, por el
momento, Espafia.

La defensa era uno de los temas
pendientes que se han convertido
en prioritarios en la recién inicia-
da segunda legislatura de Ursula
von der Leyen. El cambio de man-

dos en la Casa Blanca ha dejado
tanto a Ucrania como a los paises
de la UE sin garantias a las que ate-
nerse desde Estados Unidos. En-
cima, el que es el principal provee-
dor armamentistico del bloque co-
munitario, tensa las relaciones con
Bruselas también en materia co-
mercial. Por lo que la Comisién Eu-
ropea ha dispuesto una bateria de
medidas para dar alas a la estrate-
gia de Defensa con el horizonte
puesto en 2030.

A cierre de abril, cuando termi-
naba el plazo para activar la clau-
sula de escape a nivel nacional, do-
ce Estados miembro habrian soli-
citado al Ejecutivo comunitario
desplegar esta medida. Bélgica, Di-
namarca, Estonia, Finlandia, Ale-
mania, Grecia, Hungria, Lituania,
Portugal, Eslovaquia y Eslovenia
han remitido a la Comisién Euro-
pea sus respectivas peticiones pa-
ra suspender las reglas fiscales a

Alemania, Portugal,
Grecia o Bélgica han
pedido la activacion
de la clausula
nacional de escape

nivel nacional y que no se apliquen
al incremento de las partidas de
Defensa.

Sin embargo, Espafia todavia con-
tintia recelosa de sumarse a tal ini-
ciativa. Lo cierto es que sus eleva-
dos niveles de deuda y de déficit po-
drian suponer un desafio si Mon-
cloa decide acogerse a la suspension
de las reglas fiscales a nivel nacio-
nal. Supondria destinar gasto na-
cional a la partida de Defensa, si
bien la clausula general de escape
para lo que sirve es para que este
incremento de financiacion no com-

pute a la hora de calcular los nive-
les de déficit.

La pasada semana, el ministro de
Economia, Carlos Cuerpo, descar-
taba que Madrid hubiera tomado
alguna decisién en este sentido, tras
ser preguntado por si Espafia recu-
rriria a esta formula. La fecha limi-
te del 30 de abril, decia, es orienta-
tiva. “La Comision Europea ya ha
sefialado que se podr4, para aque-
llos que lo requieran, pedir la acti-
vacion de la cldusula también mas
adelante”, explicaba. Aunque des-
de la Comision Europea apuntaban
que ese plazo se complicaria si se
ajustaba a finales de mayo.

La decision por parte de Espafia,
apuntaba Cuerpo, “no estd tomada
todavia”. El plan de Moncloa es va-
lorarlo “a lo largo de los proximos
meses”, aseguro el titular de Eco-
nomia. En todo caso, el Gobierno
ve con buenos ojos que Bruselas
conceda esta flexibilidad a los Es-
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tados miembro si bien, desde el pri-
mer minuto, ha venido reclaman-
do que la Comisién Europea dis-
ponga instrumentos a nivel comu-
nitario. En su tltima reunion de mi-
nistros de Economia de la UE,
Cuerpo pedia la creacién de un ins-
trumento con aportaciones nacio-
nales y emision de deuda conjunta
europea. Una propuesta, la de la
mutualizacion de la deuda, que re-
chazan Alemania y Paises Bajos.
Sibien la OTAN establecia que
los aliados debian llegar a un nivel
de gasto en Defensa del 2% del PIB,
Espafia no ha cumplido todavia con
tal requisito. Y mientras la Alianza
Atlantica ha elevado tal tasa hasta
el umbral del 3%, el Ejecutivo espa-
fiol trabaja por alcanzar todavia el
2%. El presidente del Gobierno, Pe-
dro Sanchez, anunciaba en abril una
inversion “relevante” de 10.471 mi-
llones de euros adicionales para lle-
gar del 14% del PIB en este sector
en 2024, al 2% en 2025. Todo ello se

Los Estados con alta
deuda, como
Francia e Italia
también se
muestran reacios

hara “sin subir impuestos, sin tomar
un céntimo de la inversion en el Es-
tado del bienestar y sin incurrir en
un mayor déficit publico”.

Los altos niveles de déficit y deu-
da resultan ser un condicionante a
la hora de que los paises se acojan
a esta medida. Mas alla de Espaiia,
otros Estados miembro como Fran-
cia o Italia se desmarcan también
de esta flexibilizacion de las reglas
fiscales.

Lo que planteaba Bruselas, como
parte de la activacién de la clausu-
la general de escape, es que los Es-
tados miembro pudieran incremen-
tar el gasto en Defensa hasta un ma-
ximo del 1,5% del Producto Inte-
rior Bruto (PIB) sin que compute
para la activacién del procedimien-
to por déficit excesivo, es decir, el
procedimiento sancionador de la
UE para los que superen niveles del
3%. Todo ello en un plazo limite fi-
jado hasta 2028.

Bruselas niega una oferta a EEUU para solucionar la guerra comercial

Asegura que se mantiene
un didlogo y que se podria
llegar a un acuerdo

Agencias BRUSELAS.

La Comisién Europea rechazé que
haya hecho ninguna oferta por el
momento a Estados Unidos para
poner fin a la guerra de aranceles
iniciada por el presidente estadou-
nidense, Donald Trump.

“En estos momentos no se ha he-

cho ninguna oferta formal a Esta-
dos Unidos. Lo que ha sucedido has-
ta la fecha es que hemos debatido
las 4reas en las que, por nuestra par-
te, creemos que podriamos llegar a
un acuerdo”, indic6 el portavoz co-
munitario de Comercio, Olof Gill,
durante la rueda de prensa diaria
del Ejecutivo comunitario.
Insistio en que en la UE estan
“plenamente comprometidos con
las conversaciones con Estados Uni-
dos” y en que “una solucién nego-
ciada sigue siendo nuestro resulta-

do claroy preferido”.

“No vamos a comentar porme-
norizadamente las negociaciones
en curso, pero estamos absoluta-
mente decididos a llegar a acuer-
dos con Estados Unidos que bene-
ficien a ambas partes”, apunto.

Gill respondi asi preguntado por
una entrevista concedida por el co-
misario europeo de Comercio, Ma-
ros Sefcovic, al diario Financial Ti-
mes, en la que se refirié a la posibi-
lidad de que la Unién Europea (UE)
aumente las compras de productos

estadounidenses en 50.000 millo-
nes de euros para resolver el “pro-
blema” de la relacion comercial.
“Silo que estamos considerando
como un problema en el déficit es
de 50.000 millones de euros, creo
que realmente podemos... resolver
este problema muy rapidamente a
través de las compras de gas natu-
ral licuado (GNL), a través de algu-
nos productos agricolas como la so-
ja, o en otras areas”, dijo Sefcovic.
El portavoz comunitario asegu-
ré que el comisario dijo “claramen-

te que hay areas en las que podria-
mos, no que vayamos a, mirar una
mayor cooperacion con EEUU..
Recalco que “esto es totalmente
coherente con lo que la Comision
Europea ha estado diciendo desde
que el presidente Trump gano las
elecciones ya en noviembre”. Asi,
recordd Bruselas podria conside-
rar areas como la energia —en par-
ticular el GNL-, algunos productos
agricolas como la soja, donde po-
dria haber un buen potencial para
aumentar las importaciones.
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Los ingresos fiscales de China caen un
3,5% y denotan la ralentizacion del PIB

El aumento del IPC industrial y las deducciones fiscales acortaron los ingresos hasta marzo

Carlos Asensio MADRID.

El avance de la economia china ha
sorprendido fuertemente en el arran-
que de afio. Asi, en el primer trimes-
tre el PIB alcanz6 un impulso del
5,4% —mas de lo esperado incluso
por el Gobierno de Xi Jinping- pe-
ro, a pesar de este ben desempefio
de la economia del gigante asiatico,
los ingresos fiscales cayeron un 3,5%
en este mismo periodo, segtin los
datos del Ministerio de Finanzas
chino.

Segtin explicaron desde el depar-
tamento de las cuentas publicas, es-
ta caida en los ingresos se produjo
por dos factores clave: la caida de
los precios al productor y las exen-
ciones fiscales en los impuestos que
repercuten a las empresas, entre
ellos, las deducciones por gastos en
I+D, las tasas a las Pymes y las exen-
ciones del Impuesto sobre el Valor
Afiadido (IVA).

Actualmente, China presenta un
dificil equilibrio fiscal entre ingre-
sos y gastos. Segun los datos del Mi-
nisterio, hasta marzo se produjo
una caida interanual del 1,1%, has-
ta los seis billones de yuanes (unos
723.000 millones de euros). Por otro
lado, el gasto se incrementd un 4,2%
debido al impulso de estimulos fis-
cales que esta llevando a cabo el Go-
bierno para impulsar el crecimien-
to econdmico en medio de este gran
cambio global. Para compensar, los
ingresos no tributarios, como mul-
tas y tarifas administrativas, aumen-
taron un 8,8%.

En los tres primeros meses de
2025, los ingresos fiscales del gigan-
te asiatico experimentaron una cai-
da del 2,4%, principalmente por la
bonificacién del IVA a las empre-
sas que realizaban inversiones en
infraestructuras. Las administra-
ciones locales incrementaron el gas-
to para servir de impulso al creci-
miento econémico y eso hizo que
las empresas empezasen a invertir

Xi Jinping, presidente de China. reuTers

en infraestructuras. Y, en el conjun-
to del afio pasado, los ingresos fis-
cales cayeron un 34% hastalos 17,5
billones de yuanes.

Por aquel entonces, el viceminis-
tro de Hacienda, Liao Min, confir-

mé alos medios en rueda de pren-
sa que esta caida se debi6 a “unaba-
se comparativa mas alta” con res-
pecto al ejercicio anterior y “a los
incentivos fiscales para apoyar a las
empresas”. Una tendencia que se

El consumo mejoré pero las medidas
resultan insuficientes ante los aranceles

La inversidn, el consumo y la produccién industrial sacaron musculo
en enero y febrero, lo que demuestra que la economia se ha manteni-
do resiliente, aunque todavia demanda mas estimulos ante la guerra
arancelaria desencadenada por el presidente de los Estados Undios,
Donald Trump, que amenaza el crecimiento. El enfoque de estimulo
al consumo de septiembre parece que hizo su efecto. Las ventas mi-
noristas registraron su mejor lectura desde el mes de octubre. En
concreto, se incrementaron un 4% con respecto al afio anterior.

sigue repitiendo un afio después.

Este claro descalabro entre los
ingresos y los gastos dificulta cla-
ramente el objetivo de crecer “al-
rededor del 5%” que se ha vuelto a
marcar Pekin este afio. Maxime
cuando estd en medio de una gue-
rra arancelaria con los Estados Uni-
dos, con un consumo interno com-
pletamente debilitado que alimen-
talas presiones deflacionarias y un
incremento de la deuda.

Los ingresos fiscales son la prin-
cipal fuente de alimento de los Pre-
supuestos Publicos Generales (PGG),
el mayor de los cuatro presupues-
tos del sistema fiscal chino. El afio
pasado representaron el 80% de los
ingresos del PGG.

Durante el primer trimestre, uno
de los descensos mas pronunciados

se produjo en el impuesto sobre la
renta de las empresas, el cual apor-
t6 el 23% del total de los ingresos
fiscales y experiment6 una baja del
6,8% en comparacion con el mis-
mo periodo del afio anterior. En
contraste, otros tributos clave co-
mo el IVA, el impuesto al consumo
y el impuesto sobre la renta de per-
sonas fisicas registraron incremen-
tos del 2,1%, 2,2% y 7,1%, respecti-
vamente.

Aunque las devoluciones del IVA
y la reduccién del impuesto sobre
sociedades influyeron en la dismi-
nucién de los ingresos fiscales du-
rante el primer trimestre, estas me-
didas no bastan para explicar total-
mente la discrepancia entre el au-
mento del PIB y la caida de la
recaudacion. Una parte importan-
te de esta diferencia radica en la me-
todologia utilizada para calcular el
PIB.

La Oficina Nacional de Estadis-
ticas calcula el PIB en términos rea-
les ajustados a la inflacién, mien-
tras que el Ministerio de Finanzas
informa los ingresos fiscales a pre-
cios corrientes, que reflejan los pre-

China se sale por
primera vez en tres
décadas dela
disciplina fiscal y
sube el déficit al 4%

cios reales durante un periodo de
tiempo especifico.

Pero, incluso si se consideran esos
factores de precio, el PIB nominal de
China creci6é un 4,6% en el primer
trimestre de 2025, mientras que los
ingresos tributarios cayeron un 3,5%.

Aunque las explicaciones oficia-
les atribuyeron la situacion a ele-
mentos como al aumento del IPC
industrial y el encarecimiento de
las importaciones, también inter-
vinieron causas estructurales me-
nos visibles. Entre ellas destacan
los avances en el sistema de deduc-
ci6én del IVA tras la aplicacién na-
cional de la reforma que sustituyd
el impuesto empresarial por el IVA,
para evitar la doble imposicién. Ade-
mas, se fortalecio la recaudaciéon
gracias a campafias antifraude.

Xi posterga sus estimulos fiscales ante la guerra comercial de Trump

Agencias MADRID.

China avanza con sus planes de es-
timulo de este afio pero esta pos-
tergando nuevas medidas mientras
intenta mantener la compostura,
apostando a que Washington sera
el primero en ceder en una prolon-
gada guerra comercial.

El 6rgano de toma de decisiones
de élite del Partido Comunista, el
Politburd, se comprometio el vier-
nes a apoyar a las empresas y los

trabajadores mas afectados por los
aranceles estadounidenses de tres
digitos sobre los productos chinos,
pero no llegd a anunciar un gasto
deficitario adicional.

Ladecision de retener estimulos
adicionales decepciond a los inver-
sores, lo que provoco una caida del
3% en las acciones inmobiliarias
chinas el lunes, a pesar de los es-
fuerzos oficiales para calmar las
preocupaciones del mercado sobre
una fuerte caida del crecimiento

econdmico provocado por la gue-
rra arancelaria.

Pekin ya estd aplicando una es-
trategia de estimulo mas intensa,
que puede mantener durante los
proximos meses para mitigar el do-
lor de perder, al menos temporal-
mente, a su mayor cliente, dijeron
analistas y asesores politicos.

La falta de nuevos estimulos no
indica una capitulacién en sus al-
tas ambiciones de crecimiento es-
te aflo (que igualan el crecimiento

del afio pasado de alrededor del 5%)
sino una estrategia para permane-
cer flexible en medio de la guerra
arancelaria con la administracion
del presidente Donald Trump.

“Es simplemente demasiado pron-
to para que Pekin apueste todo”, di-
jo Larry Hu, economista jefe para
China en Macquarie.

Es mucho mas facil para Trump
retractarse de su amenaza arance-
laria que para Pekin de su anuncio
de estimulo. Ademas, los responsa-

bles politicos podrian anunciar nue-
vos estimulos a lo largo de las pro-
ximas semanas o meses.

China ya ha adelantado la imple-
mentacion de sus planes de estimu-
lo para 2025y eso continuara, dijo
el economista de Macquire.

La caida de los ingresos es pal-
pable y China ha aumentado su ob-
jetivo de déficit este afio al 4%, al-
go inso6lito en una economia que
nunca rebaso el limite del 3% del
PIB.
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Europa, atrapada entre EEUU y Rusia

Analisis
TR
‘e ' Jorge
‘Wh. Cachinero

Directivo y consejero. Experto en relaciones con
Gobiernos, riesgos politicos y reputacion.

El gobierno del presidente Donald J. Trump
(DJT) reconoce que la era posterior a la caida
del muro de Berlin ha concluido y que el mundo
dejo de ser unipolar y de estar bajo la hegemo-
nia indisputada de Estados Unidos (EEUU).

Aquel entorno geoestratégico fue sustitui-
do por un planeta multipolar en el que existen
algunas grandes potencias.

EEUU esta adaptandose a toda velocidad
tras realizar un diagndstico tan realista porque
lo que permanece inmutable es la necesidad
de proteger sus intereses, de alcanzar sus ob-
jetivos nacionales y de garantizarse la maxima
seguridad posible.

EEUU no puede promover su agenda inter-
nacional mediante la coercién de otros paises
como hacia desde 1945 y quiere retornar a una
situacion anterior en la que el equilibrio entre
el poder y los intereses de otras potencias faci-
litaba la proteccién de los suyos.

La diplomacia es critica en el contexto ac-
tual, especialmente, entre paises que cuentan
con capacidades nucleares, porque, si no se al-
canzara el equilibrio deseado, el resultado se-
ria devastador para el ser humano en caso de
una confrontacion directa entre aquellos.

EEUU necesita reeducarse rapidamente pa-
ra recuperar los recursos y las habilidades que
son propias del ejercicio sobrio y profesional
de la diplomacia.

Europa se encuentra en una situacion deli-
cada ante este cambio del paradigma tradicio-
nal de la relacién transatlantica, en el que dis-
frutaba de una posicion central en la formula-
cién de la politica exterior estadounidense.

EEUU cambiara ese vinculo transatlantico
profundamente porque no cuenta con las com-
petencias para hacer frente a Rusia y a China al
mismo tiempo, maxime cuando la hostilidad si-
multanea hacia ambas naciones las ha acerca-

do mas de lo que nunca estuvieron.

El riesgo para Europa es que EEUU la rele-
gue a un tercer o un cuarto lugar en sus priori-
dades, ya que Washington no puede permitir-
se el lujo de seguir siendo el subcontratista de
la seguridad europea.

Bruselas se equivoca en
como esta conduciendo su
interlocucion con Moscu

La economia estadounidense no puede sos-
tener mas el modelo unipolar y no tiene los re-
cursos para proveer de medios militares ilimi-
tados al continente europeo.

Europa se equivoca en cémo esta condu-
ciendo su interlocucién con Moscd, ya que

EEUU necesita una distension de sus relacio-
nes con esta porque no puede ni enfrentarse
simultaneamente a Chinay a Rusia, ni separar
una de la otra.

La confianza de Rusia en Europa esta rota
después de que experimentara cémo los
Acuerdos de Minsk sobre Ucrania no fueron
mas que un ardid para que los europeos gana-
ran tiempo y volvieran al asalto de la existencial
frontera occidental rusa con la ayuda de EEUU

Algunos dirigentes del Viejo Continente no
quieren que Rusia participe en la definicion de
los asuntos clave de la arquitectura de seguri-
dad europea y no tienen ningun interés en for-
jar acuerdos con Moscl sobre estas materias.

La obsesién por mantener a Rusia fuera de
la defensa europea o por no reconocerle sus
intereses o sus necesidades de proteccion es
una receta para el desastre.

EEUU no comparte esta politica y detecta
serios problemas en su relaciéon con muchos li-
deres europeos, que estan enrocados en su

ALAMY

discurso de comparacién de Putin con Hitler y
de atribuir las ambiciones expansionistas de
este a aquel.

El reto del gobierno de DJT para que Europa
cambie su comportamiento es formidable.

La coalicién de los indispuestos y Bruselas
no facilitan la comunicacién con Washington,
cuando reiteran que sus objetivos sobre Ucra-
nia son que Rusia regrese a las fronteras de
1991y pague reparaciones a Kiev y que sus li-
deres sean juzgados.

Este fin es inalcanzable para Europa porque
no cuenta con los medios para forzar una capi-
tulacién de Rusia de ese estilo como conclu-
sion a la guerra en Ucrania, especialmente,
cuando esta la gané Moscu y la perdieron Kiev
y la Alianza Atlantica.

Asimismo, si el gobierno de DJT dedujese
que Europa estuviera saboteando la iniciativa
de paz estadounidense en Ucrania, las decisio-
nes que tomara EEUU podrian ser muy duras
para el continente europeo.

La economia portuguesa retrocede un 0,5 % hasta marzo

La deuda publica de
Portugal se sittia en el 96,3%
del PIB tras un incremento
de 1,4 puntos porcentuales

Agencias MADRID.

La economia portuguesa cayo un
0,5 % en volumen en el primer tri-
mestre de 2025 en comparacion con
los tres tiltimos meses de 2024, tras
un crecimiento de 14 % en el tri-
mestre anterior, segun datos preli-
minares publicados este viernes por
el Instituto Nacional de Estadisti-
ca (INE) luso.

Laentidad estadistica explico en
un comunicado que la contribuciéon
de la demanda externa liquida a la
variacion en cadena fue negativa,
mientras que la demanda interna

present6 una contribucién “nula”,
tras haber sido positivos ambos va-
lores en el trimestre anterior. Por
otro lado, el producto interno bru-
to (PIB) luso registr6 una variacion
interanual en volumen del 1,6 % en
el primer trimestre de 2025, tras un
crecimiento del 2,8 % en el trimes-
tre precedente.

Segun la estimacion del INE, la
contribucién positiva de la deman-
da interna a la variacién interanual
del producto interno bruto (PIB) dis-
minuyé entre enero y marzo, “como
consecuencia de la desaceleracion
del consumo privado”. La contribu-
cién negativa de la demanda exter-
na liquida fue “mas acentuada”, re-
flejando la desaceleracion de las ex-
portaciones de bienes y servicios.

Por su parte, la deuda publica
de Portugal se situd en el 96,3 %

El presidente

TS

de Portugal. er

del Producto Interior Bruto (PIB),
lo que representa un aumento de
1,4 puntos porcentuales respec-
to al cierre del afio anterior, se-
gun datos preliminares publica-
dos este viernes por el Banco de
Portugal.

Esta es la primera subida desde
el segundo trimestre de 2024, de
acuerdo al banco central luso, y se
produce después de que al cierre
del afio pasado se lograra el ratio
mas bajo en 14 afios, del 94,9 % del
PIB.

En lo que respecta al mes de mar-
zo,1a deuda puiblica, bajo los crite-
rios de Maastricht, aumenté en
1.000 millones de euros, hasta los
278.300 millones de euros. Esta va-
riacion refleja “sobre todo” el au-
mento de los certificados de aho-
rro (700 millones de euros mas),

de los titulos de deuda (200 millo-
nes de euros mas) y los préstamos
(100 millones de euros), segun el
Banco de Portugal.

Los activos en depdsitos de las
administraciones publicas alcanza-
ron los 18.800 millones de euros, lo
que representa un aumento de 1.300
millones de euros respecto a febre-
ro. Deducida de esos depositos, la
deuda publica disminuy6 en 200
millones de euros, hasta los 259.500
millones de euros.

El Instituto Nacional de Estadis-
tica (INE) luso publicé también es-
te viernes que, segun sus estimacio-
nes, la economia portuguesa cayo
un 0,5 % en volumen en el primer
trimestre de 2025 en comparacion
a los tres tltimos meses de 2024,
tras un crecimiento de 14 % en el
trimestre anterior.
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La disolucion de una comunidad esta
sujeta al IVA aunque siga la actividad

El TS define cuando la adjudicacién de activos esta sujeta al impuesto. Un voto
particular considera que esta doctrina resulta contraria al Derecho de la UE

Xavier Gil Pecharroman MADRID.

El Tribunal Supremo, en sentencia
del 7 de abril de 2025, dictamina
que la adjudicacion de bienes (o
cuotas de participacion) realizada
tras la disolucion y liquidacion de
una comunidad de bienes que ha
sido sujeto pasivo del IVA, consti-
tuye una entrega de bienes sujeta a
este impuesto. Esto se aplica inclu-
so si la actividad econdmica de la
comunidad, como el arrendamien-
to de plazas de aparcamiento, con-
tinaa siendo desarrollada por los
comuneros tras la disolucion.

No obstante, la sentencia preci-
sa que esta operacion podria no es-
tar gravada si se considera una trans-
mision de una unidad econémica
auténoma, seguin el articulo 7.1° de
la Ley del IVA, que transpone el ar-
ticulo 19 de la Directiva IVA. Este
precepto busca facilitar la transmi-
sién de empresas o partes de ellas,
estableciendo que los elementos
transmitidos deben ser suficientes
para que el adquirente pueda desa-
rrollar una actividad econdémica au-
ténoma por sus propios medios.

En este caso, el magistrado po-
nente, Merino Jara, examino si la
adjudicacion de las plazas de gara-
je arrendadas constituia una uni-
dad econémica auténoma. La Ad-
ministraciéon argumentaba que so-
lo se transmitieron los inmuebles
arrendados y los contratos, pero no

una estructura organizativa y fun-
cional que permitiera considerar-
lo como tal.

La Sala rechaza la vision de la Au-
diencia Nacional, que consideraba
que, si la Administracién admitia
que la titularidad y el arrendamien-
to permitian considerar a la comu-
nidad como empresario, esos ele-
mentos debian ser suficientes para
constituir una unidad econémica
auténoma del transmitente. El Su-
premo, en cambio, se remite al ar-
ticulo 7.1° b) de la LIVA, que exclu-

Se considera una
‘mera cesion de

bienes' a efectos
del articulo 7.1°b)
de la Ley del IVA

ye de la no sujecion la mera cesion
de bienes realizada por empresa-
rios cuya tinica condicién deriva del
arrendamiento de bienes. Se con-
sidera como tal la transmision de
bienes arrendados sin una estruc-
tura organizativa (material y huma-
na) que permita considerarla uni-
dad econémica auténoma.

Esat Alarcoén, abogado tributa-
ristay socio de Gibernau Abogados,
explica que, en este caso, se consi-
dera que la escritura de disolucién

y adjudicacion reflejaba la transmi-
sion exclusiva de los bienes inmue-
bles arrendados, sin la necesaria es-
tructura organizativa y funcional.
Por lo tanto, se tratd de una mera
cesién de bienes a efectos del arti-
culo 71°b) de la Ley del IVA.

El magistrado Merino Jara re-
cuerda que el concepto de entrega
de bienes en el IVA es un concep-
to auténomo del Derecho de la UE,
plasmado en el articulo 14.1 de la
Directiva 2006/112/CE.

La sentencia cuenta con un voto
particular del magistrado Navarro
Sanchis, quien fue designado po-
nente, pero renuncio al discrepar
de la mayoria. Argumenta que la
sentencia se aparta de la jurispru-
dencia del Tribunal de Justicia de
la Unién Europea (TJUE) y de la
propia doctrina del TS sobre la no-
ci6n de unidad econdémica auténo-
ma. Sostiene que, si la comunidad
era considerada empresario por la
Administracién debido al mero
arrendamiento de los garajes, esos
mismos bienes eran suficientes pa-
ra constituir una unidad econémi-
ca auténoma para el transmitente.
Asi, al transmitirse a los comune-
ros que continuaron la actividad sin
alteracion patrimonial, deberia ha-
berse aplicado la no sujecién.

Maés informacién en
www.eleconomista.es/ecoley

El Tribunal Supremo limita
la prohibicion de compensar
deudas de las concursadas

No se aplica a cantidades
posteriores a la declaracion
de concurso por contratos
de tracto sucesivo

X. G. P. MADRID.

El Tribunal Supremo, en su sen-
tencia del 8 de abril de 2025, ha
establecido que la prohibicién de
compensar deudas una vez decla-
rado el concurso, regulada en el
articulo 58 de la Ley Concursal
(LC), no se aplica a las cantidades
posteriores a la declaracion de con-
curso que surgen de un contrato
de tracto sucesivo.

El magistrado ponente, Sancho
Gargallo, argumenta que en estos
casos no se trata de una “compen-
sacion” propiamente dicha en el
sentido del articulo 58 de la LC,
sino de un “mecanismo de liqui-
dacién de créditos y deudas sur-
gidas de una misma relaciéon con-
tractual”, que no esta afectado por
dicha prohibicién.

Esta doctrina, ya apuntada en
la sentencia de 5 de marzo de 2019,
se extiende ahora a los casos en
que la relacion contractual no se
ha resuelto, y es especialmente
aplicable a los contratos de trac-
to sucesivo. En este tipo de con-
tratos, las prestaciones son sus-
ceptibles de aprovechamiento in-
dependiente, satisfaciendo cada
prestacion singular el interés de
ambas partes durante el periodo
correspondiente, independiente-
mente de las prestaciones pasa-
das o futuras del mismo contrato,
como se recordaba en la senten-
cia 510/2013, de 25 de julio.

En consecuencia, el Tribunal
Supremo determina que tanto el
crédito reclamado por la concur-
sada como las cantidades que la
empresa solicita que se descuen-
ten, al haber surgido después de
la declaracién del concurso, no es-
tan sujetos a la regla de la par con-
dicio creditorum que el articulo 58

de la LC protege para los créditos
concursales.

Lajurisprudencia de la Sala en-
tiende que cuando los créditos y
deudas provienen de una tinica
relaciéon contractual (como en es-
te caso, un contrato de manteni-
miento y gestion de explotacio-
nes), no se produce una compen-
sacion legal clasica, como la del
articulo 1196 del Cédigo Civil, don-
de se extinguen deudas distintas.
Se trata, en cambio, de un ajuste
o liquidacion de las cuentas deri-
vadas de ese mismo contrato.

Este mecanismo de liquidacién
contractual no se ve afectado por
la prohibicién del articulo 58 de
la LC, incluso si el contrato no se
ha resuelto formalmente, espe-
cialmente en contratos de tracto
sucesivo, donde las obligaciones
reclamadas corresponden al mis-
mo periodo de tiempo.

De esta forma, la sentencia con-

Se trata de un
ajuste o liquidacion
de las cuentas
derivadas

de ese contrato

dena a la empresa deudora a pa-
gar a la concursada la diferencia
entre su crédito y aquellos crédi-
tos a favor de la otra a empresa,
que todavia no hayan sido satisfe-
chos en el concurso.

El ponente concluye que esta-
mos ante un supuesto de liquida-
ci6én de una Unica relacion con-
tractual de la que han surgido obli-
gaciones para unay otra parte. En
las sentencias 188/2014, de 15 de
abril, y 428/2014 de 24 julio, se ha
determinado que hay un mecanis-
mo de liquidacién de contrato y
no ante compensaciones a las que
sea aplicable el articulo 58 de la
LC”.

La relaccion contractual de tracto sucesivo modifica la prohibicion. istock
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Bernardo Bande Garcia-Romeu Presidente de la Asociacién Espafiola de Asesores Fiscales (Aedaf)

“Hemos creado un Grupo de Litigacion para que
los casos de trascendencia técnica lleguen al TS”

Xavier Gil Pecharroman MADRID.

Bernardo Bande lidera la Comision
Directiva de la Aedaf, que en los ul-
timos meses ha creado diversas co-
misiones de trabajo para defender
los derechos de los contribuyentes
ante la Administracion y ante los
tribunales de justicia.

¢Qué papel juega la Aedaf enrela-
cion con la legislacion?

Nuestro papel es multifacético. Se
centra principalmente en la influen-
cia, la defensa de los contribuyen-
tes y la mejora del sistema tributa-
rio. Coincidimos con la UE en la ne-
cesidad de simplificar el sistema fis-
cal, que es complejo, anticuado,
disperso y mal regulado. Se preci-
sa una simplificacion drastica del
sistema tributario en su conjunto y
por hacer las normas mas claras.
Buscamos activamente influir en la
creacion y modificacién de normas
fiscales. Enviamos propuestas nor-
mativas y enmiendas a los grupos
parlamentarios. Hemos logrado que
nuestras propuestas se reflejen en
reales decretos y proposiciones de
ley, como en el caso de las ayudas
de la Dana en Valencia, donde una
gran parte de las medidas fueron
nuestras y la fiscalidad agraria. Hu-
bo una propuesta completa con ar-
ticulado y motivacion econémico-
fiscal, patrocinada por Aedaf, que
fue aprobada en el Senado, y esta
pendiente de convalidacién en el
Congreso. También se han presen-
tado enmiendas al Proyecto de Ley
de Informacion Empresarial sobre
Sostenibilidad. Es muy importan-
te que nuestra materia gris se vea
plasmada en normas publicadas.

¢Y qué papel juega la Aedaf en los
tribunales?

Aedaf impugna y recurre aquellas
normas o criterios administrativos
que considera que no son correctos,
afectan negativamente a los contri-
buyentes o violan principios. He-
mos presentado impugnaciones sig-
nificativas, como la modificacién del
modelo de autoliquidaciones recti-
ficativas, argumentando que priva
al contribuyente del derecho a cues-
tionar el criterio administrativo sin
miedo a ser sancionado. También
hemos recurrido la tasa del Ayun-
tamiento de Madrid, el valor de re-
ferencia (urbana/rtstica), el articu-
lo 89.2 de la Ley del Impuesto sobre
Sociedades (relacionado con el ré-
gimen Feac) y un articulo del régi-
men VeriFactu que permite a la Ad-
ministracion acceder a sistemas elec-
trénicos sin autorizacién judicial.
La Administracion no puede estar
por encima de los principios del con-

tribuyente. En Aedaf contamos con
grupos de expertos en diversas areas,
como fiscalidad internacional e im-
posicion patrimonial y empresa fa-
miliar. Ademas, hemos creado un
Grupo de Litigacion cuyo objetivo
es seguir los recursos de casacion
para identificar casos de especial
trascendencia técnica y asegurar-
nos de que lleguen al Tribunal Su-
premo, incluso asumiendo la direc-
cion letrada y los costes si es nece-
sario, para defender criterios im-
portantes para la profesion y los
contribuyentes. Esto es fundamen-
tal para la profesion. Tenemos un
grupo de transformacion digital y
muestra una alta preocupacion por
el uso que Hacienda haga de las nue-
vas tecnologias e inteligencia arti-
ficial (TA). Creemos que la norma-
tiva estd desfasada y que urge regu-
lar el uso de la IA por la Adminis-
tracion para garantizar los derechos
digitales del contribuyente, como el
derecho a conocer los algoritmos
usados para seleccionar contribu-
yentes para inspeccion. Trabajamos
en la actualidad en un posible Esta-

tuto de los Derechos Digitales del
Contribuyente.

éCuales son las principales dispu-
tas fiscales y cémo impugnan?

La Asociacion esta llevando a ca-
bo muchisimas impugnaciones ac-
tivas en relacion con diversas cues-
tiones fiscales. Las principales dis-
putas fiscales incluyen medidas pa-
ra la empresa familiar en el
Impuesto de Patrimonio para la su-
cesion y la tenencia, asi como en el
Impuesto de Sucesiones. Se esta
trabajando en una propuesta de
medidas que sera bien asumida por
las Agencias Tributarias autono-
micas: la Tasa de Ayuntamiento de
Madrid,; el Valor de Referencia pa-
ra propiedades urbanas y rusticas.
Y sobre un articulo especifico del
régimen Feac (VeriFactu) que, se-
gun la Administracién, permite per-
sonarse en sistemas electrénicos
sin necesidad de autorizacién ju-
dicial. Esto requiere autorizacion
judicial y hemos recurrido este ar-
ticulo concreto. Y, también, esta la
modificacion de las autoliquida-

DAVID GARCIA

ciones rectificativas. La disputa
surge del cambio en el procedi-
miento para corregir una declara-
cién de impuestos. Antes, si una
declaracion resultaba en un pago,
se presentaba una declaracion com-
plementaria. Si se necesitaba una
rectificacion, por ejemplo, si el con-
tribuyente creia que debia pagar
menos, se debia presentar un es-
crito solicitando la devolucién de
ingresos indebidos. El problema
con lamodificacion introducida es
que se ha establecido un modelo
especifico para realizar rectifica-
ciones. Aunque el modelo puede
ser util para modificar ficilmente,
defendemos que debe existir una
via alternativa cuando el contribu-
yente no quiera utilizarlo.

¢El contribuyente teme que ahora
pueda ser sancionado?

Larazén fundamental de esta im-
pugnacion es que el nuevo sistema,
al requerir el uso del modelo, pri-
va al contribuyente de la posibili-
dad de cuestionar un criterio de la
Administracion sin miedo a ser san-

Complejidad:
“Coincidimos con
la Union Europea
en la necesidad
de simplificar

el sistema fiscal”

Digitalizacion:
“Nos preocupa el
uso que Hacienda
pueda hacer de las
nuevas tecnologias
ydelaIA”

Via rectificatoria :
“Debe existir una
via alternativa al
Modelo cuando el
contribuyente no
quiera utilizarlo”

cionado. Antes, el contribuyente le-
al que conocia un criterio adminis-
trativo con el que no estaba de acuer-
do, quizas basado en una sentencia
judicial a su favor, como del TSJ de
su comunidad, podia presentar la
declaracion aplicando el criterio de
Hacienda, y luego presentar un es-
crito solicitando una devolucion de
ingresos indebidos y exponiendo
su propio criterio, apoyado, en la
sentencia. La Administracion, sa-
biendo que su criterio era distinto,
denegaba la solicitud. Esta denega-
ci6n era un acto administrativo que
abria la puerta al contribuyente pa-
ra recurrir primero ante el Tribu-
nal Econémico-Administrativo Re-
gional (TAR) y luego ante el Tribu-
nal Superior de Justicia (TSJ) pa-
ra obtener una resolucion favorable.
Con el nuevo modelo de rectifica-
tiva, si el contribuyente solicita una
devolucion, por ejemplo, de 10.000
euros, corre el peligro de que la Ad-
ministracion no solo deniegue la
devolucioén, sino que también san-
cione al contribuyente por haber
presentado una declaracién inco-
rrecta segun el criterio administra-
tivo. Esto elimina la posibilidad de
obtener un acto administrativo que
permita pelear el criterio en los tri-
bunales sin el riesgo de ser sancio-
nado. La Aedaf necesita que la Ad-
ministracion simplemente diga no
tengo razén para poder activar la
via al TAR y al TSJ, y el nuevo sis-
tema que ha entrado en vigor ha
quitado esa opcion.
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Gestion Empresarial

El 70% de las compaiiias familiares no
tiene un plan de relevo generacional

Las empresas de este tipo representan el 67,8% del tejido empresarial total del pais

E. Zamora MADRID.

Las empresas familiares cuentan
con un problema estructural que po-
dria hacer peligrar su superviven-
cia en los proximos afios: solo el 70%
de ellas cuenta con un plan de rele-
vo generacional. Este dato apunta a
que, en un futuro no muy lejano, es-
te tipo de compafiias tendra que
echar el cierre o sufrir una cesion por
la falta de un heredero dentro de la
familia. Asilo confirma el informe
Relevanciay supervivencia de la em-
presa familiar. La empresa familiar
en Espafia 2025. elaborado por el
Instituto de Empresa Familiar (IEF)
junto a KPMG y SAP.

Teniendo en cuenta que las com-
pafiias familiares constituyen laba-
se del tejido empresarial espafiol,
siendo responsables del 70,6% del
empleo privado —cerca de 10,2 mi-
llones de puestos de trabajo-y 57%
del Valor Afiadido Bruto de Espa-
fia —que se traduce en un valor de
mas de 560 millones de euros—, se
pone de manifiesto la importancia
de que este tipo de compaiiias cuen-
ten con un plan que asegure su su-
pervivencia de cara al futuro.

El estudio -que segmenta las em-
presas en emprendedoras, en desa-

Empresas familiares y no familiares segun su antigiiedad

Datos en porcentaje

I Familiares No Familiares

45,9

42,4

19,5

Emprendedoras

30,9

Desarrollo

Fuente: elaboracion propia a partir de la base de datos SABI.

Consolidadas

29,2

5,4
1,3

Longevas
el

liares. La desaparicién de una com-
paiiia se produce por extincion (nor-
malmente por razones economi-
cas), por fusion o adquisicion (ven-
ta a otra empresa) o por escision
(divisién de la empresa). La extin-
cién supone el 65,6% de los casos
en la empresa familiar (frente al
44,2% de la no familiar).

El recurso a la fusion por absor-
cién es muy inferior en la empresa
familiar (28,1% frente al 54,2% de
la no familiar), pero este porcenta-
je podria incrementar si las compa-
fifas no comienzan a establecer un
plan de relevo generacional que ase-
gure su supervivencia. Finalmen-
te, la escision de la empresa fami-
liar es muy superior al de laempre-
sano familiar (6,3% frente al 1,6%).

Las empresas familiares mues-
tran valores mas altos de rentabili-

El recurso de fusion
por absorcién es
menor en empresas
familiares que en las
que no lo son

rrollo, consolidadas y longevas en
funcién del tiempo que lleven acti-
vas- identifica que una de cada 4
empresas familiares se encuentra
aun en una fase “emprendedora”,
con menos de 10 afios de antigiie-
dad. Asimismo, mas del 40% se en-
cuentran ain en primera genera-
cién y s6lo una de cada tres han su-
perado al menos un primer proce-

so de relevo generacional. En
comparacion con las no familiares,
se observa que las empresas fami-
liares predominan entre las nuevas
y en el de consolidadas. Por el con-
trario, las no familiares las superan
en los estratos de empresas en de-
sarrollo y longevas. El analisis de la
tasa de supervivencia de las empre-
sas familiares empleadas en el estu-

dio sobre La Empresa Familiar en
Espaiia (2015) pone de manifiesto
que la supervivencia de las empre-
sas familiares supera en casi 4 pun-
tos porcentuales a la de las empre-
sas no familiares.

Asi, el 77% de las compailias fa-
miliares que fueron analizadas en
2015 siguen activas en 2024, fren-
te al 73,1% de las empresas no fami-

dad financiera que las compafiias
no lo son. Esta diferencia es estable
para diferentes intervalos de tama-
fio, edad y estructura de propiedad.
Las empresas familiares financie-
ramente mas rentables son las mas
jovenes, de forma que a medida que
pasa el tiempo, la rentabilidad fi-
nanciera tiende a igualarse con las
que no lo son.

Las insolvencias empresariales aumentaron un
5,2% en Espana en el primer trimestre de 2025

Los sectores con mayores concursos son el servicios y comercio, con un 35% y 23% respectivamente

E. Zamora MADRID.

La rentabilidad financiera de las
empresas va en descenso y con ello
las insolvencias empresariales, que
se incrementaron un 5,2% en el pri-
mer trimestre con respecto al mis-
mo periodo del afio anterior. Asilo
confirma el Informe Trimestral de
Insolvencias de Solunion.

Se confirma asi la tendencia al al-
za, tras un cierre de 2024 donde las
insolvencias empresariales aumen-
taron un 17,5%, hasta los 5.953 con-
cursos. No obstante, tras los incre-
mentos del 13% y del 12% alcanza-
dos en eneroy febrero, respectiva-
mente, en el mes de marzo se
registr6 un leve descenso del 9%.

Asimismo, Solunion destaca la
relevancia del nuevo procedimien-
to concursal implementado en ene-
ro de 2023 para agilizar los proce-
sos de insolvencia para las empre-
sas de tamafio micro, aquellas con
menos de 10 empleados y hasta 2
millones de euros de volumen de

negocio. Con este tramite, estas
compaifiias pueden declararse in-
solventes mediante la presenta-
cién electrénica de un formulario
normalizado.

El estudio destaca la relevancia
del nuevo procedimiento concur-
sal implementado en enero de 2023
para agilizar los procesos de insol-
vencia para las empresas de tama-
fio micro -aquellas con menos de
10 empleados y hasta 2 millones de
euros de volumen de negocio-. Con
este tramite, estas compaifiias pue-
den declararse insolventes median-
te la presentacion electrénica de un
formulario normalizado. “Si obser-
vamos los datos acumulados desde
2023, el uso de este tipo de proce-
dimiento se ha ido incrementando.
El aumento mas fuerte se produjo
en 2024, el primer afio completo
tras la aplicacién de esta nueva he-
rramienta, cuando se presentaron
1.096 procedimiento especiales, 3,5
veces mas que en 2023, que supu-
sieron el 18,4% del total de insol-

ISTOCK

vencias”, indica Lorena Coiduras,
Coordinadora de Administracion
de Riesgos e Informes de Solunion
Espafia.

Sectores con mas concursos
Los sectores con mayores concur-
sos empresariales de microempre-
sas, y que utilizan esta nueva herra-
mienta de forma mas comun, fue-
ron, en 2024, servicios y comercio
minorista, que representaron un
35% y un 23% del total de procedi-
mientos especiales en dicho afio res-
pectivamente, ambos por encima de
las cifras de concursos estandar re-
gistrados en las dos industrias.

En estos primeros tres meses del
afio, Catalufia registra el mayor ni-
mero de concursos empresariales,
con 471, lo que supone un incre-
mento del 20% con respecto al mis-
mo periodo de 2025. Le siguen Ma-
drid y la Comunidad Valenciana,
aunque ambas muestran variacio-
nes porcentuales negativas en 2025,
con un 5% y 4%, respectivamente.
Asimismo, el mayor incremento se
produce en Castillay Leon, 41%, y
en Murcia, 38%.

Por su parte, dos comunidades
muy vinculadas al sector turistico,
Baleares y Canarias, muestran des-
censos significativos respecto al
mismo periodo de 2024, con 28%
y 24%, respectivamente.
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Chanel responde a los aranceles con
su revolucionaria linea Cruise 2026

A través de la moda, la historia, la artesania y el cine, la maison reafirma su
capacidad para emocionar y mantenerse vigente, incluso en tiempos de cambio

Lucas del Barco MADRID.

En un entorno digno de una pelicu-
la de época, Chanel present este
lunes su coleccion Cruise 2026 en
uno de los rincones mas glamoro-
sos de Italia: la Villa d’Este, en Cer-
nobbio, a orillas del Lago Como. El
edificio del siglo X VT, convertido en
hotel en 1873, no solo ha hospeda-
do a Elizabeth Taylor o Robert De
Niro, sino que ahora también ha si-
do el escenario de una moda que en-
trelaza elegancia, cine y herencia.

Con esta coleccion, Chanel no so-
lo muestra prendas, sino que teje
una historia con hilos de lujo y ci-
nematografia. Inspirada en el lega-
do del director Luchino Visconti
—cuya residencia, Villa Erba, se en-
cuentra cerca—y en la actriz de Si-
si Emperatriz, Romy Schneider, lu-
ciendo disefios de Gabrielle Cha-
nel en Boccaccio *70, la firma fran-
cesa aposto por un relato visual lleno
de sofisticacion nostalgica. Bruno
Pavlovsky, presidente de moda de
Chanel, lo dejo claro: “Villa d’Este
conecta perfectamente a Chanel
con el mundo del cine”.

La puesta en escena no podia ser
mas idilica: un jardin en flor, el sol
acariciando las aguas del lago, y dos
desfiles realizados en un ambiente
exclusivo y soflado. La cineasta So-
fia Coppola —colaboradora frecuen-
te de la casa—celebro el evento con
una pieza filmada en la propia vi-
lla, reforzando la narrativa roman-
ticay atemporal de la marca.

La coleccion en si es un homena-
je ala mujer Chanel clésica, pero
con guifios a nuevas generaciones.
Las modelos desfilaron como si fue-
sen huéspedes del hotel: imaginar-
las cruzando los pasillos con una
bata blanca de lentejuelas cefiida a
la cintura o con pantalones acam-
panados y una blusa con pechera
bordada no requeria mucho esfuer-
z0. Parala cena, un vestido de gasa
con escote halter y guantes largos
de seda bastaba para transportar-
nos a una escena de pelicula. En la
pasarela, Keira Knightley capturd
ala perfeccion esta estética con un
look de seda blanca adornado con
lazos en tamafio maxi.

v T

La coleccion es un
homenaje a la mujer
Chanel clasica, pero
con guifios a nuevas
generaciones

Para el publico mas joven, Cha-
nel también entreg opciones fres-
casy vibrantes: minifaldas de twe-
ed en tonalidades lila, vestidos cor-
tos de tafetan en melocot6n y rosa
con volantes —aunque en algunos
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Desfile de la coleccién ‘Cruise 2026' de Chanel. e

casos, con un exceso que rozaba lo
barroco- y trajes de pantalén en da-
masco Lurex dorado, que aporta-
ron un aire disco chic. Los panta-
lones palazzo estilo marinero y las
camisas tipo polo hacian eco del
resplandor del lago.

Fiel a suidentidad, Chanel man-
tuvo los codigos que han cimenta-
do sulegado: tweed, camelias, per-
las y una meticulosa artesania en
cada prenda. Las flores del parque
-magnolias, rododendros, adel-
fas-inspiraron bordados, encajes y
aplicaciones de lentejuelas que re-
forzaron el romanticismo de la co-
leccion. No obstante, Pavlovsky re-

cordé que la maison atraviesa una
fase de transicion, ya que el nuevo
director creativo, Matthieu Blazy,
debutara con su primera coleccion
en octubre. Aunque Blazy no estu-
vo presente, el equipo ya trabaja con
él, lo que garantiza una continui-
dad creativa sin sobresaltos.

En cuanto a la salud financiera
de Chanel, Pavlovsky se mostr6 op-
timista. Aunque 2024 trajo desa-
fios, especialmente en China, el eje-
cutivo reconocié una mejora re-
ciente en ese mercado. Previé in-
gresos estables en comparacion con
2023, lo que, segun él, refleja una
vuelta a la “vida real” tras el auge

postpandemia.

En relacién a los posibles arance-
les estadounidenses impulsados por
Donald Trump, Chanel mantiene
una postura de “esperar y ver”. Pavlo-
vsky destacd la politica de armoni-
zacion de precios de la marca a ni-
vel global como una sefial de com-
promiso hacia los clientes, especial-
mente en tiempos de inestabilidad
econdémica y fluctuaciones mone-
tarias.

Sobre la evolucién del comercio
minorista en EEUU, Chanel man-
tiene relaciones solidas con los gran-
des almacenes, aunque reconoce
que su enfoque principal sigue sien-
do el perfeccionamiento de sus pro-
pias boutiques. De hecho, en 2023
abri6 una nueva boutique “gemela”
en la Via Montenapoleone de Mi-
lan, y recientemente inauguré un
punto de venta en Fukuoka, Japon.

El desfile también coincidié con
la reciente adquisicion de una par-
ticipacién minoritaria en Mantero,
empresa de seda con sede en Como

La maison mantiene
una politica de
armonizacion de
precios de la marca
a nivel global

y socia de Chanel desde hace mas
de cinco décadas. Pavlovsky expli-
cd que esta inversion estratégica ga-
rantiza el futuro de una colabora-
cién histdrica y refuerza la indus-
tria textil local. Mantero, que cuen-
ta con un archivo de 12.000
productos Chanel y 3,000 bocetos,
representa un pilar en lared de mas
de 2.000 proveedores globales de
la casa.

“Para liderar esta industria en los
préximos 20 afios, debemos asegu-
rar la capacidad de nuestros pro-
veedores para innovar y producir”,
afirmo Pavlovsky. A veces eso im-
plica inversiones conjuntas en ma-
quinaria o programas de capacita-
cién, buscando siempre fortalecer
una cadena de valor diversay en
evolucion.

En definitiva, la colecciéon Crui-
se 2026 de Chanel es mas que un
desfile: es una declaracién de in-
tenciones. A través de la moda, la
historia, la artesania y el cine, Cha-
nel reafirma su capacidad para emo-
cionar y mantenerse vigente, inclu-
so en tiempos de cambio. Una vez
mas, la maison francesa demostré
que cuando el lujo se fusiona con el
arte de contar historias, el resulta-
do es sencillamente inolvidable.



