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ID Energy ficha a FTI para 
refinanciar su deuda 
Negociará un nuevo calendario de pagos con 
los bancos por su pasivo de 50 millones PÁG. 10

Teka cierra el traspaso de sus 
filiales Thielmann y Strohm  
La catalana Irestal compra el negocio de 
barriles de cerveza PÁG. 14

España necesita 4.000 
millones para logística 
El auge de marcas como Shein y Temu 
dispara la demanda de suelo PÁG. 15

La Comisión Europea se prepa-
ra para analizar los informes so-
bre el apagón que afectó a 60 mi-
llones de personas en España, 
Portugal y Francia a finales del 
próximo mes de agosto. PÁG. 7 

Bruselas llevará a 
examen a España 
por el apagón el 
próximo agosto
Analizará los informes y la 
gestión hecha de la crisis

Bruselas, el BCE, el Banco de España y la EBA trabajarán para simplificar las normas
La Comisión Europea, el Banco Cen-
tral Europeo (BCE), el Banco de Es-
paña, y la Autoridad Bancaria Eu-
ropea (EBA) están decididos a ali-
viar la presión regulatoria que su-

fre el sector financiero, atendiendo 
de este modo una de las principa-
les reclamaciones de las entidades. 
El primer paso es la creación de 
equipos de trabajo para aliviar el 

exceso normativo y, en este senti-
do, se han identificado ya 122 nor-
mas que no serán prioritarias, ade-
más de varias áreas donde se con-
sidera que se puede reducir la car-

ga de los reportes. En esa misma 
línea también, la banca española 
trasladará una propuesta para sim-
plificar la legislación a las autorida-
des nacionales. PÁG. 6 

Ofensiva de las autoridades para 
aliviar la regulación de los bancos

La Administración central incrementa su desembolso a 
un ritmo anual del 6,8%, frente al límite del 2,6% que 
establece la regla de gasto en la Ley de Estabilidad. PAG. 25

EL ESTADO TRIPLICA EL LIMITE DE 
GASTO MARCADO POR LA LEY

Hacienda aplazó 66 millones a la 
firma que compró la casa de Abalos 
PÁG. 32

Los funcionarios del Estado y el 
personal sanitario tendrán que se-
guir esperando a la jubilación par-
cial, un derecho que perdieron ha-
ce 13 años con el Gobierno de Ma-
riano Rajoy. La introducción de es-

te tipo de retiro está parada en la 
Comisión de Hacienda y Función 
Pública pese al acuerdo que alcan-
zaron el Ejecutivo y los sindicatos 
en diciembre del año pasado para 
recuperarlo. PÁG. 26

El Gobierno congela ‘sine 
die’ la jubilación parcial de 
funcionarios y sanitarios
Perdieron el derecho hace ya trece años

El Ibex Small Cap, que recoge a las 
30 compañías de pequeña capita-
lización del Mercado Continuo, su-
be cerca de un 29% en lo que va de 
año y aventaja ya al índice de refe-

rencia en casi 7 puntos, su mayor 
brecha en 2025. El Ibex 35 ha ex-
perimentado una revalorización 
del 23%, situándose como el mejor 
índice de la Eurozona. PÁG. 22

Las pequeñas cotizadas 
suben un 29% y sacan la 
mayor ventaja al Ibex
El ‘Small Cap’ gana 7 puntos más que el selectivo

OHLA negocia con la banca una dispensa 
para lograr más avales para obras en EEUU     
PÁG. 13 

La indisciplina presupuestaria de las Administraciones públicas
Tasa de variación interanual en porcentaje

Fuente: IGAE.
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El límite para todas las 
Administraciones era de un incremento 
máximo del gasto anual del 2,6%

La veintena de obstáculos burocráticos que 
frenan el crecimiento de las pymes  PÁG. 30
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rar que los municipios donde se 
aplican las mayores deducciones 
sean precisamente en los que en 
principio existen más turismos. 
Pero la realidad es que dichos co-
ches no circulan por sus calles, ya 
que las colapsarían sino que per-
tenecen a conductores que en la 
mayoría de los casos solo se han 
desplazado a dichos pueblos para 

¿Por qué hay pueblos con 
50 coches por habitante?  

La Asociación de Automovilistas 
Europeos elabora numerosos in-
formes sobre cuestiones que afec-
tan al mundo del motor. En uno 
de ellos, incluyen un listado en el 
que se muestran los vehículos que 
hay en cada municipio. Una clasi-
ficación en la que llama poderosa-
mente la atención el hecho de que 
haya pueblos en los que la despro-
porción entre personas y coches 
sea descomunal. El caso más bru-
tal es el del municipio madrileño 
de La Hiruela, una localidad de 
solo 83 personas, pero que ateso-
ran la friolera de 4.183 coches. Es 
decir cada hiruelense tiene más 
de 50 vehículos. Rozas de Puerto 
Real y Patones, ambos también en 
Madrid, le siguen en el ranking 
con 42 y 23 coches por habitante, 
respectivamente. Ya en cuarto lu-
gar aparece la primera localidad 
que no está situada en la comuni-
dad capitalina. Se trata en concre-
to de Sarratella en Castellón, con 
una apreciable desproporción de 
21,5 vehículos por persona. Y cie-
rra los cinco primeros puestos, el 
pueblo barcelonés de Aguilar de 
Segarra, con 19 coches per cápita. 
Evidentemente es imposible que 
cada una de las personas de estas 
localidades posea ese garaje, ya 
que no todos podemos ser Aman-
cio Ortega o Elon Musk. Por 
tanto, el hecho de que exista tal 
desproporción tiene una razón. El 
motivo hay que buscarlo en un 
impuesto. En concreto en la tasa 
de Vehículos de Tracción Mecá-
nica, antes llamado de Circula-
ción, que genera unos ingresos 
anuales de 3.900 millones y que 
se paga en función de la potencia 
que tenga el vehículo. Este grava-
men está gestionado por los ayun-
tamientos, que tienen la libertad 
de aplicar bonificaciones que 
pueden alcanzar hasta el 75% de 
la tasa. Resulta así lógico conside-

abonar la tasa y obtener así una 
importante deducción. De hecho, 
la existencia de estos ‘paraísos fis-
cales del motor’ provoca que las 
diferencias que existen entre lo 
que se paga en los municipios an-
teriormente citados y en algunos 
de los más caros, como San Sebas-
tián,  alcancen un 900%. Un por-
centaje que explica por qué mu-
chos conductores rastrean sus 
GPS hasta encontrar ese pueblo 
perdido en su provincia donde se 
puede ahorrar unos buenos euros 
con el extinto impuesto de circu-
lación. Este ejemplo vuelve a de-
mostrar que los españoles son di-
fíciles de superar cuando se trata 
de encontrar fórmulas para aho-
rrarse un dinerito. 

El Tsunami

Las bonificaciones 
fiscales disparan 
los coches por 
habitante en 
algunos municipios 

La Hiruela es el municipio con más coches por habitante de España. EP

El pulso de  
los lectores
No me parece correcto que na-
die insulte de esa manera a un 
lider de un país, estés o no de 
acuerdo con su política o sus 
formas. Estamos viendo cada 
vez más faltas de respeto y 
aquí ya hablo en general, ya 
que se puede diferir con el otro 
argumentando, sugiriendo, 
dando tu opinión, intercam-
biando pareceres... pero cuan-
do se pierde la educación , ya 
has perdido parte de razón si 
es que la tenías. Difiero aquí 
con las formas de Musk, por-
que considero que realizar una 
acusación pública sin pruebas 
no lo considero adecuado. Si 
realmente has visto esos docu-
mentos, simplemente tramita 
una denuncia por los canales 
legalmente habilitados para 
ello. Quiero pensar que Musk, 
lo ha dicho en redes sin pensar 
antes de hablar. Vaya por de-
lante que tampoco apruebo las 
acusaciones en general de 
unos contra otros en medios 
como una red social. Igual 
Musk lo ha pensado después 
de decirlo, porque no tiene 
sentido que si se han llevado 
bien este tiempo, la situación 
llegue ahora a este punto. 
@ Fran Pérez 
 
Es cierto que las nuevas sanda-
lias de Louis Vuitton son muy 
bonitas. Pero que quieres que 
te diga. Yo prefiero un mundo 
en el que no se utilice a los ani-
males. Uno en el que habiendo 
otras opciones, tan válidas y 
sin crueldad animal, realmente 
se haga uso habitual de ellas. 
Sigo soñando por un mundo 
más justo, que empieza desde 
cada uno de nosotros. Me ale-
gro por el producto español, 
pero me duele que normalice-
mos un acto tan despiadado e 
innecesario como usar su piel. 
@ Yen Velpez

Quiosco
IL SOLE 24 ORE (ITALIA) 

El Banco Central chino 
inyecta 1 billón de yuanes  

El banco central chino está in-
yectando 1 billón de yuanes a 
medio plazo en los mercados, 
una medidadestinada a mitigar 
la crisis de liquidez emergente. 
El Banco Popular de China 
anunció la medida en un anun-
cio, diciendo que realizaría 
acuerdos de recompra inversa 
por un billón de yuanes con un 
vencimiento a tres meses, 
equivalentes a 121 mil millones 
de euros. Esto marcó un cam-
bio con respecto a la práctica 
anterior del Banco Popular de 
China de publicar los detalles 
de las operaciones de recom-
pra inversa a finales de mes. 
No está claro si el banco cen-
tral volverá a utilizar esta he-
rramienta más adelante para 
impulsar la liquidez. Los ana-
listas dicen que el uso de re-
compras inversas, sugiere que 
los responsables políticos 
quieren aliviar las preocupa-
ciones sobre una posible esca-
sez de liquidez de junio, un pe-
ríodo que tradicionalmente ha 
sido difícil para los prestamis-
tas chinos en su lucha por 
cumplir con los requisitos de 
liquidez. 
 
LES ECHOS (FRANCIA) 

Continúa el juicio a la 
empresa Ubisoft  

La Fiscalía francesa de Bobig-
ny ha solicitado el pasado 6 de 
junio penas de prisión suspen-
dida de hasta tres años para el 
ex número dos del líder de vi-
deojuegos, Serge Hascoet, su 
ex vicepresidente editorial y el 
ex director del juego, quienes 
están siendo procesados por 
acoso sexual y/o moral.

Carlos Moreno 
JEFE GABINETE MIN. DE HACIENDA 

Inauditos beneficios fiscales 
Have Got Time, la empresa ligada a 
la trama de hidrocarburos e inves-
tigada por, presuntamente, com-
prar un chalet a Ábalos logró bene-
ficios fiscales de Hacienda y aplazó 
pagos de 66 millones. Una actua-
ción que el Fisco debe explicar.

 

Protagonistas Protagonistas Protagonistas Protagonistas


Marga Prohens 
PRESIDENTA DE BALEARES 

Gasto desmedido 
Baleares es con diferencia la auto-
nomía que más incumple la Ley 
de Estabilidad. Eleva el gasto pú-
blico un 14,5% cuando la normati-
va impide hacerlo más del 2,6%. 
Una brecha que demuestra la ma-
la gestión del Gobierno regional.  

Maximiliam Brönner 
EXPROPIETARIO DE TEKA 

Desmantelamiento total 
Teka cierra el traspaso de sus fi-
liales dedicadas al negocio de ba-
rriles de cerveza y grifería para 
baños y completa su desmantela-
miento. Una situación a la que la 
firma ha llegado tras la mala ges-
tión llevada a cabo por Brönner. 

Giorgio Moretti 
RESP. DE SCALAPAY EN ESPAÑA 

Apuesta por España 
La fintech italiana Scalay obtiene el 
14% de sus ingresos en España y 
aspira a aliarse con bancos  locales 
para alcanzar el 20%. Demuestra 
con ello su compromiso por crecer 
en nuestro país hasta situarlo entre 
sus tres principales mercados. 

Pablo Borja 
DIR. PRODUCTOS Y SERV. CASER 

Oportuno producto 
Caser ultima el lanzamiento de 
un seguro de hogar para pisos tu-
rísticos y ya busca acuerdos con 
plataformas del sector. Un opor-
tuno producto con el que la ase-
guradora busca aprovechar un 
segmento de negocio en auge. 

Protagonistas
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Opinión
En clave empresarial

Europa necesita una 
banca sólida
La banca europea lleva años quejándose del exceso 
de regulación que sufren. Algo lógico habida cuenta 
de que entre 2019 y 2024 se publicaron 1.800 normas, 
a una media de 1,3 por día. Por fortuna, su reclama-
ción parece que está siendo escuchada. Así lo demues-
tra que Bruselas, el BCE, la EBA y el Banco de Espa-
ña monten equipos para aliviar la regulación al sec-
tor. De momento, este grupo de trabajo ya ha identi-
ficado 122 normas que dejarán de ser prioritarias y 
varías áreas para reducir la carga de los reportes. Con 
ello, Bruselas demuestra darse cuenta de que necesi-
ta a un sector financiero sólido capaz de competir en 
la era de Trump. Y más aún en un escenario en el que 
las entidades serán claves para sostener los objetivos 
de inversión de la Unión en defensa.     

Estabilidad total en el precio del gas

Fuente: elaboración propia.

34,81 35,68 34,24

70,94 70,94 72,76
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España vive sumida en una interinidad presupuestaria 
que arrancó en 2023 y que persistirá ante la incapacidad 
del Gobierno para sacar adelante los Presupuestos. Pe-
so eso no quiere decir que las cuentas públicas estén 
exentas de controles y límites. De hecho, la regla de gas-
to, fijada en la Ley de Estabilidad Presupuestaria, está vi-
gente y limita los desembolsos a un incremento del 2,6%. 
Un porcentaje que tanto la Administración central co-
mo las autonomías ignoran. Así lo reflejan los últimos 
datos de Hacienda, que desvelan que en 2024 el gasto 
efectivo del Estado se incrementó un 6,8%, al pasar de 
161.504 millones a 172.552 millones. Un aumento des-
medido en el que los costes extraordinarios derivados 
de sentencias judiciales tuvieron mucho que ver al as-
cender a 6.582 millones. En cuanto a las comunidades 
autónomas, el incremento fue del 5,1% el pasado año, con 
solo cuatro territorios que cumplieron con la regla de 
gasto. Estos datos evidencian el clamoroso incumpli-

miento que el Estado y las auto-
nomías hacen de la normativa. Un 
mal comportamiento que no ge-
nera alarmas en Bruselas, ya que 
el crecimiento del PIB compensa 
el aumento del gasto en términos 
de déficit y deuda. Pese a ello, las 
administraciones central y auto-
nómicas deberían terminar con la 

barra libre para el gasto público y tomar ejemplo de las 
entidades locales, que son las únicas que cumplen. Per-
sistir en el incumplimiento sitúa a España en una posi-
ción muy delicada a la hora de afrontar los periodos de 
crisis económicas, y obliga a realizar mayores sacrificios 
para compensar los desequilibrios públicos que se gene-
ran. Los problemas que el país sufrió en las crisis de 2009 
y 2013 deberían servir de lección, aunque a la vista de los 
datos parece que poco hemos aprendido de aquello. 

Barra libre para el gasto público 

El gráfico

La normativa impide crecer a las pymes  
El reducido tamaño de las pymes en España supone un problema de 
gran importancia, ya que frena la capacidad de estas firmas para ac-
ceder a la financiación, buscar nuevos mercados y ser más sólidas 
en periodos de crisis. El problema es que a muchas de estas mi-
cropymes no les compensa ganar tamaño. Ello debido a una norma-
tiva nacional que penaliza en gran medida el mero hecho de que 
una empresa supere los 50 trabajadores. No en vano batir dicha ci-
fra implica la entrada en vigor de 21 normas de obligado cumpli-
miento para estas compañías. Entre ellas la ampliación del comité 
de empresa, el endurecimiento de los despidos colectivos, audito-
rías de cuentas más costosas y pérdida de deducciones en Socieda-
des. Urge por ello, un cambio radical en la legislación para impedir 
que se siga obstaculizando el necesario crecimiento de las pymes.  

Una negociación clave para OHLA 

Tras completar con éxito hace poco más de dos semanas una nueva 
ampliación de capital por 50 millones, que le ha permitido reequili-
brar su caja, OHLA abre negociaciones con la banca para fortalecer 
su liquidez y para reforzar su capacidad de contratación. En concre-
to, la compañía ha remitido a las entidades financieras que soportan 
la línea sindicada de avales una dispensa para poder impulsar aún 
más su cartera de proyectos en el mercado estadounidense. Un país 
donde ha alcanzado una cartera récord de pedidos que está valorada 
en más de 3.500 millones. La negociación, por tanto, se antoja funda-
mental para que OHLA pueda impulsar aún más su crecimiento en 
el que ya es uno de sus principales mercados en el mundo.   

Insostenibilidad al alza para las pensiones 

Bruselas dibuja un horizonte complicado para el sistema de pensiones 
en España. En 2024, el gasto en estas nóminas ya se situó en 217.000 
millones, el 13% del PIB, según la AIReF. Una cifra que se elevará un 
3,5% de cara a 2050, hasta convertir a España ya en 2070 en el segun-
do país europeo que más gastará en pensiones. El reto demográfico y 
una reforma de pensiones que no racionaliza el gasto y mantiene una 
de las tasa de sustitución más generosas de la UE explican que Bruse-
las dibuje un escenario a largo plazo de mayor insostenibilidad para el 
sistema. Resulta por ello importante actuar para evitar este problema.    

LOS FUTUROS DESCARTAN VOLATILIDAD.  El precio del gas en el 
mercado mayorista se mantiene inamovible durante las últimas 
semanas en el entorno de los 34 euros por megavatio hora. Y nada hace 
indicar que esta situación vaya a cambiar en los próximos meses en un 
contexto en el que las reservas están en niveles elevados en la eurozona. 
Los futuros del mercado también confirman la falta de volatilidad. 

Las administracio-
nes central y auto-
nómicas hacen ca-
so omiso a los lí-
mites fijados en la 
Ley de Estabilidad 
Presupuestaria

Viento a favor para las 
cotizadas pequeñas
Las firmas más pequeñas de la bolsa, conocidas co-
mo small caps, son las más castigadas cuando se en-
carece la financiación por sus balances más ajusta-
dos. Pero también son las más beneficiadas con los 
actuales recortes de tipos. Una situación que el mer-
cado reconoce como demuestra que el selectivo na-
cional que engloba a estas firmas, el Ibex Small Cap, 
aventaje en casi 7 puntos de diferencia a su herma-
no mayor en el año, con una subida del 29%. La pers-
pectiva de que al BCE aún le queda alguna bajada de 
tipos más en el año implica que los vientos de cola 
persistirán en los próximos meses para las pequeñas 
de la bolsa. Esto acerca la opción de que el selectivo 
small termine el ejercicio superando al Ibex tradicio-
nal, un hito que no ocurre desde hace cinco años. 

La imagen

CARLOS ALCARAZ LOGRA SU SEGUNDO ROLAND GARROS.  El murciano protagonizó una remontada histórica 
durante un partido de más de cinco horas y media sobre la tierra batida de París ante el italiano Jannik Sinner. Es su 
segundo título en la capital francesa tras el que logró el año pasado. YOAN VALAT / EFE. 
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A  caba de revertir su prohibición de 
la exploración de petróleo y gas. Ha 
liberalizado sus leyes mineras, lo 

que ha provocado un auge en la produc-
ción de minerales. E incluso ha descarta-
do una prohibición planeada de fumar pa-
ra ayudar a generar ingresos fiscales para 
recortes de impuestos en otros lugares. Des-
de que Christopher Luxon sustituyó a la 
heroína de la izquierda liberal Jacinda Ar-
dern como primera ministra de Nueva Ze-
landa, el país ha sido un ejemplo de lo que 
es una economía “post-
woke”. Ha comenzado a 
deshacer muchas de las 
políticas clave defendi-
das por la izquierda y, si 
funciona, establecerá un 
poderoso modelo a seguir 
para el Reino Unido y 
muchos otros países de 
todo el mundo. 

Las políticas económi-
cas de Nueva Zelanda han 
comenzado a cambiar 
drásticamente desde que Ardern dejó el 
cargo. En su último presupuesto de este 
mes, el gobierno confirmó planes para in-
vertir en nuevos campos de gas en alta mar, 
con subsidios ofrecidos para atraer a em-
presas globales al sector. Y revirtió la prohi-
bición de nuevos desarrollos impuesta por 
el gobierno de Ardern, a pesar del descu-
brimiento de enormes nuevos campos en 
las aguas territoriales del país, y se mantu-
vo frente al aumento de los precios de la 
energía y los posibles apagones a medida 
que el país se quedaba sin electricidad. “El 
gobierno no está preparado para quedarse 
al margen y ver cómo nuestra [base] indus-
trial y manufacturera disminuye debido a 
preocupaciones de seguridad energética”, 
argumentó el ministro de Recursos de Nue-

Director ejecutivo de Strategy Economics

Matthew 
Lynn

Nueva Zelanda, ejemplo mundial en la economía ‘post-woke’
va Zelanda, Shane Jones, defendiendo el 
cambio de política. 

No se detiene ahí. Nueva Zelanda ha anun-
ciado planes para duplicar las exportacio-
nes de minerales a 3.000 millones de dóla-
res en la próxima década, añadiendo tan-
to el oro como el carbón a la “lista de mi-
nerales críticos” para la economía nacional 
y dejando de lado muchas de las preocu-
paciones medioambientales que han res-
tringido el desarrollo de los recursos natu-
rales durante la última década. Del mismo 
modo, el gobierno de centroderecha de Lu-
xon ha eliminado la “prohibición genera-
cional de fumar”, una política copiada por 
Rishi Sunak, que habría abolido gradual-
mente el tabaco por grupos de edad. ¿La 
razón? El gobierno está de acuerdo, como 

todos nosotros, en que fu-
mar es muy malo para la 
gente, pero quiere man-
tener todos los ingresos 
que genera el tabaco pa-
ra permitir que los im-
puestos se reduzcan en 
otros lugares. De hecho, 
ya ha habido exenciones 
fiscales adicionales para 
las empresas en el presu-
puesto de 2025, y el im-
puesto a los servicios di-

gitales previsto ha sido desechado. 
Súmalo todo y un punto está claro. Nue-

va Zelanda está proporcionando un mode-
lo para lo que podría denominarse la “eco-
nomía post-woke”. No está haciendo nada 
que sea especialmente de derechas, o liber-
tario, según cualquier estándar histórico 
razonable. Sus políticas habrían sido el cen-
trismo estándar durante la década de 1990, 
y Tony Blair o Gordon Brown habrían es-
tado bastante contentos con cualquiera de 
ellas. Pero se está deshaciendo de gran par-
te del bagaje liberal de la última década que 
priorizó la señalización de la virtud sobre 
el crecimiento económico. Está permitien-
do que la producción nacional de combus-
tibles fósiles se expanda hasta que las ener-
gías renovables entren en funcionamien-

to, a diferencia del Reino Unido, que está 
agotando su industria de petróleo y gas en 
el Mar del Norte incluso cuando tenemos 
que importar más y más energía del extran-
jero, y el aumento del precio de la electri-
cidad industrial arrasa con lo que queda de 
nuestra base industrial. Está permitiendo 
que la minería se expanda, reconociendo 
que mientras China necesite muchas ma-
terias primas, también podría suministrar-
las en lugar de dejar el mercado a sus riva-
les. Y está haciendo retroceder al Estado 
niñera, al tiempo que recorta constante-
mente los impuestos tanto para las empre-
sas como para los individuos, sin acumu-
lar enormes déficits ni poner a prueba la 
paciencia de los mercados de bonos. 

¿Funcionará? Bajo Ardern, la producción 
de Nueva Zelanda se es-
tancó, mientras que el 
gasto público se disparó, 
aumentando casi un 50% 
bajo su mandato como 
primera ministra, mien-
tras que la deuda como 
porcentaje del PIB au-
mentó del 28% en 2018 
al 46% el año pasado (es 
cierto que sigue siendo 
una cifra milagrosamen-
te baja para los estánda-
res europeos o estadounidenses). Todavía 
es pronto, y las reformas puestas en mar-
cha por la administración de Luxon tarda-
rán en funcionar, pero las primeras seña-
les son alentadoras. Se espera que la eco-
nomía se expanda un 1,4% este año, mu-
cho mejor que cualquier cosa que el Reino 
Unido pueda lograr, y a medida que el pe-
tróleo y el gas adicionales se pongan en 
marcha, y a medida que la industria mine-
ra se expanda, podemos esperar que se ace-
lere. 

En realidad, el país ha estado aquí antes. 
En la década de 1980, Nueva Zelanda im-
pulsó una serie de reformas de libre mer-
cado que se conocieron como “Rogerno-
mics”, en honor al ministro de finanzas ra-
dical y liberal Roger Douglas. Incluían la 

flotación del dólar neozelandés, la aboli-
ción de los controles de cambio, la privati-
zación de industrias como las aerolíneas y 
la oficina de correos, y la abolición de los 
subsidios agrícolas, un acuerdo mucho ma-
yor que en la mayoría de los otros países 
dado el tamaño y la importancia del sector 
agrícola de Nueva Zelanda. Eso impulsó 
una década o más de fuerte crecimiento y, 
tal vez igual de importante, sentó las bases 
para las reformas de Thatcher y Reagan en 
un escenario más amplio más adelante en 
la década. Nueva Zelanda era un laborato-
rio de ideas frescas, y cuando funcionaban, 
otros países empezaban a copiarlas. 

El Reino Unido, y de hecho el resto de 
Europa, debería echar un vistazo a lo que 
está sucediendo en el otro lado del mun-

do de nuevo. En realidad, 
no tiene ningún sentido 
agotar los combustibles 
fósiles hasta que las ener-
gías renovables sean igual 
de fiables y tengan pre-
cios competitivos; Toda-
vía tendremos que ex-
traer materias primas, y 
eso se puede hacer de 
una manera que sea com-
patible con la preserva-
ción del medio ambien-

te; Y no podemos seguir prohibiendo to-
do lo que no aprobamos sin destruir la ba-
se impositiva y hacer que el Estado sea 
demasiado poderoso. Si Nueva Zelanda 
puede llegar a las tasas de crecimiento 
anual del dos o tres por ciento que ahora 
parecen completamente imposibles en la 
mayor parte del mundo desarrollado, los 
responsables políticos, así como los votan-
tes, tendrán que tomar nota. En la década 
de 2020, tal vez Nueva Zelanda pueda vol-
ver a dar ejemplo y mostrarnos a todos có-
mo será la economía post-woke - después 
de todo, el mundo ciertamente necesita un 
modelo muy diferente al bucle fatal de cre-
cimiento estancado y aumento permanen-
te de impuestos en el que está atrapado en 
este momento.

Las políticas 
económicas del país 
han variado mucho 
desde que Ardern 
dejara el cargo

Nueva Zelanda es 
un laboratorio de 
ideas que, cuando 
funcionan, otros 
países le copian

E  stados Unidos insiste en agitar la ban-
dera del proteccionismo. Porque ya no 
se trata de China, ni del déficit comer-

cial, ni siquiera del empleo. Se trata de po-
der, influencia y, por qué no, contratos de ar-
mamento multimillonarios: solo esta sema-
na, Arabia Saudí ha firmado un acuerdo por 
142.000 millones de dólares en compras mi-
litares a EE. UU., una muestra de que, mien-
tras se levantan muros arancelarios, se abren 
otras puertas. Ya no se trata solo de China, 
el déficit comercial o el empleo manufactu-
rero.  

Profesor de Política Económica. Universidad Com-
plutense de Madrid

Pablo  
Arce

En un mundo donde los aranceles ya no 
son una excepción sino parte del paisaje, es-
ta venta astronómica no solo engrasa la in-
dustria militar, sino que 
deja claro cuál es el ver-
dadero músculo exporta-
dor de la primera poten-
cia mundial. Mientras 
Trump reaviva su cruza-
da contra el déficit comer-
cial, el Pentágono, al pa-
recer, se ha convertido en 
el mejor agente comercial 
del país.  

Ahora también cual-
quiera está en la mira por el pecado de no 
alinearse completamente con Washington 
en sus diversas cruzadas y, por supuesto, 
por atreverse a imponer restricciones sobre 
los productos estadounidenses. En parale-

lo a las tensiones comerciales con Pekín, Es-
tados Unidos ha empezado a renegociar 
acuerdos con aliados más complacientes. 

Reino Unido, por ejem-
plo, ha logrado un nuevo 
pacto de cooperación, más 
comercial que estratégi-
co, que le garantiza acce-
so preferente a ciertos sec-
tores estadounidenses a 
cambio de apoyar las te-
sis de Washington en fo-
ros internacionales. 

Europa, por su parte, si-
gue atrapada en su papel 

de espectador con complejo de protagonis-
ta. Bruselas amenaza con contramedidas va-
loradas en 95.000 millones de euros, pero a 
la hora de la verdad, el viejo continente pre-
fiere evitar problemas. Son las empresas, co-

mo siempre, las que tienen que sacarse las 
castañas del fuego: ajustan márgenes, recal-
culan proveedores, suben precios. Porque, 
aunque los políticos hablen de soberanía in-
dustrial, al final todo esto se traduce en una 
cosa muy simple: el consumidor paga más.  

Lo que está ocurriendo no es una batalla 
puntual. Es un cambio de paradigma. Esta-
dos Unidos ha dejado de liderar el sistema 
comercial multilateral para sustituirlo por 
una lógica de “acuerdos a medida”. Quiere 
socios, no reglas donde la cooperación in-
ternacional empieza a parecer una excen-
tricidad de otra época. 

Si este es el futuro del comercio mundial, 
más vale que empecemos a aprender a cul-
tivar nuestros propios microchips en nues-
tro jardín. Eso o acostumbrarnos a pagar el 
doble por un móvil, una lavadora o un sim-
ple tomate.

El acuerdo de Arabia 
Saudí por 142.000 
millones de dólares 
en compras militares 
a EEUU es clave

Aranceles para los enemigos, misiles para los amigos
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Opinión

E l pasado 19 de mayo de 2025 la Unión 
Europea y el Reino Unido sellaron un 
pacto estratégico. Con el fondo de las 

banderas europeas se subraya el simbolis-
mo del momento: la presidenta de la Comi-
sión Europea destacó que 
en «un momento de ines-
tabilidad global…en Eu-
ropa nos mantenemos 
unidos». Este pacto –ca-
lificado como «un nuevo 
capítulo» en las relacio-
nes bilaterales– llega en 
un contexto de tensiones 
mundiales, tanto por los 
aranceles proteccionistas 
como por los conflictos 
militares, y busca conso-
lidar la cooperación paneuropea en comer-
cio, defensa, energía y pesca como respues-
ta colectiva a esos desafíos. 

En el plano económico y como respues-
ta a los aranceles del gobierno estadouni-
dense, el acuerdo libera un importante flu-
jo comercial entre el Reino Unido y el blo-
que de la UE en una reacción lógica frente 
al ataque americano al comercio mundial. 
El primer ministro británico subrayó que 
los nuevos acuerdos «acabarán con la bu-
rocracia, impulsarán la economía británica 
y resetearán las relaciones» con la UE. No 
puede olvidarse que la UE sigue siendo el 
principal socio comercial del Reino Unido: 

Profesor de Filosofía Política y Ética en los Nego-
cios en el IEB

Pedro Fernández 
Hernández

UE-Reino Unido: un acuerdo que reafirma la idea europea
en 2024 supuso el 41% del total de sus ex-
portaciones y el 51% de sus importaciones. 

Pero tan importante como las medidas 
adoptadas en sectores económicos clave, en 
el actual contexto destaca la parte de coo-
peración militar y de seguridad que se ele-
va a un nivel sin precedentes. 

Por primera vez, el Reino Unido –con el 
segundo mayor gasto en defensa de Euro-
pa– se incorpora formalmente a proyectos 
conjuntos de la UE. El acuerdo contempla 
una nueva asociación de defensa que des-

bloqueará el acceso de 
empresas británicas a un 
programa europeo de re-
arme de 150.000 millones 
de euros. A la luz de la in-
vasión rusa de Ucrania y 
de las presiones a los alia-
dos europeos para asumir 
mayores compromisos fi-
nancieros en la estructu-
ra militar de la OTAN, es-
te paso representa una 
respuesta coordinada que 

integra la industria de defensa británica al 
mercado europeo para reforzar la capaci-
dad militar colectiva. 

A lo anterior se une que el Reino Unido 
participará en la gestión de crisis civiles y 
militares de la UE, en adquisiciones con-
juntas de equipamiento, en la colaboración 
en proyectos multinacionales de comuni-
caciones seguras, y en el desarrollo de tec-
nología militar conjunta. Para Europa, re-
sulta un beneficio obvio: sumar la experien-
cia y recursos del Reino Unido aumenta la 
autonomía estratégica con planes específi-
cos (acordados en el Consejo Europeo) pa-
ra la compra en bloque de aviones, vehícu-

los blindados y sistemas cibernéticos avan-
zados con fondos conjuntos. 

Desde una perspectiva política y filosófi-
ca, se envía un claro mensaje al mundo: Eu-
ropa se mantiene unida ante las amenazas 
globales que enfrenta. Este acuerdo mues-
tra que la Unión Europea, en combinación 
con el Reino Unido, es una fuente de forta-
leza colectiva frente a la competencia glo-
bal y la inseguridad. De este modo, las eco-
nomías europeas forman un bloque aún más 
robusto, conformando una robusta poten-
cia económica de alrede-
dor de 950 mil millones 
de euros en exportacio-
nes anuales, y acaparan-
do un vasto mercado in-
terno donde compiten de 
manera más eficiente que 
otras potencias económi-
cas exteriores. Es claro 
que las medidas protec-
cionistas de Estados Uni-
dos han obligado a los go-
biernos a replantear sus 
vínculos comerciales y de seguridad, im-
pulsando en este caso la coalición anglo-
europea. 

Pero estos acuerdos firmados entre la UE 
y el Reino Unido son lógica consecuencia 
de lo ocurrido a raíz de la invasión rusa de 
Ucrania en 2022. Lejos de actuar fragmen-
tariamente, los Estados miembros activa-
ron un paquete conjunto sin precedentes 
de sanciones económicas, asistencia finan-
ciera, apoyo humanitario y suministro de 
armamento defensivo al gobierno ucrania-
no. Esta actuación concertada permitió no 
solo enviar un mensaje político firme a Mos-
cú, sino también defender activamente la 

seguridad del continente y sus principios 
democráticos. En menos de tres semanas 
desde el estallido del conflicto, la UE mo-
vilizó más de 50.000 millones de euros en 
ayudas directas, sancionó a más de 1.500 
entidades y personas físicas de nacionali-
dad rusa, y coordinó la mayor acogida de 
refugiados desde la Segunda Guerra Mun-
dial. Esta capacidad de actuar como un so-
lo cuerpo no habría sido posible sin el en-
tramado político, económico y normativo 
que sustenta la Unión Europea. Y lo impor-

tante es que el Reino Uni-
do, aunque ya fuera de la 
UE, se sumó inmediata-
mente a estas medidas co-
ordinadas, participando 
en las sanciones, envian-
do tropas a los países bál-
ticos y cooperando en in-
teligencia. Esa experien-
cia compartida demues-
tra que, incluso tras el 
Brexit, Europa sigue sien-
do un espacio interdepen-

diente, donde la seguridad, la economía y 
los valores trascienden las fronteras polí-
ticas. 

Así, el nuevo acuerdo firmado el 19 de ma-
yo de 2025 entre la UE y el Reino Unido no 
nace en el vacío, sino sobre el suelo fértil de 
una historia reciente que confirma una ver-
dad fundamental: la cooperación entre de-
mocracias europeas no solo es deseable, si-
no necesaria para preservar el bienestar, la 
soberanía y la estabilidad regional ante un 
mundo en transformación constante. Cuan-
do Europa se une, no solo protege sus inte-
reses, sino que reafirma su papel como fuer-
za civilizatoria en el escenario global.

La Unión Europea 
sigue siendo el 
principal socio 
comercial de Reino 
Unido

Este acuerdo 
muestra que la UE 
es una fortaleza 
competitiva frente a 
la inseguridad global

E  n los últimos años, la Península Ibé-
rica se ha consolidado como uno de 
los centros de innovación y empren-

dimiento más dinámicos de Europa. Portu-
gal y España, históricamente considerados 
periféricos en el mapa europeo, emergen 
ahora como plataformas estratégicas para 
startups y empresas tecnológicas con am-
biciones globales.  

Portugal se ha consolidado como un en-
torno favorable para la experimentación y 
el desarrollo de soluciones innovadoras. 
Startups y empresas internacionales eligen 
Portugal no sólo por las infraestructuras o 
los incentivos, sino por el ecosistema hu-
mano que encuentran aquí: diverso, cola-
borativo y orientado a resolver problemas 
reales. El entorno menos saturado en com-
paración con otros centros europeos per-
mite probar y aprender de forma ágil, en 

Cofundadora de AGPC, RedBridge Lisbon y Here 
Partners

Filipa Pinto de 
Carvalho

un mercado lo suficientemente maduro co-
mo para generar un aprendizaje significa-
tivo, pero lo suficientemente accesible co-
mo para permitir el riesgo y la experimen-
tación.  

Lisboa, por ejemplo, se ha convertido en 
un punto de encuentro 
para emprendedores de 
distintas partes del mun-
do, ofreciendo una com-
binación única de talen-
to cualificado, calidad de 
vida y fácil acceso a los 
mercados internaciona-
les. La presencia de even-
tos como la Web Summit 
refuerza este posiciona-
miento, atrayendo a in-
versores y startups que 
ven en el país una oportunidad para probar 
y validar modelos de negocio antes de es-
calar a mercados más exigentes.  

España, por su parte, ofrece una impor-
tante escala de mercado y una diversidad re-
gional que enriquece su ecosistema de inno-
vación. Ciudades como Madrid y Barcelona 
destacan como centros de excelencia en áreas 

como fintech, salud digital, movilidad y ener-
gías renovables.  

La capital acoge, por ejemplo, South 
Summit, uno de los eventos más importan-
tes del sector, que en 2024 generó un im-
pacto económico de unos 35 millones de eu-

ros y atrae a participantes 
de todo el mundo. Barce-
lona se ha consolidado co-
mo uno de los principales 
hubs de startups de la 
Unión Europea, con más 
de 2.285 empresas activas 
en 2024, lo que supone un 
crecimiento del 9% res-
pecto al año anterior.  

En concreto, la ciudad 
condal lidera sectores co-
mo la salud, los servicios 

empresariales y el software, las TIC la ali-
mentación, la sostenibilidad y la energía y 
también goza de reconocimiento mundial 
en los sectores de videojuegos y farmacéu-
tico, atrayendo a empresas como Novartis y 
AstraZeneca. Mientras que, otras ciudades 
españolas como Valencia, la que destaca por 
su apuesta por tecnologías como la IA, la na-

notecnología, los nuevos materiales, la ro-
bótica y la ciberseguridad también están 
emergiendo como centros de innovación.  

Portugal y España se han consolidado co-
mo dos ecosistemas hermanos con trayec-
torias propias pero un objetivo común: con-
vertir la Península Ibérica en una platafor-
ma global de innovación. Por un lado, tene-
mos un entorno dinámico y atractivo para 
los emprendedores globales mientras que, 
por otro nos encontramos con una escala 
de mercado robusta y una diversidad regio-
nal que impulse la competitividad. 

En consecuencia, es esencial que sigamos 
invirtiendo en la simplificación de los pro-
cesos burocráticos, la formación de talen-
to especializado y el fortalecimiento de los 
vínculos entre los distintos ecosistemas. 
Además, es vital que sigamos invirtiendo en 
colaboración: menos barreras, más puen-
tes. Puentes entre ciudades, entre sectores, 
entre generaciones. Con una visión estra-
tégica y la contribución de emprendedores, 
inversores y talento local e internacional, 
estos ecosistemas ibéricos tienen el poten-
cial de liderar la próxima ola de innovación 
en Europa y, quizás, en el mundo.

La Península Ibérica 
se ha consolidado 
como el centro de 
innovación europeo 
más dinámico

Portugal y España: la frontera en expansión de la 
innovación mundial
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Las principales autoridades euro-
peas comienzan a pasar de la teoría 
a la práctica para aliviar las cargas a 
la banca. El objetivo es reforzar las 
entidades financieras para que ayu-
den mejor con los grandes desafíos 
inversores del Viejo Continente y 
fortificar su competitividad frente a 
los colosos globales de Estados Uni-
dos y China. La Comisión Europea, 
el Banco Central Europeo (BCE), la 
Autoridad Bancaria Europea (EBA) 
y hasta el Banco de España han ar-
mado equipos especializados para 
trabajar en una simplificación nor-
mativa. En sus primeros análisis han 
mantenido una primera discusión 
sobre 122 regulaciones susceptibles 
de ser “despriorizadas” y han peri-
metrado grandes ámbitos de actua-
ción para homologar prácticas y de-
mandas de información buscando 
eliminar complejidades y sobrecar-
gas que acaban minando la compe-
titividad del sector con facturas ex-
tras, explican fuentes financieras. 

Entre esos grandes campos figu-
ra el marco prudencial y de solven-
cia, la normativa para encarar con 
mayor resiliencia los riesgos ciber y 
los desafíos de la sostenibilidad, trans-
formación digital o la operativa en 
mercados. El sector financiero na-
cional ultima un documento con su 
visión y propuestas que trasladará a 
las autoridades nacionales, al igual 
que harán los sistemas gemelos de 
otros países. La siguiente etapa será 
consensuar una propuesta sectorial 
a escala europea para la ulterior in-
terlocución con las autoridades. 

Línea roja: no desregular  
La línea roja marcada por supervi-
sores que el sector financiero entien-
de es que no habrá desregulación co-
mo sí está haciendo la administra-
ción de Donald Trump en Estados 
Unidos, pero se ha tomado concien-
cia de la necesidad de revisar reglas 
y procesos para evitar solapamien-
tos y redundancias que, a menudo, 
entran además en conflicto unas con 
otras. El gran foco estará, especial-
mente, en las llamadas regulaciones 
de nivel II y III y que son los desa-
rrollos normativos que siguen a las 
leyes iniciales (nivel I). Son capas 
que añaden autoridades como la 
EBA, supervisores nacionales y el 
regulador de cada país para la apli-
cación práctica de la ley inicial. 

La necesidad de actuar ya estaba 
en la agenda de la Comisión Euro-
pea como refleja la aprobación del 
paquete Ómnibus, y ha quedado cla-

Edificio de la Comisión Europea. ALAMY

Europa fija 1,3 normas por día al 
sector mientras EEUU elimina reglas

va bancaria, si bien cada jurisdicción 
la incorpora a su ordenamiento ju-
rídico a diferentes ritmos y, a menu-
do, con desarrollos singulares.  

El desafío de Donald Trump 
Reino Unido ya ha retrasado a 2027 
su implementación y EEUU puede 
que ni siquiera llegue a implemen-
tarla de manera efectiva, mientras 
que en Europa se apresuran los tra-
bajos. Basilea III da 140 mandatos 
(RTs, en el argot financiero) a la EBA 
para su desarrollo y solo uno de ellos, 
que se ha parado, aumentaba la exi-
gencia de capital a la banca en nada 
menos que 120 puntos básicos, se-
gún ha denunciado la industria. “Si, 
por ejemplo, cada RTs tiene de im-
pacto de media 60 puntos básicos y 
hay 140, podemos hacernos a la idea 
de las consecuencias que tendrá”, 
indican. Las 122 normas que podrían 
“despriorizarse” caen dentro de es-
te ámbito de normas de desarrollo: 
son RTs, “implementing acts”, ect.  

Los requerimientos en banca han 
sido ascendentes desde siempre y 
entraron en una absoluta espiral re-
gulatoria a raíz de la crisis financie-
ra de 2008. El colapso de múltiples 
entidades, que tuvieron que ser so-
corridas por los erarios públicos, pu-
so en guardia a las autoridades y, pa-
ra evitar una repetición de los pro-

blemas, se multiplicaron los debe-
res a todos los niveles. Se ha más que 
duplicado la exigencia de solvencia 
y se ha erigido un enjambre de au-
toridades que elaboran reglas e im-
ponen reportes de información pa-
ra poder ejercer su función, sin es-
tandarizarse o coordinarse con las 
restantes. Hoy hay 22 autoridades 
europeas y serán 23 cuando se pon-
ga en marcha la AMLA para preve-
nir el blanqueo de capitales, además 
de las múltiples nacionales. 

Frente a esta situación, el sector 
clama por “reequilibrar” los niveles 
de regulación, volver a una legisla-
ción de principios, limitando los de-
sarrollos normativos, establecer una 
supervisión “más equilibrada” y evi-
tar la tentación de fijar condiciones 
“nacionales” extras cuando se tras-
pone una directiva al país.

ro en el diagnóstico de los Informes 
Draghi y Letta, aunque el nuevo es-
cenario geopolítico lo convierte en 
urgencia. El desafío al orden mun-
dial por parte de la administración 
Trump ha colocado entre las priori-
dades de Europa objetivos que antes 
ni estaban como el rearme militar, y 
resulta clave contar con una banca 
fortalecida para acometer las ingen-
tes inversiones que se precisan.  

Uno de los ejemplos más ilustra-
tivos de la carga normativa bajo el 
nuevo escenario es el marco de ca-
pital Basilea III fijado a escala inter-
nacional por el Comité de Supervi-
sión Bancaria de Basilea o también 
llamado “supervisor de los supervi-
sores” porque sus medidas persi-
guen que la banca mundial juegue 
con idénticas reglas de solvencia. Se 
trata del eje nuclear de la normati-

La crisis financiera de 2008 incu-
bó una espiral regulatoria para 
elevar la resiliencia de la banca. La 
exigencia mínima de capital de 
máxima calidad CET1 ha subido 
desde el 7% de 2015 al 11,1% en 
2024 y las entidades acumulan 
más por prudencia –en la banca 
española alcanzó el 13,29%–. El 
sector denuncia sobrecarga y las 
disparidades que minan su com-
petitividad. Mientras que entre 
2019 y 2024 EEUU aprobó 5.000 
normas, Bruselas dictó 13.000, a 
un ritmo medio de 1,3 cada día. En 
un solo día la Administración de 

Trump ha abolido 78 regulacio-
nes. Algunas de las últimas regla-
mentaciones han añadido, ade-
más, un estrés exponencial: el 
sector cifra en 1.460 los datos re-
queridos solo para el “Green As-
set Ratio” que busca medir cómo 
de verde o marrón son los balan-
ces y que se ha demostrado ser 
poco útil. Para cumplir con él los 
informes anuales han pasado, en 
algunos grandes bancos, de 150 a 
más de 800 páginas. Otro foco es 
la intensidad supervisoras y de-
nuncian que ha incrementado un 
33% el coste de cumplimiento. 

El sector pide volver 
a una legislación 
“de principios” y 
una supervisión 
“más equilibrada”

Bruselas, el BCE, la EBA y el BdE montan 
equipos para aliviar la regulación a la banca
Identifican 122 normas que no serán prioritarias 
y varias áreas para reducir la carga de los reportes

La banca española trasladará una propuesta para 
simplificar leyes a las autoridades nacionales
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Rubén Esteller MADRID.  

La Comisión Europea analizará a 
finales de agosto los informes so-
bre el apagón que afectó a 60 millo-
nes de personas en España, Portu-
gal y Francia. 

Según explicaron a este diario 
fuentes de alto nivel en Bruselas, el 
pasado 22 de mayo se produjo la 
primera reunión del llamado Gru-
po de Coordinanción Eléctrico eu-
ropeo para conocer de primera ma-
no las explicaciones de España y 
Portugal sobre el corte de suminis-
tro del 28 de abril. Previamente se 
habían mantenido reuniones bila-
terales para seguir el asunto con ca-
da uno de los países. 

El Grupo de Coordinación Eléc-
trica, dependiente de la Comisión 
Europea, espera recibir a finales de 
julio el informe obligatorio de las 
tres partes afectadas por el apagón. 

Los tres gobiernos deben presen-
tar los detalles del análisis que es-
tán preparando en colaboración con 
los operadores del sistema. 

A partir de ese momento, la Co-
misión tiene previsto celebrar una 
primera reunión en julio en la que 
se darán a conocer los detalles de 
la investigación llevada a cabo tan-
to por el Gobierno español como 
por el portugués. 

Dichos informes serán enviados 
posteriormente a todos los países 
de la Unión Europea para que pue-
da analizarse con detalles las cau-
sas y las consecuencias del apagón. 

Posteriormente, a finales de agos-
to, el Grupo de Coordinación Eléc-
trica volverá a ser convocado, una 
vez que haya transcurrido un tiem-
po prudencial para el análisis con 
el objetivo de llevar a cabo la llama-
da evaluación ex post. 

En el marco del Reglamento (UE) 
2019/941 sobre la preparación fren-
te a los riesgos en el sector de la elec-
tricidad, la Unión Europea  cuenta 
con una obligación específica para 
los Estados miembros que se en-
frenten a una crisis eléctrica: la rea-
lización de una evaluación ex post. 
Este proceso busca determinar có-
mo se gestionó la emergencia e iden-
tificar errores, aciertos y posibles 
mejoras que fortalezcan el sistema 
eléctrico en el futuro. 

La evaluación ex post se activa 
una vez superada la situación de 
crisis y debe ser ejecutada por la au-
toridad competente designada por 
cada Estado miembro. Su propósi-
to es múltiple: ofrecer un análisis 
riguroso de los hechos, garantizar 
la transparencia ante la ciudadanía 
y las instituciones europeas, y fo-
mentar una cultura de aprendizaje 
continuo en la gestión de infraes-
tructuras críticas. 

Este ejercicio de revisión se es-
tructura en torno a una serie de ele-
mentos esenciales. 

En primer lugar, debe incluir un 
análisis detallado de las causas que 
provocaron la crisis. Esto implica 
examinar si el origen estuvo en un 
fallo técnico, en una catástrofe na-
tural, en una situación de escasez 
de combustible, en un ciberataque 

La Comisión Europea examinará a España 
sobre el apagón a finales de agosto
El Grupo de coordinación llevará a cabo una evaluación de la crisis a finales de dicho mes

Entso-E puede 
adelantar su 
informe  
El grupo de operadores euro-
peo Entso-E está trabajando 
con la intención de presentar 
su informe sobre el apagón 
este próximo mes de julio, lo 
que supondría casi tres me-
ses antes de lo previsto por la 
normativa. Según indicaron 
fuentes de Bruselas, el orga-
nismo podría hacer coincidir 
su análisis con los que prepa-
ran los distintos Gobiernos. 
Entso-E cuenta con el respal-
do de la normativa europea 
para llevar a cabo este análi-
sis, aunque las eléctricas es-
pañolas protestan por la falta 
de acceso a la información.

Sara Aagesen, vicepresidenta de Transición Ecológica. EUROPA PRESS 

Bruselas remitirá el 
informe del apagón 
a todos los países 
de la Unión Europea 
para estudiarlo

o en una combinación de estos fac-
tores para comprender con preci-
sión qué originó la emergencia  y 
prevenir su repetición. 

En segundo término, la autori-
dad evaluadora debe valorar la efi-
cacia y proporcionalidad de las me-
didas adoptadas. Esto incluye tan-
to las actuaciones contempladas en 
el Plan nacional de preparación fren-
te a los riesgos como aquellas apli-
cadas de forma excepcional duran-
te la crisis.  

La normativa establece que las 
medidas no basadas en el mercado 
—como la desconexión forzada de 
la demanda— solo pueden aplicar-
se en última instancia, cuando las 
opciones del mercado se hayan ago-
tado, y deben ser siempre tempo-

rales, proporcionadas y no discri-
minatorias. 

Asimismo, la evaluación ex post 
debe considerar el coste económi-
co. Esto abarca tanto el impacto so-
bre consumidores, empresas y ope-
radores, como los costes indirectos 
derivados de las interrupciones en 
el suministro, pérdidas productivas 
o compensaciones a las partes afec-
tadas. Esta dimensión económica 
es especialmente relevante para 
orientar futuras decisiones regula-
torias y presupuestarias. 

Otro aspecto clave será el examen 
de los efectos transfronterizos. Da-
do que los sistemas eléctricos eu-
ropeos están altamente interconec-
tados, una crisis en un país puede 
tener consecuencias en sus vecinos. 
Por ello, la evaluación debe incluir 
una revisión del grado de coordi-
nación, la eficacia de las medidas 
regionales o bilaterales acordadas, 
y el nivel de asistencia. 

Aunque determinados elemen-
tos del informe puedan requerir 
confidencialidad, los Estados están 
obligados a publicar los resultados 
de la evaluación de forma que per-
mitan a las instituciones europeas, 
al sector y a la ciudadanía conocer 
cómo se actuó y qué lecciones se 
han extraído.  

Finalmente, la evaluación ex post 
debe incluir recomendaciones con-
cretas para actualizar los planes de 
preparación, mejorar los protoco-
los de actuación, perfeccionar la co-
operación internacional o reforzar 
aspectos técnicos del sistema eléc-
trico. Esta evaluación constituirá 
un paso clave para el aprendizaje 
sobre los procesos llevados a cabo 
y obligará a los Gobierno a actuali-
zar sus Planes de preparación.

La Alianza Q Cero 
impulsa la 
electrificación de 
la cerámica

R. Esteller MADRID.  

La Alianza Q-Cero, la Universi-
tat Jaume I de Castellón (UJI) y 
el Instituto de Tecnología Cerá-
mica celebrarán el miércoles, un 
evento que, bajo el título ‘Hacia 
una industria descarbonizada y 
competitiva: Estrategias y opor-
tunidades para la Comunitat Va-
lenciana. Caso práctico: Indus-
tria cerámica en Castellón’, plan-
tea un análisis la industria cerá-
mica en Castellón y su proceso 
de electrificación. 

Este evento, en cuya apertura 
está prevista la participación de 
la Rectora de la UJI, Eva Alcón;  
la secretaria de Estado de Indus-
tria, Rebeca Torró, quien intro-
ducirá el marco europeo y espa-
ñol para la competitividad de una 
industria descarbonizada. Tam-
bién participarán por parte de la 
Generalitat Valenciana el secre-
tario autonómico de Industria, 
Felipe Carrasco; y el director ge-
neral de Calidad, Jorge Blanco 
Coll. Otros de los intervinientes 
será el coordinador de la Alian-
za Q-Cero, Javier Mazorra; y el 
presidente de la Asociación de 
Investigación de las Industrias 
Cerámicas (AICE), Juan Vicen-
te Bono. 

ABB entra en el 
capital de las 
baterías de la 
española Hesstec

R. E. M. MADRID.  

ABB ha llevado a cabo una in-
versión estratégica minoritaria 
en HESStec, una empresa con 
sede en España que se especia-
liza en sistemas de almacena-
miento de energía híbridos 
(HESS) y sistemas de almacena-
miento de energía en baterías 
(BESS). Con la tecnología de al-
macenamiento de energía híbri-
da escalable y de vanguardia de 
HESStec, la asociación impulsa-
rá nuevas oportunidades de op-
timización de productos y ex-
pansión de mercado para ABB 
en relación con la recientemen-
te anunciada oferta de BESS-as-
a-Service. La inversión se reali-
zó a través de ABB Electrifica-
tion Ventures, y los términos fi-
nancieros no fueron divulgados. 

Como la última incorporación 
al creciente ecosistema de inno-
vación de la suiza ABB, esta in-
versión mejorará la posición de 
ABB en el mercado de almace-
namiento de energía en rápido 
crecimiento. 
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Rubén Esteller MADRID.  

La Comisión Europea ha aprobado 
la Estrategia para la Resiliencia del 
Agua, un plan para garantizar el ac-
ceso sostenible, seguro y asequible 
al agua en toda la Unión Europea 
en un contexto marcado por el cam-
bio climático, la degradación am-
biental y la competencia por los re-
cursos hídricos.  

El documento sienta las bases de 
una política comunitaria que aspi-
ra a reforzar la seguridad hídrica 
como pilar estratégico del desarro-
llo económico, la cohesión territo-

Bruselas quiere ahorrar un 10% del agua hasta el 2030
basadas en la naturaleza y tecnolo-
gías innovadoras. 

En el plano social, se hace hinca-
pié en reforzar el derecho humano 
al agua, atender a las regiones ul-
traperiféricas más vulnerables y me-
jorar la implicación ciudadana me-
diante transparencia, educación y 
tarificación justa basada en el prin-
cipio de “quien contamina paga”. 

Por último, la Estrategia tiene una 
clara dimensión geopolítica y glo-
bal. La Comisión se propone lide-
rar la acción internacional sobre el 
agua de cara a la Conferencia de la 
ONU de 2026, con alianzas estra-
tégicas y diplomacia del agua en re-
giones críticas como el Mediterrá-
neo, el Sahel o Asia Central. 

Bruselas defiende que esta estra-
tegia responde a una necesidad am-
biental urgente.

Lanza una estrategia para 
evitar la degradación y 
reducir la brecha de 
inversión en el sector

rial y la adaptación al calentamien-
to global. 

La Estrategia articula su acción 
en torno a tres grandes objetivos: 
restaurar y proteger el ciclo hidro-
lógico, impulsar una economía in-
teligente en el uso del agua y garan-
tizar el acceso equitativo a agua lim-
pia y asequible para todos los ciu-
dadanos. Estos fines se apoyan en 
cinco áreas clave: gobernanza, fi-
nanciación, digitalización, innova-
ción industrial y preparación fren-
te a emergencias. 

Entre las principales propuestas 
destacan medidas para recuperar 
la función de “esponja” de los pai-
sajes europeos mediante solucio-
nes basadas en la naturaleza, el de-
sarrollo de indicadores de escasez 
y planes de gestión de sequías, una 
revisión de la Directiva Marco del 

Agua y nuevas directrices para pre-
venir y reducir la contaminación 
por nutrientes y sustancias quími-
cas persistentes como los PFAS. La 
Comisión planea crear una inicia-
tiva público-privada para desarro-
llar tecnologías más eficaces de de-
tección y descontaminación. 

En el ámbito económico, el Eje-
cutivo comunitario aboga por prio-
rizar la eficiencia en el uso del agua 
en todos los sectores —especial-

El BEI destinará 
15.000 millones a la 
financiación de 
infraestructuras y a 
modernizar redes

mente agricultura, industria, cen-
tros de datos y producción energé-
tica—. Se introduce el principio “Wa-
ter Efficiency First” y se fija como 
meta una mejora mínima del 10% 
en la eficiencia hídrica de aquí a 
2030. También se impulsa el uso se-
guro del agua regenerada y se pro-
ponen estándares de rendimiento 
hídrico para productos como elec-
trodomésticos y edificios. 

La estrategia promueve además 
inversiones masivas públicas y pri-
vadas, estimando una brecha anual 
de 23.000 millones de euros para 
cumplir con los objetivos ya esta-
blecidos en la normativa europea. 
En este marco, se lanza un nuevo 
“Programa del Agua” del BEI, con 
más de 15.000 millones en finan-
ciación para infraestructuras, mo-
dernización de redes, soluciones 

mejorada, conocida como efecto 
“Keep Clean”, que evita la forma-
ción de depósitos en el sistema de 
alimentación e inyección, así como 
una capacidad antiespumante que 

Rubén Esteller MADRID.  

Repsol quiere acercar sus combus-
tibles de mayor calidad a todos los 
bolsillos. Para lograrlo, la petrolera 
ha puesto en el mercado un nuevo 
Diesel e+5, un carburante especial-
mente diseñado para responder a 
las necesidades de los motores dié-
sel, ofreciendo un producto inter-
medio entre las ya conocidas opcio-
nes e+ y e+10.  

La petrolera amplía así su gama 
de productos diésel, permitiendo a 
sus clientes seleccionar la opción 
más adecuada a sus bolsillos según 
sus preferencias y necesidades es-
pecíficas y abre la puerta así a que 
un mayor número de conductores 
puedan acercarse a las bondades de 
estos productos mucho más eficien-
tes que los tradicionales. 

El lanzamiento de Diesel e+5 se 
ha realizado por parte de la petro-
lera con la máxima discreción des-
de junio de 2024. Desde entonces 
hasta hoy, la compañía ha logrado 
ya comercializarlo en un total de 
122 estaciones de servicio y prevé 
que para finales de 2025 esta cifra 
supere las 200 instalaciones.  

Según consta en la ficha técnica 
de este nuevo producto, el Diésel 
e+5 incluye una fórmula estabili-
zante patentada de tercera genera-
ción, desarrollada por el Repsol Te-
chnology Lab, clave para mantener 
la estabilidad y calidad del combus-
tible durante más tiempo y prote-
ger eficazmente el motor frente a 
los procesos naturales de oxidación. 

Entre las características destaca-
das se encuentran una detergencia 

El nuevo diésel que ofrece la petrolera ya en 122 estaciones de servicio. EE

Repsol acerca el carburante premium a 
todos los bolsillos con su nuevo Diésel e+5
La petrolera amplía su gama de productos y espera venderlo en 200 gasolineras este año

La compañía ofrece 
ya este nuevo 
combustible en 122 
estaciones de 
servicio

facilita un repostaje más rápido y 
limpio. Adicionalmente, Diesel e+5 
incorpora un marcador exclusivo 
para garantizar un riguroso control 
de calidad y proteger al combusti-
ble de la contaminación por agua, 
asegurando un rendimiento ópti-
mo y mayor durabilidad del motor. 

La introducción de este nuevo 
producto no modifica la estrategia 
de Repsol respecto al diésel reno-
vable Nexa, considerado como el 
diésel de mayor calidad en la gama 
de combustibles renovables de la 
compañía. 

La compañía aspira a alcanzar los 
1.500 puntos de venta de este car-
burante al acabar el año. 

Nexa es un HVO (Hydrotreated 
Vegetable Oil) producido a partir 
de materias primas 100 % renova-
bles, y cumple con la norma euro-
pea EN 15940. 

Repsol, que ya dispone de la pri-
mera planta de la península ibéri-
ca que produce combustibles 100% 
renovables a gran escala en Carta-
gena, sumará una segunda planta 
en su centro de Puertollano, que 
pondrá en marcha en 2026. 

Enusa amplía su 
alianza con 
Global Nuclear 
Fuel hasta 2030
Se preparan para el 
despliegue de los nuevos 
minireactores SMR

R. Esteller MADRID.  

Global Nuclear Fuel (GNF), la 
empresa conjunta de GE Verno-
va junto a Hitachi, y la española 
Enusa han renovado su históri-
ca alianza tecnológica hasta el 
año 2030. Ambas compañías han 
decidido prorrogar el acuerdo 
de intercambio tecnológico y la 
continuidad de su joint venture 
Genusa, una sociedad clave pa-
ra el suministro de combustible 
a reactores nucleares de agua en 
ebullición (BWR) en Europa.  

La firma de la renovación coin-
cide con el 50 aniversario del pri-
mer pacto de transferencia de 
tecnología entre Enusa y la en-
tonces General Electric Compa-
ny. La celebración de este ani-
versario congregó recientemen-
te en Madrid a una destacada re-
presentación de clientes y socios 
europeos del sector nuclear, con 
presencia de operadores de reac-
tores BWR.  

Esta renovación llega en un 
momento clave para el sector, 
con la irrupción de nuevas tec-
nologías que buscan responder 
a las crecientes demandas de se-
guridad energética y descarbo-
nización. En este contexto, Enu-
sa y GNF inician una nueva eta-
pa centrada en el impulso global 
del reactor modular pequeño 
BWRX-300, desarrollado por GE 
Vernova y Hitachi y cuyo primer 
modelo se está instalando ya en 
Canadá.



elEconomista.es  LUNES, 9 DE JUNIO DE 2025 9   

Empresas & Finanzas

Cabe señalar que la Tarifa de Úl-
timo Recurso se creó en 2009 co-
mo medida de protección para los 
pequeños consumidores más vul-
nerables. Para hacerlo, es el Gobier-
no quien determina el importe que 
pagan los consumidores por su con-
sumo de gas. Por tanto, no están di-
señadas para otorgar rentabilidad 
a las comercializadoras, sino para 
que sean lo más económicas posi-
bles para los consumidores. Tanto 
es así que, según el propio compa-
rador de la CNMC, la tarifa TUR 
lleva meses siendo la opción más 
económica para un usuario medio. 

“La TUR de gas se mostró duran-
te 2022, 2023 y 2024 como la tari-
fa más competitiva para los consu-
midores con derecho a la misma, lo 
que provocó un gran incremento 
de peticiones de contratación de la 
TUR a partir del último trimestre 
de 2022, pasando de 1,5 millones de 
clientes a TUR en diciembre de 2021 
a 3 millones en diciembre de 2023”, 
indica el informe.  

Sin ir más lejos, en la primera se-
mana de junio, el comparador se-
ñala que la TUR es la opción más 
económica para un cliente prome-
dio, con una diferencia de casi cien 

euros (92,77 euros) anuales respec-
to a la segunda tarifa que aparece 
en el listado, de Enérgya-VM. 

En cualquier caso, los clientes su-
ministrados mediante la TUR son 
3.102.402, lo que representa el 38,9% 
del total de clientes. Son unos 93.500 
clientes más respecto a diciembre 
de 2023. De este segmento, el co-

mercializador con mayor cuota de 
mercado es Gas Power, del grupo 
Naturgy (52,4%), seguido del cita-
do Curenergía, de Iberdrola (20,8%), 
Energía XXI, Endesa (15,3%) y Ba-
ser, de TotalEnergies (11,5%). 

“Aunque de una forma mucho 
más moderada que en 2023, conti-
nuó el trasvase de clientes hacia la 

Sergio Guinaldo MADRID.  

Para el año 2025, la Agencia Inter-
nacional de la Energía (IEA) prevé 
que la inversión mundial en esta 
materia aumente hasta un nivel ré-
cord de 3,3 billones de dólares (unos 
2,89 billones de euros), principal-
mente atraída por las tecnologías 
de energía limpia. Y todo ello pese 
a la notable incertidumbre econó-
mica y las tensiones geopolíticas. 

La cifra se desprende del infor-
me anual sobre inversión energéti-
ca que acaba de hacer público el or-
ganismo, en el cual señala que el 

En 2025 se invertirán 2,9 billones en energía en todo el mundo
paridad con el gasto en generación 
para principios de la década de 2030. 
Sin embargo, esto se ve frenado por 
los largos trámites de permisos y 
las estrictas cadenas de suministro 
de transformadores y cables”, indi-
ca el estudio. 

Otra de las principales conclusio-
nes a las que llega el informe es el 
protagonismo de China en el ám-
bito inversor, país que en los últi-
mos diez años ha pasado de repre-
sentar una cuarta parte del gasto 
mundial a casi un tercio, con un cre-
cimiento impulsado principalmen-
te una amplia gama de tecnologías, 
como la solar, la eólica, la hidroe-
léctrica, la nuclear, las baterías y los 
vehículos eléctricos. En cambio, 
Oriente Medio liderará el gasto mun-
dial en exploración y producción 
de petróleo.

Las tecnologías limpias 
aglutinará dos tercios del 
total, según estima la IEA 
en su último informe

Planta eólica y fotovoltaica. ISTOCK

mundo se aproxima hacia una “nue-
va era de la electricidad”. Si bien 
hace una década, cuando se publi-
có la primera edición del informe 
World Energy Investment, las inver-
siones en combustibles fósiles eran 
un 30% superiores a las destinadas 
a generación, redes y almacena-
miento de electricidad, para este 
año el informe prevé que las inver-
siones en electricidad superen en 
aproximadamente un 50% el total 
invertido en la comercialización de 
petróleo, gas natural y carbón. O di-
cho de otra manera, mientras que 
en 2025 se dedicarán 1,1 billones de 
dólares al petróleo, gas natural y 
carbón, la inversión dirigida a tec-
nologías limpias llegará hasta los 
2,2 millones. 

Por tecnologías, la energía solar 
fotovoltaica lidera el segmento re-

novable, con una estimación de 
450.000 millones de dólares para 
este año. Los sistemas de almace-
namiento a través de baterías, por 
su parte, están experimentando un 
notable crecimiento, ya que el in-
forme calcula que su inversión su-
perará los 65.000 millones a la con-
clusión del año. Otra de las tecno-
logías que está experimentando un 
crecimiento considerable —del 50% 
en el último lustro— es la nuclear, 
con una inversión en torno a los 
75.000 millones para 2025. 

El informe muestra preocupa-
ción por cómo las inversiones en 
redes eléctricas, estimadas en 
400.000 millones para este año, no 
corren en paralelo sobre las inver-
siones en generación. “Mantener la 
seguridad eléctrica requeriría que 
la inversión en redes alcanzara la 

TUR de gas, que superó los 3,1 mi-
llones de clientes a final de 2024”, 
señala el informe de la CNMC. 

Más allá de estos cuatro grupos, 
el informe periódico también refle-
ja un considerable crecimiento de 
Repsol, que se hace con 381.250 con-
tratos se hace con el 4,8% del total. 

De las comercializadoras con me-
nos de 100.000 clientes, destaca el 
crecimiento de Factor Energía, que 
cuenta ya con 88.250 clientes con 
17.000 nuevos contratos, y de Eni, 
que suma 16.088 y alcanza 73.695 
clientes. 

Tendencias del sector 
Al margen de contratos libres y re-
gulados, en 2024 se redujo un 4% 
la demanda de gas, debido a su me-
nor consumo para generación eléc-
trica (-22%) como consecuencia de 
una mayor generación hidráulica y 
fotovoltaica. También se produjo 
un trasvase de clientes domésticos 
hacia tramos tarifarios de menos 

consumo; es decir, unos 300.000 
consumidores de la tarifa RL2 se 
pasaron al grupo tarifario RL1 y 
unos 60.000 clientes de la tarifa 
RL3, a la RL2, lo que evidencia un 
menor consumo unitario. 

Otro hecho relevante, no por su 
novedad, sino por su tendencia, es 
que durante todo el curso pasado 
se inscribieron en el listado de co-
mercializadoras 28 nuevas empre-
sas. Teniendo en cuenta que otras 
12 se dieron de baja, el balance fi-
nal es de 299 comercializadoras de 
gas, de los cuales 140 pueden reali-
zar ventas a consumidores finales.

Según la CNCM, la 
TUR lleva siendo 
desde 2022 la tarifa 
más competitiva 
para el consumidor

Sergio Guinaldo MADRID.  

En el año 2024 se produjo un lige-
ro descenso de sobre el número to-
tal de clientes de con contratos de 
gas natural, situándose en 7.980.876 
clientes. De las cuatro grandes co-
mercializadoras, que representan 
el 89,9% de los contratos —Naturgy 
(42,%), Endesa (20,4%), Iberdrola 
(15,4%) y TotalEnergies (11,33%)— 
únicamente Iberdrola aumentó su 
clientela. Sin embargo, este creci-
miento no ha sido todo lo satisfac-
torio que cabría esperar ser para la 
energética, ya que se ha producido 
a base de más contratos con la Ta-
rifa de Último Recurso (TUR). De 
hecho, los contratos TUR de 
Iberdrola ya son más que los con-
tratos que la compañía oferta en el 
mercado libre. 

Según los últimos datos publica-
dos por la Comisión Nacional de 
los Mercados y la Competencia 
(CNMC), correspondientes al cuar-
to trimestre de 2024, Iberdrola fi-
nalizó el curso con 1.228.750 clien-
tes; 583.349 registrados a precio li-
bre, pero 645.401 adscritos a la TUR 
a través de Curenergía, la comer-
cializadora de Iberdrola que opera 
en el mercado regulado. 

Si bien año tras año se ha ido re-
duciendo la distancia entre ambas, 
en 2023 se equiparó para, finalmen-
te, invertirse en este último año. Se 
trata, por tanto, del único caso en 
el que se da esta circunstancia, ya 
que el resto de grandes comercia-
lizadoras poseen más clientes con 
tarifas liberalizadas que con tarifas 
reguladas. 

Iberdrola es la única gran gasista con más 
clientes en la TUR que en el mercado libre
Sus competidores Naturgy, Endesa y TotalEnergies cuentan con más contratos liberalizados

Gas Power es la 
comercializadora 
que opera en el 
mercado regulado 
con más clientes 

Evolución del número de clientes de gas 
Por comercializadoras

Fuente: CNMC.

*Gas Power, Energía XXI, Curenergía y Baser son las 
comercializadoras de referencia que ofertan la tarifa TUR.
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El fondo Hayfin 
ficha en Apollo  
a un nuevo ‘jefe’ 
para España
Antonio Gómez-
Tembleque será Director 
de Crédito Privado

eE MADRID.  

La gestora internacional Hayfin 
ha nombrado a Antonio Gómez-
Tembleque Director General de 
su equipo de Crédito Privado, 
especializado en inversiones in-
mobiliarias. Trabajará en la ofi-
cina de Hayfin en Madrid.   

Antonio se incorpora a Hayfin 
procedente de Apollo Global 
Management, donde dirigió ini-

ciativas de inversión y gestión 
de activos en toda Europa. En 
Lapithus Management ocupó 
responsabilidades relacionadas 
con préstamos productivos y 
morosos, así como inversiones 
inmobiliarias directas.  

También fue Director Finan-
ciero para Europa y Asia en Apo-
llo Management International 
LLP y cofundó LSA Sports Inc. 
Además, Antonio trabajó du-
rante una década en PwC en 
Nueva York y Madrid, donde 
fue Director del Grupo de Mer-
cados de Capitales, asesorando 
en OPV y captación de finan-
ciación para empresas públicas 
y privadas. 

32.000  

MILLONES DE EUROS 
 
Activos bajo gestión de Hayfin 
tras expandirse en toda Europa 
y Estados Unidos

El planteamiento de la empresa 
que tiene como consejero delegado 
a Benito Javier Puebla, quien tiene 
un 30% del capital, se encara sin la 
petición de grandes sacrificios, sino 
únicamente con la necesidad de fi-
jar un nuevo calendario de pagos 
con nuevos vencimientos y solicitar 
un tiempo de espera. La compañía 

cuenta a su favor con un portfolio 
de proyectos diversificado y tasados 
en más 300 millones de valoración. 

La empresa no centra únicamen-
te su apuesta en la energía solar fo-
tovoltaica, que ahora pasa por sus 
horas bajas, sino por otras renova-
bles como el biogás. De hecho, re-
cientemente ha sellado una alianza 
con Nartugy para el desarrollo de 
20 nuevas plantas con una inver-
sión prevista de más de 500 millo-
nes de euros. Los proyectos inclui-
dos en el acuerdo entre el desarro-
llador y la gasista tendrán una ca-
pacidad de producción estimada de 
1.600 GWh anuales. 

Fuera de la refinanciación de la 
deuda quedarán, en principio, los 

C. Reche MADRID.  

ID Energy, un desarrollador inde-
pendiente de energías renovables 
que está participado por la familia 
Puebla (90%) y los fondos de capi-
tal privado Pangram Capital y 
Growth Partners Capital (10%), pi-
de ‘tiempo extra’ a la banca para ha-
cer frente a sus vencimientos de pa-
go. La compañía, una firma que en 
los últimos años ha experimentado 
un crecimiento significativo que le 
ha llevado a tener presencia en Po-
lonia, Hungría, Italia, Chile, Serbia, 
Croacia y Rumanía, se ha hecho con 
los servicios de la firma de servicios 
profesionales FTI Consulting para 
renegociar un nuevo calendario de 
amortizaciones con las entidades 
financieras que prestaron dinero a 
la compañía para que desarrollara 
sus proyectos. La deuda total de la 
empresa asciende a aproximada-
mente 50 millones de euros 

Las conversaciones se encuen-
tran en un periodo muy inicial a la 
espera de que la banca termine de 
armar las negociaciones con el 
nombramiento de un asesor que 
les represente. BBVA es la entidad 
más expuesta, si bien figuran en el 
pool otros bancos nacionales, co-
mo Banco Santander, CaixaBank 
y Banco Sabadell.  Las últimas 
cuentas disponibles de ID Energy 
ponen de manifiesto que la com-
pañía tenía vencimientos que su-
maban 76 millones de euros entre 
2024 y 2029, la mayor parte co-
rrespondiente a obligaciones, deu-
das con entidades de crédito y 
acreedores comerciales. 

ID Energy ficha a FTI y pide ‘tiempo extra’ 
a los bancos para refinanciar su deuda
La empresa se sienta con sus acreedores a refinanciar su pasivo de 50 millones de euros

Proyecto de ID Energy. EE 

bonistas de la compañía, que es-
tán agrupados bajo la plataforma 
de financiación colectiva Enerfip. 
La firma de crowfunding colocó 
aproximadamente seis millones 
de euros para financiar distintos 
proyectos, algunos de ellos fuera 
de España. 

Las últimas cuentas disponibles 
de ID Energy, mostraban una caída 
abrupta del ebitda del 54% por “no 
haber realizado operaciones de ven-
ta de proyectos de desarrollo, como 
en periodos anteriores, dentro de la 
estrategia de crear una IPP con 650 
MW en los próximos años”. Los in-
gresos, no obstante, mejoraron has-
ta lo 64,21 millones de euros, frente 
a los 45,4 millones del año anterior.

C. R. MADRID.  

Grupo VESCO, compañía mine-
ra perteneciente a UMGI Invest-
ments, el fondo de capital priva-
do de la principal fortuna de Ucra-
nia, planea abrir una nueva can-
tera en España tras desembarcar 
en el país en el año 2023. La com-
pañía lo ha hecho público tras 
presentar sus resultados y plas-
mar en ellos un logro: un aumen-
to del 89% en sus ingresos, alcan-
zando los 133,2 millones de eu-
ros en 2024. “Hemos extraído 
913.000 toneladas de materias 

El dueño del Shaktar Donetsk expande su grupo minero 
System Capital Management, una 
sociedad de inversión internacio-
nal con una cartera de negocios 
que es dueño del equipo de fút-
bol ucraniano Shaktar Donestk. 
La estrategia de UMGI consiste 
en identificar empresas “únicas 
en Europa Central y Oriental, el 
sur de Europa, Ucrania, Turquía, 
Estados Unidos, Canadá y el Rei-
no Unido y ayudarlas con el capi-
tal necesario”, explica la compa-
ñía en documentación para inver-
sores. 

Al margen de VESCO, el grupo 
tiene en su portfolio Inwire, com-
pañía creada originalmente para 
dar servicio a las plantas metalúr-
gicas de Ucrania, y PVP Kryvbas-
vybukhprom, uno de los líderes 
del mercado ucraniano de explo-
sivos para usos civiles.

VESCO Group, del fondo de 
capital privado UMGI, 
abrirá una nueva cantera de 
arcilla en España este 2025

La compañía 
aterrizó en el país 
en 2023 tras 
desembarcar en 
Turquía e Italia

primas en nueve canteras activas, 
vendiendo 1,46 millones de tone-
ladas (+137%) de mezclas cerá-
micas, arcilla, feldespato y arena. 
La reanudación de los envíos di-
rectos desde los puertos maríti-
mos ucranianos a finales de 2023 
impulsó este crecimiento”, dijo 
la empresa a través de sus redes 
sociales.  

La minera explica en su escri-
to que logró significativamente 
reducir los costes logísticos, lo 
que permitió a su vez a VESCO 
reducir los precios de los produc-
tos para clientes en mercados cla-
ve, entre los que está Turquía e 
Italia, además de España. “Este 
cambio impulsó a muchos clien-
tes a revisar sus fórmulas y optar 
por las materias primas de alta ca-
lidad de VESCO”, añaden. 

 En 2024, la empresa restauró 
y transfirió 32,7 hectáreas de te-
rreno a comunidades locales, con 
una inversión total en recupera-
ción de 1,3 millones de euros. La 
superficie total de terrenos inter-
venidos disminuyó un 2%, y se 
prevé que la restauración en cur-
so de 66,86 hectáreas impulse aún 
más el progreso.  

Los planes del grupo incluyen 
la apertura de una nueva cantera 

en España, el lanzamiento de una 
exploración de yacimientos de cao-
lín en Ucrania y la continuación 
de las iniciativas de I+D en Ruma-
nía, Serbia, Bosnia, Polonia e In-
dia. VESCO Group invierte en la 
sostenibilidad de sus operaciones 
y crecimiento. En 2024, la empre-
sa restauró y transfirió 32,7 hec-
táreas de terreno a comunidades 
locales, con una inversión total en 
recuperación de 1,3 millones de 
euros. La superficie total de terre-
nos intervenidos disminuyó un 
2%, y se prevé que la restauración 
en curso de 66,86 hectáreas im-
pulse aún más el progreso.  

Qué es UMGI  
VESCO es una participada de 
UMGI, un fondo de capital priva-
do que fue fundado en 2006 por 

El desarrollador 
debe afrontar los 
próximos 
vencimientos en 
este mismo 2025
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No obstante, también hay firmas 
que han aportado más peso a esta 
cuota, y que comenzaron a intro-
ducir sus modelos entre este año y 
el pasado, como las del grupo Chery. 
Jaecoo ha comercializado en los úl-
timos cinco meses, en su año de de-
but, 3.518 unidades, mientras Omo-
da multiplicó por cuatro sus ventas 
en lo que va de 2025 en compara-
ción con el mismo período del año 
anterior, hasta las 4.737 unidades. 
Solo en mayo, ambas marcas retu-
vieron una cuota del 2% y llegaron 
al récord de 2.246 matriculaciones. 
Mientras que la española Ebro, en 
los últimos cinco meses, matriculó 
2.821 unidades. 

Aun así, la marca china que aca-
para el mercado, siendo la nove-
na entre todas, es MG, del grupo 
SAIC Motor, que ha más que du-
plicado sus ventas desde 2023 (un 
160% más). Esto también demues-
tra que el interés por la electrifi-
cación ha ido creciendo en Espa-
ña. No solo porque el mes pasado 
se llegó al récord del 20% de co-
ches electrificados (100% eléctri-
cos e híbridos enchufables) sobre 
el total de matriculaciones, sino 
también porque BYD, el mayor fa-
bricante de automóviles enchu-
fables en el mundo, pasó hace dos 
años de vender 54 unidades a co-
mercializar 7.788 al cierre de ma-
yo. Además, en ventas el mes pa-
sado destronó a Tesla como la 
marca de coches eléctricos más 
vendida. 

Oportunidad estratégica 
Parte de la industria de la automo-
ción en España ve a la presencia de 
los fabricantes chinos como “una 
oportunidad estratégica para el sec-
tor de la automoción”. Así lo con-
sideran desde la patronal de con-
cesionarios Faconauto, que más que 
una amenaza, lo ven “como una pa-
lanca para dinamizar el mercado 
de la mano de los concesionarios, 
atraer inversión y consolidar el pa-
pel del país dentro de la industria 
europea”. 

No obstante, advierten de que es-
ta transformación “debe asentarse 
sobre unas reglas del juego claras y 
justas”. Por lo que desde la UE se 
debe “garantizar una competencia 
en igualdad de condiciones... sin ca-
er en el proteccionismo” 

Del mismo parecer es la patronal 
de fabricantes españoles Anfac, que 
ve la llegada de nuevas firmas de 
grupos automovilísticos del gigan-
te asiático “sean de donde sean”, 
como algo positivo, puesto que tra-
en nuevos modelos de vehículos 
electrificados, que permite una ma-
yor oferta y variedad de coches más 
accesible para los ciudadanos.

Diego Estebanez García MADRID.  

Los automóviles de marcas de pro-
piedad china representan ya uno de 
cada diez turismos que se han ven-
dido en España en 2025. En concre-
to, retienen una cuota del 10,12% del 
total de las matriculaciones en los 
primeros cinco meses del año — que 
llegaron a las 490.711 unidades —, 
según los cálculos realizados por 
elEconomista.es con los últimos da-
tos de ventas de coches publicados 
la semana pasada por Anfac. 

Para llegar a esta cifra se han te-
nido en cuenta los datos de matri-
culaciones tanto de marcas chinas, 
como de firmas que han nacido en 
Europa, pero que pertenecen a un 
grupo automovilístico del gigante 
asiático como es el caso de Volvo o 
Polestar, cuya empresa matriz es el 
grupo chino Geely.  

Asimismo, se incluyen a marcas 
de origen europeo, pero compra-
das y relanzadas por grupos auto-
movilísticos chinos como MG o Lo-
tus, y aquellas que están co-parti-
cipadas por alguna matriz china, 

como el caso de Leapmotor con Ste-
llantis, Smart con Mercedes y Ge-
ely o Ebro con EV Motors y Chery 
Group. Adicionalmente, en este cál-
culo se han añadido al conteo a gru-
pos europeos que utilizan compo-
nentes, tecnología o la base de mo-
delos de fabricantes chinos como 
el grupo italiano DR Automobiles, 
que importa piezas y la base de au-
tomóviles de Chery Automobile y 
JAC Motor con sus marcas DR, EVO 
o Sportequipe, y marcas más pe-
queñas y que han matriculado me-
nos de 200 unidades como Livan, 
SERES u Hongqui. 

En todo caso, los automóviles de 
grupos orientales han incrementa-
do su participación en el mercado 
español hasta mayo unos 4,74 pun-
tos porcentuales respecto al mismo 
período de 2024, y en 5,75 puntos 
desde 2023, por lo que en un año 
han casi duplicado su penetración 
en los concesionarios de España, 
pasando de matricular 23.235 uni-
dades a 49.657. Desde el cierre del 
año pasado, cuando retenían una 
cuota de 6,61%, esta se ha incremen-
tado casi tres puntos y medio has-
ta el quinto mes de 2025. 

Los coches chinos duplican su cuota en 
un año al 10% de las ventas en España
Se vendieron 49.657 unidades de marcas de grupos fabricantes chinos hasta mayo

BYD multiplica por 
ocho sus ventas 
hasta las 7.788 
unidades; MG las 
duplica a 21.888

A pesar del desconocimiento que 
todavía se tiene de muchas marcas 
chinas, las campañas de descuen-
tos y el marketing detrás del lanza-
miento de nuevos modelos han ido 
captando la atención de compra-
dores españoles, que tienen más en 
cuenta el precio de un vehículo a la 
hora de decidirse por una marca o 
un modelo.  

Así, los fabricantes chino han ca-
si triplicado en los dos últimos años 
(un 180% más) sus ventas en Espa-
ña y las han duplicado (un 114% más) 
en comparación con los cinco pri-
meros meses de 2024. 

Los grupos automotrices del pa-
ís asiático se han beneficiado de un 
impulso tecnológico, en parte sub-
vencionado por dicho estado, que 
les ha permitido ofrecer modelos 
con mayores prestaciones a precios 
más competitivos que sus contra-
partes occidentales, algo de lo que 
se han quejado los fabricantes eu-
ropeos y la razón por la que Bruse-
las ha impuesto aranceles a los vehí-
culos importados de China. 

Nuevas marcas en el mercado 
Pese a ello, en estos dos años han lle-
gado nuevas marcas al mercado es-

pañol: de hecho, al menos seis fir-
mas chinas, que hasta mayo han ma-
triculado algún modelo en España, 
hace dos ejercicios no tenían ni pre-
sencia en el mercado hispano. Es el 
caso de Livan Automotive de Zhe-
jiang Geely, que hasta el mes pasa-
do vendió 117 unidades, o Xpeng, im-
portada por el concesionario portu-
gués, Salvador Caetano, que ha ma-
triculado 198 coches en lo que va de 
año. La entrada de estos nuevos nom-
bres, junto a la competencia agresi-
va en los precios, hizo que aumen-
tara la cuota de las marcas chinas en 
el total de matriculaciones. 

El avance de las marcas de grupos automovilísticos chinos en España
Cuota de coches de fabricantes chinos por cuota, en número de vehículos

Crecimiento en ventas de marcas de fabricantes chinos frente a las matriculaciones totales, número de vehículos

Crecimiento en ventas de marcas de fabricantes chinos frente a las matriculaciones totales, número de vehículos

2023 2024 2025

Fuente: Datos de matriculaciones de Anfac a mayo de 2025. Los datos son de enero a mayo de cada año indicado.
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BBVA y/o Sabadell, un umbral que 
baja al 50% solo en Cataluña y en Ba-
leares, las comunidades con mayor 
concentración.  

Concepto de pyme 
Por otra parte, las asociaciones de 
empresas –la de Pontevedra, la Unión 
empresarial de la provincia de Ali-
cante, las Cámaras de Alicante y Ca-
taluña, Pimec, entre otras– critica-
ron que el compromiso de BBVA de-
jara fuera a las firmas con una fac-
turación superior a 50 millones de 
euros. La Dirección de Competen-
cia consideró que el alcance del com-
promiso es adecuado, ya que según 
el informe “Retrato de la pyme” pu-
blicado por el Ministerio de Indus-
tria y Turismo, el porcentaje de com-

pañías que facturan menos de 50 mi-
llones en España, a fecha de 1 de ene-
ro de 2023, es del 99,9%.   

Tras el dictamen de Competen-
cia, el análisis está en manos del Go-
bierno, que tiene hasta el 27 de ju-
nio para emitir su juicio. Las princi-
pales organizaciones económicas de 
Cataluña enviaron una carta al pre-
sidente del Ejecutivo, Pedro Sánchez, 
en la que pidieron al unísono que 
aborte la operación.

los remedies planteados por la enti-
dad opante. Una ocasión que las aso-
ciaciones empresariales no podían 
dejarse escapar, después de que la 
CNMC rechazara todas las solicitu-
des de personación en la opa salvo 
la del propio Sabadell.  

Las patronales remitieron así sus 
respuestas al contraste de mercado 
y propusieron que el blindaje del cré-
dito a las pymes tuviese un alcance 
mayor, protegiendo también a las 

empresas que recibiesen financia-
ción por parte de bancos distintos a 
los dos implicados en la opa. Una 
opinión que compartía la entidad 
presidida por Josep Oliu. 

La autoridad de competencia tu-
vo en cuenta las réplicas de las pa-
tronales al test de mercado y llegó a 
la conclusión de que un 20% de cuo-
ta –propuesto por Pimec– parece 
“excesivamente reducido para cap-
turar las empresas más dependien-

tes de la financiación de BBVA y/o 
Sabadell, que son las que deben pro-
tegerse de sus efectos indeseados”. 
No obstante, sí le pareció razonable 
no limitar este compromiso a las fir-
mas con toda su financiación depen-
diente de BBVA y/o Sabadell.  

De hecho, en su última propues-
ta de remedies, BBVA se comprome-
tió a mantener el crédito a todas las 
pymes que alcancen una cuota de fi-
nanciación de al menos el 85% con 

Sede de Banco Sabadell en Alicante. EP

M. Allievi / E. Contreras MADRID.  

Los compromisos que BBVA debe-
ría asumir en su intento de hacerse 
con Banco Sabadell han sido objeto 
de un intenso debate durante el es-
crutinio de la operación por parte de 
la Comisión Nacional de los Merca-
dos y la Competencia (CNMC). Las 
Cámaras de Comercio de Cataluña 
y Alicante pidieron un blindaje del 
crédito a todas las pymes cuya cuo-
ta de financiación con las dos enti-
dades alcance un 50%. La patronal 
catalana Pimec fue aún más estric-
ta en su análisis, al exigir que este 
umbral baje al 20%, según el docu-
mento publicado por Competencia 
sobre su dictamen.  

En su quinta propuesta de com-
promisos a la CNMC, BBVA prome-
tió mantener hasta cinco años el vo-
lumen del crédito a los clientes pymes 
que reciban el 100% de su financia-
ción  del mismo banco vasco y/o de 
Sabadell. Ante los posibles riesgos 
de la transacción en la reducción del 
crédito a pymes, el organismo pre-
sidido por Cani Fernández, que ya 
estaba en la recta final de su estudio, 
optó por lanzar un nuevo test de mer-
cado a las patronales para que ex-
presaran su opinión con respecto a 

Las cámaras de Cataluña y Alicante pidieron 
blindar el 50% del crédito pyme tras la opa
Pimec propuso mantener la financiación a las firmas que reciben un 20% de los dos bancos

Varias patronales 
criticaron que el 
compromiso excluye 
a firmas que facturen 
más de 50 millones

La CNMC defiende que no está habilitada para 
fijar compromisos eternos en una fusión

M. A. / E. C. MADRID.  

La Comisión Nacional de los Mer-
cados y la Competencia (CNMC) de-
fendió que, a la hora de ejercer su 
función reguladora en un proceso de 
consolidación, no puede establecer 
unos compromisos eternos, al tra-
tarse de algo que no le compite. “Es-
tos remedios, necesariamente, de-
ben tener un carácter temporal ya 
que, en otro caso, serían medidas re-
gulatorias indefinidas que la CNMC 
no está habilitada para establecer a 
través del mecanismo de control de 
concentraciones”, detalló en el do-
cumento sobre el dictamen de la opa 
BBVA-Sabadell. 

La duración de la mayoría de los 
compromisos planteados por el vas-
co es de tres años, prorrogables a dos 
años adicionales en el caso del man-
tenimiento del crédito a pymes. Un 
plazo que Sabadell juzgó insuficien-
te, ya que el vallesano propuso ex-
tenderlo a ocho años, al ser esta la 
duración media de sus créditos.  

Competencia recuerda el fin de esas medidas no es resolver problemas de concentración ajenos a la opa

La CNMC la consideró una “pro-
puesta desmedida”, ya que el objeti-
vo de este compromiso no es “regu-
lar la situación de mercado por un 
tiempo prolongado, sino que se bus-
ca ofrecer un período de tiempo su-
ficiente para que las empresas y las 
nuevas entidades bancarias puedan 
establecer relaciones estables que 
suavicen los problemas de informa-
ción asimétrica”. Por este motivo, el 
organismo presidido por Cani Fer-
nández consideró que la duración 
planteada por BBVA es suficiente, 
“sin imponer compromisos despro-
porcionados que dificultarían el nor-
mal funcionamiento de las entida-
des bancarias”. 

 Competencia echó para atrás tam-
bién otra propuesta del vallesano: la 
posibilidad de imponer a BBVA de-
sinversiones de carteras de crédito 
como solución de posibles riesgos en 
este mercado. Para justificar este plan-
teamiento, Sabadell alegó que la tran-
sacción ocasionaría unos problemas 
de competencia que modificarían la Cani Fernández, presidenta de la CNMC. EFE

estructura del mercado de pymes de 
manera indefinida. Varias asociacio-
nes empresariales, como Pimec, la 
Confederación de Empresarios de 
Galicia y la Asociación de Trabaja-
dores Autónomos (ATA), entre otras, 
manifestaron la misma preocupación 
en su respuesta al test de mercado.  

Sin embargo, la Dirección de Com-
petencia mostró su desacuerdo al 
respecto, puesto que los problemas 
identificados “no carecen de rele-
vancia, pero son, en efecto, puntua-
les y localizados”. “No puede con-
cluirse que los problemas derivados 
de la operación presenten un carác-
ter indefinido y revistan una natura-
leza tal que solo puedan ser resuel-
tos mediante compromisos estruc-
turales”, aseveró la CNMC. 

Eso sí, la autoridad recalcó que los 
compromisos deben garantizar “una 
dinámica competitiva suficiente”, in-
cluso una vez que éstos expiren, pa-
ra compensar así los efectos negati-
vos derivados de la operación. Cabe 
recordar que la CNMC deberá su-
pervisar la aplicación del paquete de 
compromisos ofrecido por BBVA, así 
como los informes de seguimiento 
que el banco opante emitirá periódi-
camente. Además, recopilará las que-
jas y las incidencias relacionadas con 
aplicación de los compromisos y las 
tendrá a disposición de la CNMC en 
caso de que ésta las requiera.
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Tomás Ruiz, consejero delegado de OHLA. DAVID GARCÍA

trasladó la semana pasada la petición 
formal para que los bancos del sin-
dicado de avales en España liberen 
15 millones de euros que la compa-
ñía aún tiene depositados como ga-
rantía –con la recapitalización sella-
da en febrero ya liberaron 101 millo-
nes–. La empresa da este paso des-
pués de que hace poco más de dos 
semanas completara con éxito una 
nueva ampliación por 50 millones. 
Una cantidad con la que ha logrado 
reequilibrar su caja y hacer frente al 
impacto de un laudo negativo de 40 
millones por una obra en Kuwait.  

Esta negociación se antoja más 
compleja, ya que las entidades finan-
cieras muestran mayores reticencias, 
según indican fuentes del mercado. 
OHLA admitió a finales de abril que 
esta liberación estaba condicionada 
a que los principales accionistas (los 
Amodio, José Elías y Andrés Holzer) 
suscribieran el último aumento de 
capital. En el marco del enfrenta-
miento con los Amodio, Elías no la 
respaldó. Esta renuncia es el argu-
mento al que se agarran algunos de 
los bancos para oponer resistencia, 
aunque la decisión todavía ha de ser 
tomada. La eventual negativa sor-
prendería en la cúpula de OHLA por-
que la ampliación superó con creces 
los 30 millones dispuestos en el con-
trato, con un cierre con sobresuscrip-
ción de 50 millones y con el respal-
do del 97% de los accionistas, inclui-
dos los de referencia salvo Elías. Asi-
mismo, las fuentes consultadas 
inciden en que “ha reforzado el ca-
pital con fondos propios, y no con 
deuda, como proponía Elías”. Ade-
más, recuerdan que “la compañía ha 
mejorado su gobierno corporativo 
con la incorporación de nuevos con-
sejeros independientes de reconoci-
do prestigio, y que suponen ya el 50% 
del total”. Advierten, asimismo, de 
que el rechazo “no tendría sentido 
puesto que significaría estar dirigi-
da para favorecer los intereses de un 
accionista determinado por encima 
de los intereses de la compañía”.

J. Mesones MADRID.  

OHLA ha abierto negociaciones con 
la banca para fortalecer su liquidez, 
por un lado, y para poder reforzar su 
capacidad de contratación con nue-
vos avales para Estados Unidos, su 
principal mercado, por otro. 

La compañía que lideran Luis 
Amodio, como presidente, y Tomás 
Ruiz, como consejero delegado, ha 
remitido a los bancos que soportan 
la línea sindicada de avales (Santan-
der, CaixaBank, Sabadell, Société 
Générale y Crédit Agricole) la peti-
ción de un waiver (dispensa) para 
poder impulsar aún más su cartera 
de proyectos en el mercado estadou-
nidense, donde este año ha alcanza-
do récord de pedidos con más de 
4.000 millones de dólares (3.500 mi-
llones de euros). Así, según indican 
fuentes conocedoras, OHLA ha re-
querido el permiso de las entidades 
para poder incrementar los avales li-
gados a obras en Estados Unidos y 
que la matriz actúe como garantía 
de las nuevas líneas.   

De acuerdo con las mismas fuen-
tes, los bancos ya han mostrado su 
disposición a acceder a esta solici-
tud. Lo hacen en un contexto en el 
que las filiales estadounidenses de 
OHLA emergen como motor de cre-
cimiento y presentan cifras de nego-
cio muy positivas. La firma tiene a 
OHLA USA como cabecera de un 
grupo de subsidiarias en el país en-
tre las que sobresalen Judlau Con-
tracting, Community Asphalt Cor-
poration, OHLA Building, OHLA 
Systems & Electric y OHLA Central.  

El grupo tiene una presencia con-

OHLA negocia con la banca una dispensa 
para lograr más avales para obras en EEUU
Solicita formalmente a los bancos la liberación de 15 millones tras la ampliación de capital

solidada en estados como Florida, 
Illinois, Massachusetts, Nueva York 
y California. La cartera de proyectos 
en Estados Unidos se ha duplicado 
desde 2020. En los últimos meses, la 
empresa se ha adjudicado proyectos 
por unos 1.000 millones de dólares 
(877 millones de euros). 

OHLA quiere seguir abundando 
en su actividad en Estados Unidos y, 
para ello, busca la obtención de nue-
vas líneas de avales para proyectos 
en el país. El foco está en el negocio 
de construcción, aunque su aspira-
ción a medio plazo es abordar pro-
yectos de infraestructuras en conce-

sión, para lo cual pretende forjar 
alianzas con socios financieros que 
acoten su inversión. En el mercado 
estadounidense, la constructora cuen-
ta con un gran volumen de líneas de 
bonding, estimado en al menos 3.000 
millones de dólares, para garantizar 
el desarrollo de los contratos. Los 
más de 3.500 millones de euros que 
tiene contratados en Estados Uni-
dos representan más del 40% de la 
cartera total del grupo, que al cierre 
del primer trimestre del año se situó 
en  8.297,6 millones de euros. 

En paralelo a la solicitud del wai-
ver referido, la dirección de OHLA 

Las entidades 
estudian si entregar 
el dinero al grupo 
tras no acudir Elías 
a la ampliación 

Jesús Montero, director general de 
Construcción de OHLA. ALBERTO MARTÍN

otro de los directivos históricos del 
grupo, el hasta ahora director gene-
ral de Construcción de Europa y La-
tinoamérica, José Emilio Pont –a 
quien reportaba Montero–. Su pues-
to será amortizado, al igual que el 
que ejercía hasta ahora el nuevo di-
rector general de Construcción.     

Montero entra en el comité de di-
rección que preside el consejero de-
legado y en el que también se man-
tiene Daniel Ruiz. Lo integran, ade-
más, Fausto González, director ge-
neral de Concesiones y Servicios –esta 
última área la asumió hace apenas 
tres meses tras la salida de José An-
tonio de Cachavera–; Víctor Pastor, 
director general Económico-Finan-
ciero, nombrado recientemento tras 

J. Mesones MADRID.  

OHLA ha remodelado su cúpula di-
rectiva con el nombramiento de un 
director general de Construcción, 
un puesto que había desaparecido 
del organigrama de la compañía des-
de la salida de Ignacio Botella en 2018 
–fichó por la italiana Salini Impre-
gilo, hoy Webuild–. Según indican 
fuentes conocedoras a este diario, la 
compañía que preside Luis Amodio 
y dirige, como consejero delegado, 
Tomás Ruiz, ha promocionado pa-
ra este puesto a un histórico del gru-
po, Jesús Montero, quien hasta aho-
ra se desempeñaba como director de 
Construcción para Europa.  

Montero, ingeniero de Caminos, 

Canales y Puertos por la Universi-
dad Politécnica de Madrid, asume la 
dirección general de Construcción 
desde la que pilotará el desarrollo de 
esta actividad, principal pata de ne-
gocio del grupo, a nivel global. De es-
te modo, a partir de ahora será el má-
ximo responsable del área en las dis-
tintas geografías en las que opera la 
firma, incluido Estados Unidos, fo-
co prioritario de crecimiento de la 
empresa y primer generador de ne-
gocio. En Norteamérica se mantie-
ne como director general de Cons-
trucción Daniel Ruiz, pero pasará a 
reportar directamente a Montero 
–hasta ahora lo hacía a Tomás Ruiz–.  

En paralelo al nombramiento de 
Montero, OHLA ha prescindido de 

Reestructura la cúpula con el ascenso de Jesús 
Montero como director general de Construcción

el despido de José María Sagardoy 
por su presunta vinculación con Jo-
sé Elías, segundo mayor accionista 
del grupo y enfrentado con los pri-
meros, los hermanos Amodio; José 
María del Cuvillo Pemán, director 
general de Asesoría Jurídica y que 
actúa como secretario; y Gonzalo 
Targhetta, director general de Re-
cursos Corporativos.  

Los cambios acometidos en la cú-
pula directiva de OHLA en las últi-
mas semanas buscan sentar las ba-
ses para encarar la nueva etapa de la 
compañía y la ejecución de su plan 
estratégico 2025-2029. Asimismo, 
responden al objetivo, contenido en 
este plan, de simplificación, eficien-
cia y aplanamiento de la estructura 
organizativa. La firma se ha impues-
to reducir los gastos estructurales en 
más de 40 millones de euros. En es-
te sentido, está acometiendo, entre 
otras medidas, una profunda reor-
ganización de la filial de servicios, 
Ingesan, antes de abordar su venta.
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ción de entidades bancarias inter-
nacionales, lo que evidencia la con-
fianza del mercado en la solidez del 
proyecto y en el liderazgo de su ac-
tual equipo gestor”, liderado por 
Andrés Castejón como consejero 
delegado. De acuerdo con las fuen-
tes consultadas por este periódico, 
Heritage B puso a la venta esta di-
visión hace ya dos años, pero ante 
la falta de una oferta satisfactoria, 
ha optado por vender la compañía 
al equipo directivo en una opera-
ción que el grupo alemán ha con-
tado con el asesoramiento de Lin-
coln International y Uría Menén-
dez mientras que la dirección de 
Strohm Teka ha contado con el apo-
yo Lener Asesores Legales y Eco-
nómicos. Heritage B asegura que 
esta unidad de negocio ha experi-

mentado un crecimiento superior 
al 60% en estos seis años, consoli-
dándose como un referente en so-
luciones para el espacio de baño en 
sus principales mercados, España 
y Hungría, así como a nivel inter-
nacional”.  Con más de 100 años de 
experiencia en el sector, 400 em-
pleados y fábricas en China y Hun-
gría, la empresa está presente ac-
tualmente en 50 países.

a un principio de acuerdo con Ires-
tal para la venta de la empresa ha-
ce ya meses, tal y como adelantó 
elEconomistas.es el pasado 18 de 
abril, pero la operación no se ha ce-
rrado hasta ahora ya que estaba pen-
diente tanto de la autorización de 
la Comisión Nacional de los Mer-
cados y la Competencia (CNMC), 
como del traspaso definitivo de Teka 
Industrial a Midea. 

De forma paralela, además, He-
ritalge B  ha completado la desin-
versión de su línea de negocio de 
baño Strohm Teka, a través de una 
operación de Management Buy-Out 
(MBO), mediante la cual el equipo 
directivo de la compañía asume el 
control de la empresa. La compa-
ñía explica que “esta operación ha 
contado con el apoyo de inversores 
privados, así como con la financia- Oficinas de Teka. EE

Javier Romera/Javier Mesones 
MADRID.  

Heritage B, el grupo alemán pro-
pietario de Teka, que tiene su sede 
en Santander, completa el desman-
telamiento de todo el negocio. Tras 
el traspaso de la división de electro-
domésticos al gigante chino Midea, 
el holding ha cerrado también la 
venta de Thielmann Portinox, el 
mayor fabricante de barriles de cer-
veza de acero inoxidable de Espa-
ña, a la acerera catalana Irestal y  la 
de Srohm, la empresa que agrupa 
el negocio de grifería para baños, 
que ha sido adquirida por el equi-
po directivo. 

Thielmann Portinox, fundada en 
Granada en 1964 como Industrias 
Metalúrgicas Portal, fue adquirida 
por Teka en la década de los seten-
ta. Produce más de un millón de 
contenedores al año, incluyendo 
una amplia gama de barriles, reci-
pientes a presión, contenedores pa-
ra almacenamiento de sustancias 
peligrosas y GRGs (grandes reci-
pientes para mercancías a granel) 
asépticos. Sus productos y servicios 
actúan en las industrias de bebidas, 
alimentación, química y baterías, 
entre otras. Heritage había llegado 

Teka completa su desmembramiento con 
la venta de las filiales Thielmann y Strohm 
La empresa cierra el traspaso de sus negocio de barriles de cerveza y grifería para baños 

Thielmann ha sido 
vendida a la 
catalana Irestal y 
Strohm al equipo 
directivo de la firma

El gigante chino 
Midea ha adquirido 
Teka Industrial, la 
división de 
electrodomésticos

Diario líder en información económica en español



elEconomista.es  LUNES, 9 DE JUNIO DE 2025 15   

Empresas & Finanzas

A. B. MADRID.  

Persepolis Investments arranca la 
comercialización del primer pro-
yecto de Branded Residences de 
Banyan Tree en España, ubicado en 
pleno barrio de Salamanca de Ma-
drid. Concretamente, el proyecto, 
bautizado como Banyan Tree Padi-

Persepolis crece en Madrid con su proyecto de ‘brandend residences’ 
Lanza la venta de los 27 
activos con precios de hasta 
16 millones de euros

lla Madrid Residences, se encuen-
tra en el número 32 de la calle Pa-
dilla. El desarrollo incluye 24 uni-
dades de alta gama en un edificio 
restaurado en uno de los enclaves 
residenciales más exclusivos de la 
capital con precios de venta que 
parten de menos de 3 millones de 
euros y superan los 16 millones.  

Actualmente, España cuenta con 
27 proyectos activos de branded re-
sidences, la mayoría en colaboración 
con marcas hoteleras de gran reco-
nocimiento, según los datos que se 

reflejan en el informe Luxury Ho-
mes 2025 de Colliers. “Este segmen-
to ha crecido con fuerza, y se estima 
que la inversión total vinculada a es-
tas promociones supera los 4.000 mi-
llones de euros”, explica la consulto-
ra, que apunta que el 85% de los com-
pradores de este tipo de productos 
proviene del extranjero, principal-
mente de EE.UU., México, Emiratos 
Árabes y algunos países europeos. 

El proyecto de Persepolis Invest-
ments consiste en la rehabilitación 
integral de un inmueble diseñado ori-

ginalmente en 1948 por el arquitec-
to Gutiérrez Soto. La restauración, a 
cargo de Touza Arquitectos, preser-
va elementos estructurales clave co-
mo la fachada simétrica y los cuatro 
frentes abiertos, manteniendo el ca-
rácter arquitectónico original e inte-
grando soluciones contemporáneas 
orientadas al confort y la eficiencia.  

Las viviendas, de uno a cuatro dor-
mitorios, tienen superficies que os-
cilan entre los 200 y los 655 m2. Ca-
da unidad incluye amplias terrazas 
(hasta 113 m2), techos altos, suelos 

de roble en espiga, calefacción por 
suelo radiante y acabados de alta ga-
ma. Colliers y Knight Frank serán las 
encargadas de comercializar el pro-
yecto.  

“El edificio contará con amenities 
únicos alineados con los estándares 
de Banyan Tree: spa con baño turco, 
sauna y salas de tratamiento, piscina 
cubierta, gimnasio equipado, salas de 
reuniones, jardines interiores y ex-
teriores, seguridad 24h, aparcamien-
to, trasteros y servicio de conserje-
ría”, explican. 

tructuras portuarias y ferroviarias. 
“No será un cambio de paradigma, 
porque solo afecta a una parte del 
ecommerce, pero sí obligará a una 
reestructuración parcial del mode-
lo de distribución”, señala Oller. 

Un modelo más exigente 
Por otro lado, el directivo apunta 
que el canal online exige tres veces 
más espacio logístico que la distri-
bución tradicional en tienda física. 
Las razones son varias. Por un la-
do, se trabaja con un mayor núme-
ro de referencias, también se debe 
tener en cuenta la logística inver-
sa y la necesidad de tener más stock 
disponible y cercano al cliente.  

“Esta presión sobre el mercado 
logístico se suma a otras tenden-
cias como la digitalización del con-
sumo, la mejora en la experiencia 
de compra online y la diversifica-
ción de proveedores, incluyendo 
alianzas entre plataformas chinas 
y productores locales”, explica Oller. 

En el caso de Prologis, actual-
mente el 30% del stock de la com-
pañía en España está destinado al 
comercio online y el directivo es-

tima que  esa proporción aumente 
notablemente en los próximos años.  

Concretamente, de los 129 clien-
tes que tiene Prologis en España, 
32 pertenecen al sector retail y co-
mercio electrónico, que ocupan 33 
de los 86 edificios, es decir, el 38% 
del total. En España Prologis tiene 
1,5 millones de m2, de los cuales 
510.000 m2 están ocupados por 
empresas de retail y comercio elec-
trónico, un 34% del total. 

“Nosotros seguiremos apostan-
do por desarrollos sostenibles, des-
carbonizados y centraremos nues-
tro crecimiento mediante llaves en 
mano para clientes, incluso fuera 
de nuestros principales mercados”, 
asegura Oller, que destaca que aho-
ra mismo no están abiertos a cons-
truir a riesgo.

El posible fin de la 
exención arancelaria 
de los “minimis” 
cambiará el 
panorama logístico

Nave losgística de Prologis. EE 

apunta el directivo, que señala que 
la principal barrera para poder aten-
der toda la demanda de espacio que 
va a llegar no es el capital.  

El mayor freno al crecimiento del 
sector logístico sigue siendo la fal-
ta de suelo disponible en zonas pri-
me. En lugares como Barcelona, la 
disponibilidad es prácticamente nu-
la, mientras que Madrid-zona cen-
tro registra un nivel medio del 11% 

de vacancia, con importantes dife-
rencias según zonas. Por ejemplo, 
“el sur de la Comunidad de Madrid, 
tras un periodo de sobreproduc-
ción, presenta tasas de disponibili-
dad cercanas al 20%, frente al 4-5% 
en la zona de la A-2”, detalla el di-
rectivo. 

A este cuello de botella se suma 
el impacto de los altos costes de 
construcción, la incertidumbre geo-
política y la inestabilidad arancela-
ria. En este contexto, Oller recono-
ce que muchas empresas están adop-
tando una estrategia de wait and 
see, a la espera de mayor claridad 
en las reglas del juego global. 

‘Minimis’ y su impacto 
Actualmente, gran parte de la mer-
cancía procedente de China llega 

Alba Brualla MADRID.  

El auge de empresas como Temu o 
Shein, conocidos como ultra fast 
fashion, y el crecimiento del ecom-
merce dispararán la demanda de 
suelo logístico en España hasta 4 
millones de m2 adicionales de aquí 
al año 2030. “Para hacer frente a es-
ta nueva necesidad de espacio el 
sector debería invertir en el entor-
no de 4.000 millones de euros”, ex-
plica Cristian Oller, Head of Asset 
Management del Sur de Europa de 
Prologis.  

El avance imparable del comer-
cio online y la consolidación de gran-
des operadores asiáticos como Te-
mu, Shein o TikTok Shop están re-
definiendo el mapa logístico en Es-
paña. Según apunta el directivo,  
cada punto porcentual de creci-
miento en la penetración del ecom-
merce en España (actualmente en 
el 11,4%) se traduce en una necesi-
dad de entre 1,4 y 1,9 millones de 
m2 de nueva superficie logística. 

Así, el último Prologis Research 
proyecta que la cuota de comercio 
electrónico alcanzará el 14,7% en 
España en 2030, lo que implicaría 
la construcción de entre 3 y 4 mi-
llones de m2 adicionales. “Consi-
derando un coste medio de cons-
trucción de 1.100 euros por m2 nos 
situaríamos en estos volúmenes de 
inversión”, detalla el directivo.  

Uno de los motores de crecimien-
to del comercio online en España 
serán las plataformas de ultra fast 
fashion como Temu y Shein, que ya 
concentran el 34% de los pedidos 
online en nuestro país. Estas em-
presas han multiplicado su factu-
ración por más de siete en solo dos 
años, pasando de 6.000 millones de 
dólares en 2022 a 44.000 millones 
en 2024. 

“Su expansión está empujando a 
una reconfiguración del ecosiste-
ma logístico, tanto en términos de 
espacio como de infraestructura”, 

El ‘boom’ de Shein y Temu requerirá una 
inversión de 4.000 millones en logística 
Para atender la demanda de empresas como estas harán falta unos 4 millones de m2

a España vía aérea, a través de pla-
taformas como Barajas o Zarago-
za. Sin embargo, el posible fin de la 
exención arancelaria conocida co-
mo “minimis” —que permite la im-
portación sin tasas de productos 
de menos de 150 euros— podría 
cambiar radicalmente este esque-
ma.  

“Si esta medida desaparece, al-
gunas de las compañías chinas po-
drían optar por el transporte ma-
rítimo, más económico que el aé-
reo, aunque más lento”, apunta el 
directivo, que destaca que en ese 
escenario, los puertos de Valencia, 
Sagunto y Algeciras cobrarían ma-
yor protagonismo como puntos de 
entrada de la mercancía, impulsan-
do la necesidad de crear nuevos 
hubs logísticos cerca de infraes-

El comercio online 
crecerá del 11,4% 
actual al 14,7% en 
2030, según  
Prologis Research
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A. l. MADRID.  

La compañía GoDaddy, especiali-
zada en la gestión de más de 82 mi-
llone de dominios de Internet, ha 
presentado las conclusiones de su 
Encuesta Global de Emprendimien-
to 2025 entre las que destaca el cre-
ciente uso de las redes sociales en 

La IA eficienta el equivalente a nueve horas de trabajo a la semana
Conclusiones de la Encuesta 
Global de Emprendimiento 
de la ‘puntocom’ GoDaddy

la prosperidad de las empresas, don-
de casi el 70% de los empresarios 
españoles estima que estos canales 
son clave para el desarrollo de las 
ventas. También llamael estimable 
valor de las herramientas de Inte-
ligencia Artificial, ya que ahorran 
nueve horas de trabajo a la semana 
a los emprendedores, según Rodri-
go Pérez Ochoa, director de már-
keting internacional en GoDaddy, 

Tras sondear la opinión a 3.500 
emprendedores, de 11 países distin-
tos, entre ellos España, el informe 

apunta que las redes sociales no son 
simple canal de márketing, sino que 
representan “una parte clave de la 
estrategia de ventas”. En ese senti-
do, desde el punto de vista global, 
el 23% de los nuevos emprendedo-
res realiza principalmente sus ven-
tas por el canal online y el 21% a tra-
vés de redes sociales. En los cana-
les de venta que utiliza la totalidad 
de las pymes, el 41% de ellas dispo-
ne de ubicación física, frente al 36% 
que dispone de tiendas online y el 
20% emplea el teléfono o mail. 

Pérez Ochoa indicó  que el 36% 
de los pequeños negocios en Espa-
ña tiene una antigüedad superior a 
los diez años, frente al 19% de la me-
dia global. Además, la actividad de 
los emprendedores españoles ha si-
do superior al resto del mundo, con 
16 puntos porcentuales más que el 
mismo dato del resto del mundo. 
Respecto a las razones para lanzar-
se al mundo del emprendimiento, 
el estudio de GoDaddy apunta que 
el 55% de los entrevistados se con-
sidera optimista sobre las perspec-

tivas de su negocio y espera crecer 
entre los próximos 3 a 5 años. Ade-
más, casi dos de cada tres empren-
dedores (62%) de los encuestados 
está de acuerdo en que su vida ha 
mejorado desde que inició su aven-
tura empresarial. El mismo traba-
jo señala que el 45% de los empren-
dedores aprende sobre negocios en 
redes sociales, más que libros, blogs 
o Inteligencia Artificial, y el 51% de 
ellos coincide en que las redes ayu-
dan a alcanzar el objetivo de con-
versión comercial. “

La española 
Nomada Studio 
gana uno de los 
Apple Design
El también desarrollador 
español Monkey Taps, 
finalista entre 12 firmas

elEconomista MADRID.  

El juego Neva, del desarrollador 
español Nomada Studio, desta-
ca entre los ganadores de unos 
de los premios más preciados en 
el sector de las aplicaciones, el 
que promueve Apple entre su 
comunidad. En el fmismo foro, 
el juego Vocabulary, del desarro-
llador Monkey Taps, cuyo equi-
po está principalmente ubicado 
en España, también aparece en-
tre los finalistas. Tanto los gana-
dores como los finalistas recibi-
rán un reconocimiento por su 
innovación, ingenio y logros téc-
nicos en la próxima WWDC25. 

Apple anunció la semana pa-
sada los ganadores de sus Apple 
Design Awards anuales, que rin-
den homenaje a 12 apps y juegos 
que destacan por su sobresalien-
te diseño. Los ganadores de es-
te año son equipos de desarro-
llo de todo el mundo, seleccio-
nados por su excelencia en in-
novación, ingenio y logros 
técnicos. “Los desarrolladores 
siguen desafiando los límites de 
lo que es posible, creando apps 
y juegos que no solo cuentan con 
un precioso diseño si no que tam-
bién tienen un alto impacto», ha 
dicho Susan Prescott, vicepresi-
denta sénior de Relaciones con 
Desarrolladores Internaciona-
les de Apple.  

Según explican las mismas 
fuentes, se premia una app y un 
juego por cada una de las seis ca-
tegorías: diversión, innovación, 
interacción, inclusión, impacto 
social y efectos visuales y gráfi-
cos. Los ganadores se han elegi-
do entre 36 finalistas de todo el 
mundo que han desarrollado ex-
periencias de diseño excepcio-
nales en las apps y juegos que 
han creado. 

formación Digital y de la Función 
Pública, actualizado con datos a ju-
nio de 2024. En este caso, el 5G ha 
alcanzado el 95,76% de la población 
española. Este dato representa un 
aumento de 3,56 puntos porcentua-
les respecto al mismo período del 
año anterior. Desde 2021, la cober-
tura 5G en España se ha incremen-
tado en casi 37 puntos porcentua-
les, cuando hace cuatro años la ta-
sa se situaba en el 58,98%, según las 
mismas fuentes. 

MasOrange actualizó el año pa-
sado los datos de cobertura en las 
playas españolas para concluir que 
el 90% de estos enclaves vacacio-
nes ya disponían de la cobertura 5G 
de MasOrange. 

Consumo en máximos 
Vodafone España tiene constancia 
documental de que la red 5G se uti-
liza con especial intensidad en el 

Antonio Lorenzo MADRID.  

Vodafone España acelera estos dí-
as el despliegue de red de 5G para 
garantizar a sus clientes este vera-
no la mejor banda ancha móvil dis-
ponible en cerca de 1.500 playas es-
pañolas, algo menos de la mitad de 
las 3.550 playas que existen en el li-
toral español. El mayor esfuerzo in-
versor se ha localizado en Andalu-
cía, comunidad que lidera el núme-
ro de nuevas incorporaciones, con 
195 playas con este tipo de conecti-
vidad. Al mismo tiempo, Cataluña 
se sitúa como la comunidad con ma-
yor cobertura de 5G en sus costas, 
con 319 playas conectadas. A lo lar-
go de toda la geografía regada por 
el mar, Vodafone España ha incor-
porado 776 nuevas playas en una 
decena de comunidades autóno-
mas:  Andalucía, Asturias, Islas Ba-
leares, Comunidad Valenciana, Is-
las Canarias, Cantabria, Cataluña, 
Galicia, Murcia y País Vasco. 

Fuentes del operador apuntan 
que esta mayor velocidad en el des-
pliegue de redes móviles responde 
al objetivo “ofrecer a los usuarios 
una mejor experiencia de navega-
ción, mayores velocidades de des-
carga y una conectividad más fia-
ble en sus destinos vacacionales”. 

De acuerdo con los datos actua-
lizados por el operador propiedad 
de Zegona, La distribución total de 
la cobertura 5G en playas por co-
munidades autónomas es la siguien-
te: Andalucía, 278 playas; Asturias, 
101 playas; Baleares, 93 playas; Co-
munidad Valenciana, 220 playas; 
Canarias, 166 playas; Cantabria: 38 
playas; Cataluña, 319 playas;  Gali-
cia, 102 playas; Murcia, 106 playas; 
País Vasco, 29 playas. 

El esfuerzo de los operadores es-
pañoles por ampliar la cobertura 
del 5G se reflejó la semana pasada 
en el último Informe de Cobertura 
de Banda Ancha en España, publi-
cado por el Ministerio para la Trans-

Vodafone acelera su despliegue para llevar 
su 5G a 1.500 playas españolas este verano
Cataluña será la comunidad con mayor cobertura de super banda ancha móviles en la costa

Imagen de una fotografía tomada por un móvil en una playa EE 

Una ‘tele’ para  
los que migren a 
‘fibra con móvil’ 
Vodafone España ha puesto 
en marcha una promoción co-
mercial especialmente agresi-
va para incentivar la migra-
ción de clientes a los paque-
tes de fibra con móvil. Todos 
aquellos que contraten el pa-
quete ‘Plan Más Completo’ 
pueden adquirir una televi-
sión inteligente de Xiaomi de 
43 pulgadas, a cambio de una 
cuota de tres euros al mes du-
rante 36 meses. El televisor, 
destaca por sus marcos ultra-
finos y una pantalla 4K HDR, 
así como el sistema de sonido 
Dolby Atmos. 

mes de agosto, con incrementos que 
el año pasado se cifraron en el 28%. 
Según el operador, la red móvil (5G, 
4G, 2G) registró un pico en el trá-
fico de datos que superó los 50.000 
terabytes, un 2% más que en 2023 
, en el que es uno de los momentos 
con más tráfico del año. De esta for-
ma, el tráfico de datos móviles se 
triplicó en zonas costeras, especial-
mente en Alicante, Tarragona, Va-
lencia, Girona, Málaga, Castellón y 
Cádiz. A su vez, en las zonas del in-
terior, las comunicaciones móviles 
de datos se multiplicaron por cua-
tro en zonas. En concreto, en las 
provincias de Zamora, Teruel, Cuen-
ca y Ávila. Las aplicaciones más uti-
lizadas por los clientes durante el 
pasado verano fueron: Instagram 
(15%), TikTok (11,2%), Facebook 
(8,8%), y Youtube (8,5%), recortan-
do distancia TikTok respecto a Ins-
tagram.
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Pablo Borja, director de oferta de productos y servicios de Caser. EE

Aún no hay nada firmado, pero lo te-
nemos en mente”, aclaró Borja. 

Un seguro estratégico 
Caser considera que el seguro de 
hogar es uno de sus principales fo-

cos de captación: “Los seguros ma-
sivos, en especial el de hogar, sue-
len ser la puerta de entrada para 
que potenciemos después nuestra 
venta cruzada”, desveló Borja, que 
subrayó esta estrategia como la cla-

ve del crecimiento de la compañía. 
Otro de los puntos donde Caser 

se quiere hacer fuerte es en el per-
fil de más de 50 años. Según el di-
rectivo, “más del 60% de nuestros 
clientes tienen más de 50 años”, y 
el objetivo de la aseguradora es ga-
nar posiciones aseguradoras en es-
te target. Para ello, la compañía es-
tá en un proceso de adaptación de 
su oferta. En este inicio de año ya 
ha sacado a la luz un seguro de sa-
lud para perfiles de más de 60 años 
y otro de vida riesgo para más de 55 
años. Este ritmo, indica Borja, es el 
previsto para cada ejercicio: “La 
idea es que cada año tengamos al 
menos un par de soluciones nuevas 
adaptadas para este tipo de cliente, 
priorizando el ramo de no vida, que 
es más core, al de vida”.

Aitor Caballero Cortés MADRID.  

Caser está a punto de lanzar un nue-
vo seguro de hogar destinado a aque-
llos propietarios que alquilen su vi-
vienda de forma vacacional y no re-
sidencial. Así lo anuncia su director 
de oferta de productos y servicios, 
Pablo Borja, en una entrevista con es-
te medio en el que detalla las diferen-
cias que tendrá este seguro con otros 
habituales: “Además de las cobertu-
ras habituales de un seguro de hogar, 
incluimos la responsabilidad civil 
contra los daños del inquilino. Pero 
la novedad es que también se prote-
gerá al huésped en su estancia”, dijo. 

La compañía detalla que esta co-
bertura es exclusiva en el mercado: 
“Una  de las ventajas principales es 
que si el arrendador sufre lesiones 
dentro de la vivienda estará cubier-
to por un seguro contratado por el 
arrendador”, explican. A su vez, el 
directivo añade que en caso de haber 
un siniestro en el piso “se ofrece un 
servicio de reparación que tarde má-
ximo 24 horas y, en caso de no poder 
hacerlo, ofrecemos a los huéspedes 
una alternativa, ya sea en un hotel o 
en otra vivienda, para que pueda se-
guir disfrutando de sus vacaciones”. 
También se incluye la devolución del 
importe pagado en caso de que sea 
imposible la reubicación.  

La aseguradora espera una buen 
acogida de Caser Anfitrión cinco es-
trellas –el nombre del producto–, que 
prevé salir a la luz este mismo mes 
de junio. Para su diseño, la compañía 
ha realizado estudios internos, en los 
que se detalla que hasta el 73% pre-
feriría alojarse en una que tuviera es-
te tipo de protección. Es por ello que 
desde Caser también están negocian-
do acuerdos con las grandes plata-
formas online de alquiler vacacional 
para que aparezca en los pisos con 
esta cobertura un distintivo que sir-
va a los usuarios para identificar las 
ventajas de alojarse en esa vivienda. 
“Es en lo que estamos ahora mismo. 

Caser busca acuerdos con portales turísticos 
para su seguro de viviendas vacacionales
La compañía pretende que aparezca un distintivo para los clientes que contraten el producto

El complemento de los servicios y la 
importancia de pymes y autónomos 

Caser también viene desarrollando de años atrás una red de residen-
cias, hospitales y clínicas dentales y veterinarias. Según Borja “cada 
vez más, nuestros usuarios hacen uso de estos servicios y al revés, ga-
namos asegurados porque previamente hacían uso”. La compañía no 
pierde el foco en hacer nuevas adquisiciones para continuar creciendo 
por esta vía, sin despistar otros perfiles clave, como son las pymes y 
los autónomos. Especialmente en estos últimos, porque el directivo 
destaca que “es un target con mucha posibilidad de aseguramiento”.

Las primas de 
nueva producción 
en corredores 
crecen un 13,6%
En el primer trimestre, 
los seguros de motos son 
los que más aumentan

Aitor Caballero Cortés MADRID.  

Las primas de nueva producción 
en el canal de corredores crecie-
ron un 13,65% en el primer tri-
mestre en comparación con el 
mismo periodo del año anterior, 
según Prisma, el servicio de big 
data de eBroker. 

En concreto, esta evolución 
muestra un aumento que se ha 
ido reduciendo con el avance de 
los meses. Enero protagonizó el 
mes con la mejor tendencia, con 
un incremento del 17,92%, pero 
en febrero se moderó hasta el 
12,29% y marzo se quedó por de-
bajo del 11%. Según este asegu-
rómetro, “se concluye que los va-

lores medios siguen en aumen-
to, pero tieneden a estabilizarse”. 

El ramo de motocicletas es el 
que más crecimiento refleja en 
este periodo. En los tres prime-
ros meses del año su avance es 
del 21,66%. Los tres meses pre-
sentan cifras especialmente ele-
vadas, con enero (+25,71%) co-
mo punto culminante. Para co-
ches, el crecimiento medio fue 
del 15,12%, siendo las primas me-
dias en cartera las más caras en 
el mes de marzo, hasta 11 euros 
por encima de las de nueva pro-
ducción. 

Mientras el ramo de hogar re-
fleja una evolución mucho más 
moderada, del 6,53%, a pesar de 
que en enero el avance fue del 
13,13%.

21,66 
POR CIENTO 

Es el crecimiento del ramo de 
motocicletas de primas de 
nueva producción.

Aitor Caballero Cortés MADRID.  

La siniestralidad de los riesgos ma-
rítimos se ha reducido algo más de 
un 22% en el último año, según el 
informe sobre seguridad y trans-
porte marítimo realizado por Allianz 
Commercial. 

En total, de los 35 grandes inci-
dencias reportadas en 2023 se ha 
pasado a 27 en este pasado año, sien-

La siniestralidad de riesgos marítimos se reduce un 22% 
aunque aumenta la incertidumbre por la tensión política

leo de origen ruso no ha evitado que 
se siga comercializando con el oro 
negro, sino que ha fomentado que 
se haga de manera clandestina, se-
gún el informe de Allianz. En total, 
alrededor del 17% de la flota mun-
dial de buques cisternas podrían ser 
flotas fantasma, y hasta 600 trans-
portan este petróleo ruso. Esto tie-
ne efectos negativos para el seguro, 
que al final provoca que “justos pa-
guen por pecadores” al incremen-
tar el riesgo por incendios, colisio-
nes o derrames de petróleo entre 
otros incidentes. Son precisamen-
te estos siniestros los más reporta-
dos en el sector, según el estudio.

do la cifra más baja jamás registra-
da en el sector. 

Pero en las aseguradoras no es-
tán tranquilos con los nuevos mo-
vimientos geopolíticos. “El efecto 
dominó del aumento del proteccio-
nismo y los aranceles amenaza con 
remodelar las cadenas de suminis-
tro y sacudir las relaciones comer-
ciales ya establecidas” relata el in-
forme de Allianz. 

Según este mismo estudio, el 90% 
del comercio internacional se trans-
porta a través de los océanos, por lo 
que si a los movimientos geopolíti-
cos se le suman los ataques contra 
este transporte, la industria asegu-
radora hace que esté cada vez más 
alerta, haciendo que pueda reper-
cutir en los precios debido a los al-
tos costes que suponen este tipo de 
siniestros. 

El último conflicto entre China y 
Estados Unidos por los aranceles 
ha sido lo que ha provocado mayor 
tensión en el sector. Los aranceles 
impuestos del 145% hizo que se re-
gistraran descesos “dramáticos” des-
pués del Liberation Day de Trump. 

A su vez, también se hacen notar 
los efectos de la llamada flota fan-
tasma desde la guerra entre Rusia 
y Ucrania. Las sanciones al petró-
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riesen el medicamento de Thera-
mex, la compañía podría llegar a 
facturar hasta 3.516 millones de eu-
ros anuales.   

La endometriosis se caracteri-
za por la presencia de tejido en-
dometrial fuera del útero. Esto 

Rocío Antolín MADRID.  

La farmacéutica Theramex, cuyo 
negocio se centra en la salud de la 
mujer, ha logrado que el Ministe-
rio de Sanidad incluya en la carte-
ra de prestación pública otra indi-
cación de Yselty: la endometriosis, 
según la Comisión Interministe-
rial de Precios de Medicamentos 
y Productos Sanitarios (CIPM). Su 
entrada afectará a las ventas del 
medicamento de Gedeon Richter, 
Ryeqo.  

El departamento de Mónica Gar-
cía ha tardado más de un año en 
dar luz verde a su incorporación 
desde el sí de la Agencia Europea 
del Medicamento (EMA). Yselty ya 
contaba con la autorización para 
tratar miomas uterinos, y ahora 
también podrá utilizarse en muje-
res que padecen endometriosis y 
tienen antecedentes quirúrgicos o 
de tratamiento médico. Además, la 
CIPM le ha otorgado un precio de 
146,55 por cada 28 comprimidos.  

Hasta ahora, Gedeon copaba el 
mercado en España al tener el úni-
co tratamiento autorizado para es-
ta enfermedad ginecológica. La 
compañía recibió la aprobación pa-
ra la  financiación por parte de las 
autoridades el pasado octubre. En-
tonces se le otorgó un precio de 
98,35 euros por cada 28 comprimi-
dos. Asimismo, cabe mencionar que 
–al igual que Theramex– ya conta-
ba con la autorización para tratar 
miomas uterinos.  

Cerca de dos millones de muje-
res padecen endometriosis en el 
país. En caso de que todas requi-

El Dir. Gral para España y Portugal de Theramex, Alberto Fábregas. DANIEL G. MATA

Theramex morderá las ventas de Gedeon 
con su medicamento para la endometriosis
El Ministerio de Sanidad ha aprobado la financiación de una nueva indicación de Yselty

puede causar dolor pélvico, infer-
tilidad, entre otros síntomas, se-
gún la Sociedad Española de Gi-
necología y Obstetricia (SEGO). 
Cabe mencionar que el diagnós-
tico de esta patología puede retra-
sarse hasta seis años.  

Hasta que se aprobó el primer 
tratamiento, esta patología se tra-
taba con analgésicos y terapias hor-
monales como anticonceptivos ora-
les o progestágenos, también su-
ministrados mediante inyecciones. 
Los análogos de la hormona libe-
radora de gonadotropina son una 
opción de segunda línea.  

Otras aprobaciones 
En la última reunión, la CIPM apro-
bó en total tres innovadores medi-
camentos y la ampliación de indi-
cación de otros tres, según recoge 
el acta. Entre ellos, destaca el tra-
tamiento de Biogen para la escle-
rosis lateral amiotrófica (Qalsody). 
Este ha tardado un año en conse-
guir la financiación en España des-
de que recibió la aprobación de la 
Agencia Europea del Medicamen-
to (EMA).  

En la lista también se encuentra 
Fabhalta de Novartis dirigido a una 

patología de la sangre, y Yorvipath 
de Ascendis, indicado para el hi-
poparatiroidismo crónico, un tipo 
de trastorno endocrino. En cuan-
to a nuevas indicaciones, la comi-
sión también autorizó una nueva 
pauta de Vabysmo de Roche. 

La CIPM ha tardado 
más de un año en 
financiar este 
fármaco desde la 
luz verde de Europa

Angelini Pharma 
comercializará una 
terapia de GRIN 
Therapeutics
La americana recibirá 
hasta 500 millones, según 
los términos del acuerdo

R.A MADRID.  

GRIN Therapeutics y Angelini 
Pharma se alían. La italiana co-
mercializará un medicamento de 
la estadounidense fuera de Amé-
rica del Norte. Se trata de Radi-
prodil, un fármaco en desarrollo 
dirigido a varias epilepsias gené-
ticas raras y trastornos de neu-
rodesarrollo. 

Según los términos del acuer-
do, GRIN Therapeutics seguirá 
con la investigación de este me-
dicamento. Además, mantendrá 
los derechos exclusivos para su 
venta en Estados Unidos, Cana-
dá y México. Paralelamente, An-
gelini Pharma obtiene el poder 
para su comercialización en el 
resto de mercados de todo el 
mundo.  

GRIN Therapeutics recibirá 
un pago inicial de 43,8 millones 
de euros  y podrá recibir hasta 
455,9 millones por hitos y royal-
ties. Asimimo, ambas compañías 
compartirán ciertos gastos de los 
ensayos clínicos.  

Por otra parte, GRIN Thera-
peutics ha cerrado una ronda de 
financiación por 122,5 millones. 
En ella, participaron Angelini 
Pharma y Blackstone.  Por su par-
te, la farmacéutica desembolsó 
100,6 millones de euros, mien-
tras que el banco invirtió 65,6 mi-
llones. Además, el CEO del labo-
ratorio, Jacopo Andreose, se uni-
rá a la junta directiva de la com-
pañía. 

Hospital de Torrejón de Ardoz. EE

R. Antolín MADRID.  

La compañía Torrejón Salud, ges-
tionada por Primero Salud (matriz 
de Ribera Salud), se encuentra en 
un escenario financiero complica-
do. La empresa lanzó un plan de re-
estructuración de deuda sobre el 
Hospital Universitario de Torrejón 
de Ardoz (Madrid) a principios de 
2025. Ahora, ha logrado que la Au-
diencia Provincial de Madrid – con-
cretamente el Juzgado de lo Mer-

cantil número 13 – apruebe una pró-
rroga de tres meses para llevar a 
buen puerto este proceso. 

Según recoge el auto al que ha te-
nido acceso elEconomista.es, Torre-
jón Salud tiene hasta el 20 de julio 
para llegar a un acuerdo con los 
acreedores. Este proceso consiste 
en que la empresa negocia directa-
mente para cambiar las condicio-
nes de pago, ya sean los plazos, los 
intereses o las reducciones parcia-
les, entre otros.  

En enero de 2025, Torrejón Salud 
notificó al juzgado que empezaba a 
negociar con sus prestamistas para 
evitar entrar en concurso de acree-
dores. El plazo legal para tratar de 
llegar a un pacto es de 3 meses. Es-

te vencía el 20 de abril, pero antes 
de que acabase pidió un aplazamien-
to con el fin de seguir negociando.  
Según el auto, Banco Santander y 
Bankinter – que poseen el 70% del 
pasivo afectado – están de acuerdo 
con la extensión. Hasta entonces, se 
mantiene la suspensión de ejecucio-
nes judiciales y embargos sobre la 
empresa.   

En caso de que la matriz de Ribe-
ra Salud no logre reestructurar la 
deuda de Torrejón Salud, el hospi-
tal entrará en concurso de acreedo-
res. Este puede terminar en un acuer-
do de pagos o en liquidación (cierre 
y venta de activos para pagar el pa-
sivo).  En 2010, Torrejón Salud ob-
tuvo un crédito de 123,9 millones de 

Primero Salud logra una prórroga para blindar la 
reorganización de deuda del Hospital de Torrejón 

euros. En concreto, 110 millones per-
tenecían a Primero Salud y 13 millo-
nes a Concessia, accionista de la en-
tidad que gestiona el hospital.  

Ribera Salud indica a este perió-
dico que Torrejón Salud ha presen-
tado al Sermas “esta petición de ree-
quilibrio económico en el marco de 
sus negociaciones para alcanzar di-
cha reestructuración” ya que es un 
hospital público. Este “ha admiti-
do a trámite dicha solicitud y está 
analizándola, teniendo en cuenta 
los numerosos avances que se han 
realizado y la innovación terapéu-
tica”, explica.  

En 2011, Ribera Salud, a través de 
Primero Salud, gestionó por prime-
ra vez este hospital. Un año des-
pués, Sanitas y Asisa compraron 
parte del paquete accionarial del 
centro hospitalario. Posteriormen-
te en 2018 volvió a manos de Ribe-
ra Salud tras adquirirlo Centene 
Corp, que en ese momento poseía 
el 50% del grupo valenciano. 

La matriz de Ribera Salud 
tiene hasta el 20 de julio 
para llegar a un acuerdo con 
los acreedores
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Paco Gavilán CEO y dueño de Nunsys

EE

Ángel C. Álvarez VALENCIA.  

La tecnológica Nunsys, fundada y 
dirigida por Paco Gavilán, ha mul-
tiplicado su tamaño por cinco des-
de 2021 después de integrar Sothis 
–que pertenecía al presidente de 
Mercadona, Juan Roig– e Inycom. 
Su CEO y propietario asegura que 
tienen una oportunidad única pa-
ra ser el gran gigante tecnológico 
de capital 100% español después de 
Telefónica e Indra con la Inteligen-
cia Artificial y el despegue de la in-
versión en ciberseguridad y tecno-
logía para defensa.   

¿Cuál ha sido el balance de Nunsys 
el año pasado? 
El año pasado alcanzamos una fac-
turación agregada de 257 millones 
de euros, con un aumento de cerca 
del  20% sin haber tenido crecimien-
to inorgánico. De lo que más orgu-
llosos estamos ha sido de conseguir 
un 19% de crecimiento en el resul-
tado, porque veníamos de esos pro-
cesos de integración de empresas 
y es importantísimo ganar en efi-
ciencia y ganar en la parte de aba-
jo de la cuenta de resultados. Ade-
más nos hemos consolidado como 
gran jugador nacional también por 
el crecimiento en el sector de las 
Administraciones Públicas. 

Que no hicieran compras, ¿supone 
un cambio en la estrategia de ga-
nar tamaño? 
No, en realidad se ha debido a dos 
factores. Uno es la búsqueda de la 
eficiencia de lo que ya hemos inver-
tido y a dedicar recursos a la mejo-
ra tanto a nivel de servicio como a 
nivel de resultados. El segundo es 
que había tanto potencial de creci-
miento orgánico que no teníamos 
que mirar a otro lado. Queremos 
hacerlo muy bien para crecer tan-
to en nuestros clientes actuales co-
mo en el equipo. 

¿Prevén volver a realizar compras? 
Tenemos varias operaciones pero 
más pequeñas que las de Sothis e 
Inycom. Antes de verano cerrare-
mos dos compras, muy centradas 
en Madrid y en tecnologías en las 
que ya damos muchos servicios allí 
y en las que queremos crecer en per-
sonas. Para nosotros sigue siendo 
muy importante crecer en Madrid 
y Barcelona, y seguimos estudian-
do operaciones más especializadas 
que de tamaño. Haremos integra-
ciones, pero queremos que el cre-
cimiento fundamental sea orgáni-
co. Ya estamos por encima de lo que 
preveíamos y la ilusión es superar 
los 300 millones, pero sobre todo 
dar un salto del 30% en ebitda.      

¿En qué áreas registran mayor im-
pulso? 
En ciberseguridad somos muy di-
ferenciales al abarcar desde la vigi-
lancia de la conectividad, a la segu-
ridad en el móvil o el almacenamien-
to en backup. Hay muy pocas em-
presas que tengan el abanico 
completo. Muy vinculada está la de-
manda de nuestro data center, la es-
trella en rentabilidad. Y en algo en 
lo que todavía  no se ven los núme-
ros pero tenemos mucha ilusión es 
nuestro producto de inteligencia ar-
tificial generativa, Vekai, que ya te-
nemos en piloto en grandes compa-
ñías. También ha empezado a dar 
frutos lo que llevamos años hacien-
do en defensa, que también va a dis-
pararse junto a la ciberseguridad. 

En Inteligencia Artificial, ¿estamos 
a tiempo de no perder el tren fren-
te a China y EEUU? 
Aunque en Europa y en España es-
tamos lejos de otros países en in-
versión en producto, cuando hay 
un cambio tecnológico siempre apa-
rece una oportunidad de igualarte. 
Y eso está pasando con la disrup-
ción de la Inteligencia Artificial. Si 
no existiese un cambio es muy di-
fícil subirte al carro de los grandes 
que llevan invirtiendo miles de mi-
llones durante tantos años.  Es ver-
dad que hay que hacer una inver-
sión grande y los gobiernos tienen 

que de verdad potenciar la compra 
pública innovador,  pero se ve una 
obsesión en Europa y España para 
que eso pase. El mensaje político 
de queremos contratar empresas 
europeas y queremos contratar tec-
nología española nunca lo había oí-
do y llevo toda la vida en esto. Y eso 
es una oportunidad, sobre todo pa-
ra empresas que invertimos mucho 
I+D en producto propio. 

Tras el fuerte crecimiento, ¿han re-
cibido ofertas de compra? ¿Se plan-
tearía vender?  
Nos han llegado bastantes, pero no 
vamos a vender la compañía por-
que está en su momento más boni-
to. Yo siempre digo que ni siquiera 
somos adolescentes y quiero vivir 
ese crecimiento exponencial. Ade-
más del momento del propio sec-
tor, somos muy diferentes. Ahora 
hay mucha presencia de fondos y 
pocas empresas pueden pensar en 
10 años vista. Es una oportunidad 
que no me he encontrado nunca de 
acercarnos en tamaño a compañías 
como Telefónica e Indra y tenemos 
que agarrarnos a tope.  Y en este 
sector es verdad que el tamaño im-
porta, porque no es fácil dominar 
todo el abanico de tecnologías si no 
tienes cierto tamaño. 

En su momento llegaron a planifi-
car salir a bolsa, ¿está aparcado? 

“Antes de verano cerraremos dos nuevas 
compras muy centradas en Madrid”

Tenemos esa idea, pero al merca-
do continuo, no en el BME Growth. 
Para poder cotizar nos hemos mar-
cado superar los 40 millones de 
euros de ebitda (en 2024 se situó 
en 17,9 millones), porque el mer-
cado continuo tiene mayor liqui-
dez y madurez. Creemos que hay 
mucha hambre de empresa tecno-
lógica española que pueda ser glo-
bal. Hemos decidido esperar, lle-
gar a ese objetivo dependerá de si 
seguimos sólo con crecimiento 
propio, que serían 4 años, o antes 
con alguna compra. Y si hay opor-
tunidades para una gran integra-
ción también estaríamos dispues-
tos a dar entrada a un fondo o in-
versor con esa ventana de salida 
con la bolsa.     

Están ampliando su data center en 
Valencia y prevén otro en Zarago-
za, ¿se van a sumar a la fiebre en 
ese sector? 
Estamos duplicando el que tene-
mos aquí de 3 MW y queremos ofre-
cer otro más pequeño de proximi-
dad en Zaragoza. Nosotros lo ve-
mos más como un producto que da 
valor a nuestro cliente como com-
plemento en ciberseguridad, como 
ocurrió con la DANA o con el apa-
gón. Pero no vamos a entrar en hi-
perescalares y macrocentros. Tra-
bajamos con todos esos operado-
res, pero no es nuestro mundo.  

Horizonte en bolsa: 
“Hay hambre de 
tecnológicas pero 
esperaremos a 
superar un ebitda 
de 40 millones” 

Disrupción de la IA: 
“Aunque estamos 
lejos de otros países 
en inversión, es una 
oportunidad para 
igualarte” 

Soberanía ‘tecno’: 
“El mensaje político 
de querer contratar 
tecnología española 
nunca lo había oído 
hasta ahora”
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Ángela Poves MADRID.  

La consultora Acento Public 
Affairs, impulsada y liderada por 
el exministro de Fomento José 
Blanco como Consejero Delega-
do, ha aumentado casi un 22% sus 
ventas, hasta rozar los 10 millones 
de euros a cierre del ejercicio 2024. 
De acuerdo con las cuentas anu-
les, la compañía alcanzó, en con-
creto, una cifra de negocio de 9,5 
millones de euros frente a los 7,8 
millones logrados un año antes. 

La consultora, presidida por el 
exministro de Sanidad Alfonso 
Alonso, incrementó asimismo sus 
ganancias hasta alcanzar los 2,09 
millones de euros. Una cifra que 
ha aumentado un 47% respecto a 
los 1,4 millones de euros logrados 
a cierre del ejercicio 2023 y que 
consolida la posición de esta con-
sultora como la del mayor lobby 
de España, pues encadena cuatro 
ejercicios consecutivos de aumen-
tos en la facturación. 

La compañía, que no ha abona-
do dividendo a los accionistas –al 
igual que en ejercicios anteriores–, 
ha fortalecido su posición finan-
ciera con un patrimonio neto que 
alcanza los 2,86 millones de eu-
ros, frente a los 2,19 millones del 

año anterior, y ha aumentado su 
equipo de empleados hasta un 10%, 
alcanzando los 50 profesionales. 

Cabe recordar, que fue conside-
rada el pasado mes de diciembre 
como la empresa más transparen-
te del sector de los asuntos públi-
cos en nuestro país, según el Es-
tudio de Campo sobre el Estado 
de la Actividad de Lobbying en Es-
paña, elaborado por la Universi-
dad Complutense de Madrid 
(UCM). 

Acento Public Affairs se fundó 

en 2019 con la finalidad de ofre-
cer “asesoramiento estratégico a 
empresas y organizaciones con el 
objetivo de ayudar a sus clientes 
en sus relaciones con las institu-
ciones públicas”. Está dirigida por 
José Blanco y Alfonso Alonso e in-
corporó en el pasado mes de ma-
yo a Carlos Ruiz Mateos como nue-
vo director general adjunto. La 
consultora cuenta asimismo con 
presencia operativa en Madrid y 
Barcelona y una sucursal activa 
en Bruselas desde 2021, desde don-
de gestiona parte de sus activida-
des europeas.

El lobby de José Blanco sube 
un 22% sus ingresos, hasta 
lograr casi 10 millones
La consultora dirigida por 
José Blanco incrementa un 
47% sus ganancias, 
logrando los 2,09 millones 

2,86 

MILLONES DE EUROS 

Es la cifra del patrimonio neto 
que la compañía ha alcanzado a 
cierre de 2024

eE. MADRID.  

Wolly, firma especializada en solu-
ciones end-to-end para la gestión de 
servicios del hogar, ha sellado una 
alianza estratégica con el grupo em-
presarial Invext, de la familia Royo, 
para aterrizar en Estados Unidos y 
abre una primera oficina en el país; 

en concreto, en Miami. Un hito que 
marca el inicio de una estrategia glo-
bal orientada a consolidar la presen-
cia de Wolly en uno de los mercados 
más relevantes del mundo. 
Invext es el family office de los Ro-
yo, empresarios valencianos que lle-
van más de 50 años liderando el sec-
tor mundial del mueble de baño y 
que hasta el año pasado participa-
ban en la empresa que fundaron, 
Royo Group –vendida completa-
mente a la catalana Roca–. Wolly 
busca con esta alianza aprovechar 

la experiencia en la internaciona-
lización y consolidación empresa-
rial de la saga familiar, con presen-
cia consolidada en Miami. 

“Contar con un partner como la 
familia Royo nos da la confianza y 
el impulso local necesarios para 
arrancar con fuerza en Miami. Su 
infraestructura y conocimiento del 
mercado nos permiten concentrar-
nos en lo que mejor sabemos ha-
cer: desplegar tecnología que trans-
forma el día a día de nuestros clien-
tes”, señala Jorge Oliveros, conse-

jero delegado de Wolly. 
La llegada a Estados Unidos se en-

marca en una hoja de ruta clara: tras 
consolidar su liderazgo en Europa 
en sectores como el asegurador, re-
tail e inmobiliario, Wolly da ahora el 
salto a Norteamérica “con una pro-
puesta tecnológica robusta y valida-
da”, señala la compañía. La elección 
de Miami como ciudad de aterriza-
je responde a criterios estratégicos: 
su ecosistema proptech, su dinamis-
mo inmobiliario y su posición como 
puente entre Estados Unidos, Euro-

pa y Latinoamérica. 
El mercado estadounidense de 

gestión de propiedades es uno de los 
más grandes del mundo, con una pro-
yección de 81.520 millones de dóla-
res en 2024, según datos sectoriales. 
Sin embargo, el inmobiliario es el se-
gundo sector menos digitalizado glo-
balmente. Mientras que en Europa 
la profesionalización en la gestión 
de activos es más reciente, en Esta-
dos Unidos las empresas llevan más 
de tres décadas operando bajo es-
quemas estructurados.  

Wolly se alía con Invext para aterrizar en EEUU y abre oficina en Miami
La firma española suma la 
experiencia de la familia 
Royo en el país

Scalapay busca colocar a España 
entre sus tres principales mercados

Matteo Allievi MADRID.  

La fintech italiana Scalapay, espe-
cializada en la opción de pago “com-
pra ahora, paga después” (buy now, 
pay later, en inglés), busca reforzar-
se en España. Tras aterrizar en es-
te mercado hace tres años, conside-
ra que tiene un potencial de creci-
miento enorme debido a la alta ta-
sa de digitalización del país y al 
aumento de las transacciones onli-
ne. “El momento es muy positivo, 
porque si miramos al desarrollo que 
tuvimos en Italia o en Francia cuan-
do entramos allí, estamos crecien-
do mucho más ahora en España. Los 
grandes players que han entrado en 
Europa desde China, por ejemplo, 
han elegido España como test”, ha 
apuntado Giorgio Moretti, country 
manager de Iberia de la firma.  

El objetivo para este año es que 
España se sitúe entre sus tres mer-
cados principales, hasta cosechar un 
20% del total de los ingresos. El año 
pasado, este porcentaje fue del 14%. 
Además, la fintech, que declina com-
partir cifras concretas de ingresos y 
beneficios, está sondeando alianzas 
con las entidades financieras loca-
les para potenciar su expansión.  

El pasado mayo, la compañía fir-
mó un acuerdo con Deutsche Bank 
en Italia en el sector del crédito al 
consumo, siendo la primera colabo-
ración entre una fintech BNPL y una 
entidad bancaria. Con esta alianza, 
Scalapay ha ampliado sus opciones 
de pago a plazos, pasando de los ac-
tuales 3 o 4 pagos a hasta 36 cuotas, 
con financiación del banco alemán 
para compras de hasta 15.000 eu-
ros. El propósito es replicar ese ti-
po de acuerdos en el resto de mer-
cados en los que la firma opera.  

Según Moretti, el progresivo des-
censo del poder adquisitivo de los 
consumidores junto a un mayor uso 
de la tarjeta de débito, a expensas de 
la tarjeta de crédito, apuntan a una 
mayor demanda por la opción de pa-

La fintech italiana de pagos espera cosechar un 20% del total de los ingresos 
en el país frente al 14% del año pasado y sondea alianzas con bancos locales

go BNPL. “Es una modalidad que 
ayuda al cliente a gestionar su dine-
ro. Si tiene que pagar 300 euros, pe-
ro no quiere gastarse todo el dinero 
de golpe, puede pagar 100 euros en 
el momento y usar el resto para com-
prar otra cosa”, ha agregado.  

Según datos recogidos por Sca-
lapay, la cuota de penetración de 
BNPL en América o Australia al-

canza un 20%, mientras que en el 
Sur de Europa se limita a un 5%, lo 
que sugiere que “aun hay mucho 
que hacer y la expansión acaba de 
empezar”. “Obviamente hay otros 
BNPL, pero el mercado es enorme”, 
ha indicado Moretti, que cita a Klar-
na, Aplázame y Sequra entre sus 
principales competidores y recuer-
da que la mayoría de los bancos 
cuenta con su propio servicio BNPL.  

En los nueve mercados en los que 
está presente supera los ocho mi-
llones de clientes y actualmente es-
tá creciendo a un ritmo de alrede-
dor de 300.000 nuevos usuarios al 
mes. En 2022, Scalapay se convir-
tió en el primer unicornio italiano, 
al alcanzar una valoración de 1.000 
millones de euros.  

Giorgio Moretti, country manager de Iberia en Scalapay. EE

La cuota de 
penetración de ‘BNPL’ 
en el Sur de Europa se 
limita a un 5% frente 
al 20% en América

José Blanco, exministro de Fomento con José Luis Rodríguez Zapatero. EP



elEconomista.es  LUNES, 9 DE JUNIO DE 2025 21   

Empresas & Finanzas

Celebración del centenario de la DOCa Rioja en la bodega Marqués de Riscal de Elciego. JON RODRIGUEZ BILBAO

Aida M. Pereda ELCIEGO.  

En la actualidad, más de 13.000 vi-
ticultores y cerca de 600 bodegas 
conforman la Denominación de Ori-
gen Calificada Rioja, que genera un 
volumen de negocio anual de 1.500 
millones de euros aproximadamen-
te y continúa liderando la catego-
ría de los vinos con Denominación 
de Origen de toda España, concen-
trando un 26,8% de cuota de mer-
cado. 

En el caso de los vinos tintos, el 
caldo estrella de Rioja, la DOCa aca-
paró en 2024 el 38,5% del volumen 
total comercializado, mientras que 
sus blancos se situaron como se-
gunda Denominación de Origen de 
vino blanco en España, con un 8,3% 
de cuota, aprovechando las opor-
tunidades que se abren ante el au-
ge de este caldo, cuyo consumo ha 
experimentado un crecimiento del 
1,7% en el último año. 

Retroceso del sector  
No obstante, el sector del vino está 
atravesando dificultades y la DOCa 
Rioja lucha por hacer frente a los 
vaivenes del mercado. Según el aná-
lisis realizado por la consultora Niel-
sen IQ teniendo en cuenta los re-
gistros aduaneros de 2024 de la Or-

ganización Interprofesional del Vi-
no de España (OIVE), las ventas del 
conjunto de vinos con Denomina-
ción de Origen a consumidores fi-
nales a través de los canales de ali-
mentación y hostelería retrocedie-
ron un 1% el año pasado en Espa-
ña, pero algo más del doble, un 2,1%, 
en el caso de los vinos de Rioja. Una 
recesión que se pronuncia más acen-
tuada en esta Denominación, al ver-
se penalizada por sus patrones de 
consumo, concentrados mayorita-
riamente en torno al vino tinto, cu-
ya caída a nivel nacional fue del 2,7%. 

Exportaciones 
Uno de los retos de la DOCa Rioja 
es incrementar su peso en el exte-
rior. El sello está ya presente en has-
ta 136 países y supone el 39% de las 
exportaciones nacionales del vino 
con Denominación. Casi dos pun-
tos más con respecto a 2023, lo que 
le permite crecer por encima del 
conjunto de Denominaciones eu-
ropeas, según destaca el informe. 

No obstante, las previsiones pa-
ra este año son más cautelosas. La 
guerra arancelaria iniciada por Do-
nald Trump podría poner una zan-
cadilla a la expansión de la marca 
en Estados Unidos, donde lleva ha-
ciendo un importante esfuerzo de 

Rioja retrocede en ventas un 2% y afronta 
un año decisivo para el futuro de la DO
La caída del consumo de vino tinto penaliza a este sello, que busca ahora crecer con los blancos

Conmemoración 
del centenario 

Representantes del sector vi-
tivinícola e institucional se 
dieron cita el pasado jueves 
en la jornada de celebración 
del centenario de la DOCa 
Rioja, que contó con la pre-
sencia del rey Felipe VI, el mi-
nistro de Agricultura Luis Pla-
nas, el presidente de La Rioja, 
el lehendakari y la presidenta 
de Navarra, las tres comuni-
dades de la Denominación. 
Durante el acto central, que 
tuvo lugar en la bodega Mar-
qués de Riscal de Elciego, en 
Álava, se procedió a la aper-
tura de botellas conservadas 
bajo el sello desde 1925.

promoción en las últimas dos dé-
cadas. Se trata de un mercado na-
da desdeñable, ya que se erige co-
mo el tercer destino en exportacio-
nes para la vitivinicultura europea, 
reuniendo un 10% del volumen y 
un 15% del valor total. En el caso 
del vino con DOCa Rioja, las ven-
tas a EEUU aumentaron un 17% en 

2024, superando los 10 millones de 
litros comercializados, y este sello 
está presente en el 16% de los vinos 
españoles que llegan a dicho país.  

Con todo ello, la DOCa Rioja 
afronta un año decisivo para su fu-
turo, en el que además, la Denomi-
nación de Origen Calificada, la pri-
mera en constituirse en España, en 
1925, conmemora sus cien años de 
historia con la vista puesta en man-
tener el éxito de un sello conocido 
en el mundo entero pero que debe 
buscar nuevos mercados y oportu-
nidades si quiere mantener su lide-
razgo. 

Esta labor corresponde al Con-
sejo Regulador, el órgano que re-
presenta a la DOCa Rioja, presidi-
do desde 2021 por el presidente de 
la Federación de Cooperativas Agra-
rias de La Rioja y de la Cooperati-
va Marqués de Reinosa, Fernando 
Ezquerro, quien tomó el testigo de 
Fernando Salamero (2017-2021) y 
que el pasado jueves, en el acto de 
conmemoración de estos cien años 
de andadura, tuvo palabras de re-
conocimiento para sus predeceso-
res. “El esfuerzo y la visión de fu-
turo de quienes nos precedieron 
han sido pilares fundamentales pa-
ra que Rioja alcance hoy este nivel 
de excelencia”, agradeció.

La colombiana 
Juan Valdez abrirá 
140 nuevas 
tiendas en España
Un paso “estratégico” 
para llevar sus cafeterías 
al resto de Europa

elEconomista.es MADRID.  

La cafetera colombiana Juan Val-
dez planea abrir 140 nuevas tien-
das en España durante los pró-
ximos siete años, en lo que con-
sidera un paso “estratégico” an-
tes de expandirse al resto de 
Europa. 

La compañía se apoyará en su 
acuerdo con Procafecol -titular 
de la licencia de la marca- y con 
Grupo Trinity, que realiza así su 
segunda inversión en España tras 
adquirir Clarel al grupo Dia. Ac-
tualmente, Juan Valdez opera 
seis tiendas en el país bajo este 
modelo de colaboración. 

Del total de aperturas previs-
tas, el 80% se desarrollará me-
diante franquicias y el 20% se-
rán locales propios. Además, la 
marca prevé colaborar con el ca-
nal Horeca (hoteles, restauran-
tes y cafeterías) para aumentar 

el conocimiento de su café en-
tre los consumidores españoles. 

La expansión estará centrada 
en ciudades clave como Madrid, 
Barcelona y Sevilla, priorizando 
ubicaciones en centros comer-
ciales, calles principales y aero-
puertos. En este contexto, con-
sideran “importantísima” la aper-
tura de un local en Palma de Ma-
llorca. También valoran la 
apertura de una flagship en Es-
paña, aunque sería en una fase 
posterior. Ya cuenta con varias 
en Colombia, Dubai, aunque, por 
tamaño, la más importante para 
el grupo es la que tienen en Bue-
nos Aires 

España representa para Juan 
Valdez la puerta de entrada a Eu-
ropa. Aunque ya tiene presencia 
en países como Bélgica y Países 
Bajos -principalmente en super-
mercados-, la firma asegura que 
su “entrada grande está por em-
pezar”. Ven oportunidades en 
mercados con alto consumo per 
cápita de café, como Italia, Rei-
no Unido, Alemania y los Países 
Bajos. 

En la actualidad, Juan Valdez 
cuenta con 630 tiendas en 40 paí-
ses, con una fuerte presencia en 
Estados Unidos, México, Brasil, 
Emiratos Árabes Unidos y Eu-
ropa, regiones donde continua-
rá centrando su expansión.

El 80% de las aperturas 
serán en modelo  
de franquicia y el 
resto tiendas propias
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María Domínguez MADRID.  

2025 está siendo un año espectacu-
lar para el Ibex, que se anota cerca 
de un 23%, colocándose como el 
mejor índice de la eurozona (el Eu-
roStoxx 50, de referencia en el Vie-
jo Continente, repunta algo menos 
de un 11%). Pero hay un índice es-
pañol que lo hace mejor que el Ibex 
35. Se trata del Ibex Small Cap, que 
recoge a las 30 compañías de pe-
queña capitalización del Mercado 
Continuo, que sube cerca de un 29% 
y aventaja ya al índice de referen-
cia en más de 6 puntos, su mayor 
brecha del año. El presente ejerci-
cio podría marcar un hito para el 
selectivo de las small, que podría 
batir al Ibex 35 por primera vez des-
de 2020. 

Según explica Juan José del Va-
lle, analista de Activotrade, “en 2025, 
las small caps españolas están de-
mostrando un notable potencial de 
revalorización. Aunque suelen pa-
sar desapercibidas frente a los gi-
gantes del Ibex 35, el índice Ibex 
Small Cap ha mostrado una proyec-
ción de crecimiento superior al 60%, 

superando a las grandes empresas 
del mercado”. El atractivo de las 
small, explica Del Valle, radica en 
varias claves. “En primer lugar, su 
potencial es superior al de las gran-
des compañías, simplemente por-
que parten de una base menor. Se-
gundo, al tener menos cobertura por 
parte de analistas, sus precios pue-
den reflejar ineficiencias que un in-
versor bien informado puede apro-
vechar. Y tercero, en contextos de 
recuperación económica, suelen 
comportarse mejor que las grandes”, 
señala. Este tipo de compañías se 
benefician al mismo tiempo de un 
entorno con apetito por el riesgo, 
propio de fases alcistas del merca-
do como la que estamos viviendo. 

De hecho, el Santander Small 
Caps, el fondo de inversión de Lo-
la Solana, especializado en empre-
sas de pequeña capitalización, se 
ha colocado como el vehículo de 
gestión activa de bolsa española más 
rentable del año: se anota ya prác-
ticamente un 32% en 2025, según 

ria anunció que los bajaba en 25 
puntos, tal y como se esperaba, has-
ta el 2%. Se trata del octavo recor-
te dentro del actual ciclo, que co-
menzó hace un año. Según explica 
Nick Sheridan, gestor de cartera de 
Janus Henderson, “los tipos de in-
terés son un factor relevante para 
las pequeñas capitalizaciones, da-
da su mayor sensibilidad a los cos-
tes de endeudamiento”.  

En este país se considera small 
caps a compañías con una capitali-
zación entre 100 y 2.000 millones 
de euros. El Ibex Small Cap lo in-
tegran 30 empresas; la mayor de 
ellas es Grenergy, que tras su ya men-
cionado subidón está ya en los 2.100. 
La más pequeña es Pescanova, con 
poco más de 9 millones. 

Las más alcistas 
Con subidas en bolsa superiores al 
45% en el presente año, y además 
con una recomendación de com-
pra por parte de los analistas, en-
contramos a Oryzon Genomics (que 
más que ha duplicado su valor en 
bolsa), Dia, Azkoyen y Prosegur 
Cash. De Oryzon Genomics, dedi-

cada a la epigenética y desarrolla-
dora de tratamientos contra leu-
cemias y cánceres, un informe re-
ciente de Edison destacaba como 
factores clave en la evolución de la 
compañía este año su ampliación 
de capital por 30 millones de eu-
ros y la obtención de 13,3 millones 
en subvenciones dentro del pro-
yecto Med4Cure de la Comisión 
Europea. 

Entre los mejores consejos tam-
bién está el de Prosegur Cash, a la 
que Álvaro Aristegui, de Renta 4, 
da un consejo de compra y prevé 
que siga mejorando sus cifras en sus 
principales mercados, con una ma-
yor aportación de Asia-Pacífico y 
de Argentina; también espera ma-
yores márgenes en el negocio de fo-
rex, “tras las numerosas aperturas 
realizadas en 2024, que diluyeron 
los márgenes ”. Cash ganó 89 mi-
llones en 2024 y el consenso de ana-
listas le pronostica 119 millones es-
te año (un 33% más) y 143 el próxi-
mo (otro 20% adicional).

Continuo y en BME Growth (an-
tes conocido como MAB), y perte-
necen a sectores muy diversos, se-
ñala Juan José del Valle, analista 
de Activotrade, “desde la salud, la 
tecnología y las energías renova-
bles hasta la industria tradicional”. 
Parte del tirón que han experimen-
tado viene precisamente de las co-
tizadas ‘verdes’: este año estamos 
viviendo un auténtico resurgir de 
las empresas de energías renova-
bles en bolsa. La compañía más al-
cista de todo el índice Ibex Small 
Cap en 2025 no es otra que Gre-

nergy, empresa dedicada al desa-
rrollo y operación de proyectos so-
lares, eólicos y de almacenamien-
to de energía, que se dispara un 
122% en el parqué desde enero. Los 
analistas del consenso que recoge 
FactSet recomiendan comprar ac-
ciones de esta compañía. 

El viento a favor de los tipos 
El BCE está en pleno ciclo de re-
cortes de los tipos, algo que tam-
bién favorece a cotizadas de este ta-
maño. Este mismo jueves, el orga-
nismo que rige la política moneta-

El ‘Santander Small 
Caps’ es el fondo 
activo de bolsa 
española que más 
sube este año 

Las ‘small caps’ suben un 29% en 2025 
y sacan la mayor ventaja del año al Ibex 
El índice de las pequeñas cotizadas aventaja   
en casi siete puntos al selectivo de las ‘grandes’

Grenergy, Oryzon Genomics y Nyesa se anotan 
revalorizaciones entre un 90% y un 122%

Grenergy

Oryzon Genomics

Nyesa

Dia

Azkoyen

Prosegur

Berkeley Energ.

Ezentis

Prosegur Cash

Airtificial

Compañía Rec*Revalorización en 2025 (%)

122,1

104,3

89,7

83,3

57,8

57,0

54,7

54,4

48,0

40,9

-

-

-

Las pequeñas cotizadas españolas sacan músculo
Cotización del Ibex 35 frente al Ibex Small Cap este año, en base 100 (puntos)

Las grandes subidas del año en el Ibex Small Cap

Fuente: Bloomberg y FactSet. Datos a media sesión del 6 de junio.

Ibex 35 Ibex Small Cap

Ibex 35 Ibex Small Cap

Comportamiento, año a año, del Ibex 35 frente al Ibex Small Cap en la última década
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Recomendación del consenso de mercado: Comprar Mantener Vender. 

Nota: Los valores sin recomendación no tienen sufieciente seguimiento de los analistas.

Les favorecen las 
bajadas de tipos y el 
mayor apetito por el 
riesgo en un año de 
alzas bursátiles

datos de Morningstar a 2 de junio. 
El fondo de Solana se sitúa por en-
cima del Okavango Delta, que gana 
un 27,8% y del Cobas Iberia, que 
también se queda cerca, al rozar el 
27%. En realidad, también fondos 
value como Cobas Iberia están be-
biendo del buen comportamiento 
de las pequeñas capitalizadas, ya 
que los gestores con filosofía valor 
suelen fijarse en este segmento, en 
su búsqueda de empresas infrava-
loradas. 

En España, las small caps coti-
zan en su mayoría en el Mercado 
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VALORES

PREVISIONES

ÚLTIMO CRUCE JUN/25 SEP/25 2026 2027 VALORES

PREVISIONES

VALORES

     1,14              1,09              1,06               1,15              1,19 

     0,84              0,85              0,85               0,86              0,86 

 165,06          161,00          166,00          161,00          159,50 

Euro-Dólar 

Euro-Libra                           

Euro-Yen

PREVISIONES

Dólar-Yuan 

Dólar-Real Brasileño          

Dólar-Franco Suizo

Euro-Franco Suizo 

Libra-Dólar                          

Dólar-Yen

ÚLTIMO CRUCE JUN/25 SEP/25 2026 2027

     0,94              0,97              0,99               0,94              0,97 

     1,28              1,35              1,25               1,35              1,38 

 144,85          148,00          157,00          140,00          135,00 

ÚLTIMO CRUCE JUN/25 SEP/25 2026 2027

     7,19              7,18              7,30               7,20              7,11 

     5,56              4,90              5,14               5,82              5,82 

     0,82              0,88              0,92               0,82              0,82

Divisas

poder adquisitivo de los inversores. Las últi-
mas bajadas de tipos del BCE nos acercan ca-
da vez más a ese punto en el cual, el dinero en 
fondos monetarios, letras o depósitos deja de 
cubrirnos frente a la inflación. Así, aunque la 
liquidez es útil como amortiguador, no puede 
ser la única respuesta. 

Los fondos de gestión alternativa al rescate 
Otra alternativa interesante son los fondos de 
gestión alternativa bajo la normativa UCITS. 
Estos fondos, diseñados para cumplir con los 
estrictos requisitos regulatorios europeos, ofre-
cen estrategias que pueden incluir arbitraje, 
posiciones cortas y otros enfoques que bus-
can generar rentabilidad independientemen-
te de la dirección del mercado. 

El atractivo de estos fondos radica en su po-
tencial para ofrecer descorrelación en un mun-
do donde los activos tradicionales han perdi-
do ese carácter. Sin embargo, también requie-
ren un análisis cuidadoso, ya que sus estrategias 
pueden ser complejas y sus costes, elevados. 
Además, es clave que los inversores se asegu-
ren de comprender los riesgos asociados a es-

de la Reserva Federal, y tenemos un activo que 
ya no es el ancla segura que solía ser. 

En Europa, aunque los bonos soberanos tie-
nen un comportamiento algo diferente, tam-
bién enfrentan retos importantes. Los cambios 
en la política monetaria del Banco Central Eu-
ropeo y los debates sobre el control de déficits 
nacionales complican su rol como refugios. Es-
to obliga a los gestores e inversores a pensar 
fuera de lo convencional. 

Liquidez: la última frontera 
Con el oro, el bitcoin y los treasuries descar-
tados, ¿qué nos queda? Una de las respues-
tas más evidentes es la liquidez. En entornos 
inciertos, mantener una mayor proporción de 
efectivo o activos equivalentes en cartera pue-
de ser una estrategia razonable. Esto ofrece 
flexibilidad y la posibilidad de aprovechar 
oportunidades cuando los mercados se tam-
balean. 

Sin embargo, la liquidez tiene un coste. Los 
tipos de interés reales (ajustados por inflación) 
suelen ser negativos, lo que implica que man-
tener liquidez a largo plazo puede erosionar el 

Durante décadas, la diversificación ha sido la 
piedra angular de la gestión de carteras de fon-
dos de inversión. Encontrar activos descorre-
lacionados que protejan frente a caídas y me-
joren la eficiencia del riesgo, siendo además 
activos aptos y traspasables, ha sido casi un 
arte. Pero, ¿qué ocurre cuando esos activos se 
desvanecen del mapa? 

En España, la normativa limita las opciones 
de inversión cuando hablamos de fondos tras-
pasables. El oro, tradicionalmente visto como 
refugio en tiempos de volatilidad, no está dis-
ponible como activo directo en estos produc-
tos. El Bitcoin, pese a su creciente popularidad 
y potencial de descorrelación, tampoco es una 
opción viable en este espacio debido a la falta 
de instrumentos regulados compatibles. Esto 
deja un vacío que históricamente ha sido lle-
nado por la deuda pública. 

La deuda pública, especialmente en su ver-
sión estadounidense (los famosos treasuries), 
ha sido durante mucho tiempo el activo des-
correlacionador por excelencia. Pero en los úl-
timos tres años, su volatilidad ha alcanzado ni-
veles insólitos, desdibujando su rol como refu-
gio seguro. 

¿Qué ha pasado? La política fiscal estadou-
nidense tiene mucho que ver. La aprobación 
de iniciativas como el proyecto “One, Big, Beau-
tiful Bill” de Donald Trump no parece que va-
ya a ser capaz de solucionar la trayectoria de 
déficit creciente en la que dejó Biden a la eco-
nomía estadounidense, elevando el riesgo de 
sus bonos. Además, las continuas negociacio-
nes sobre el techo de deuda y la falta de con-
senso político incrementan la incertidumbre. 
Añadamos la sensibilidad de los treasuries a 
los movimientos de tipos de interés por parte 

ISTOCK

Analista de fondos de inversión de Tressis

Análisis
Samuel  
Pérez 

En busca del arca perdida: la desaparición  
de los activos financieros descorrelacionados

tos productos para evitar sorpresas desagra-
dables. 

En el caso de Tressis, nos centramos en es-
trategias de renta fija, donde los riesgos que 
asumen los gestores son más bajos que en los 
fondos de materias primas o los long/short 
equities. 

Ante este nuevo panorama, los inversores 
deben replantearse cómo construyen sus car-
teras. Esto incluye no solo elegir activos, sino 
también ajustar las expectativas. La diversifi-
cación perfecta puede ser un ideal inalcanza-
ble, pero un enfoque pragmático que combi-

ne liquidez, estrategias alternativas y una ges-
tión activa puede mitigar los riesgos. 

En este sentido, es fundamental que los in-
versores evalúen de manera continua su tole-
rancia al riesgo y sus objetivos financieros. Las 
condiciones de mercado cambian rápidamen-
te, y la capacidad de adaptarse será clave pa-
ra el éxito. 

La desaparición de los activos descorrelacio-
nados tradicionales no es solo un desafío, sino 
también una oportunidad para innovar en la 
gestión de carteras. Mientras buscamos ese 
“arca perdido”, los inversores y gestores deben 
estar dispuestos a experimentar y adaptarse. 

En un mundo donde la estabilidad es más la 
excepción que la norma, tal vez la mejor inver-
sión sea en conocimientos y en asesor finan-
ciero que nos ayude a identificar nuestros ob-
jetivos y nos ayude a gestionar los momentos 
de máxima tensión de los mercados. Porque, 
al final, el éxito financiero no depende tanto de 
encontrar activos perfectos como de entender 
cómo navegar por un mar de incertidumbres.

La capacidad de adaptarse 
al contexto del mercado 
será clave para el éxito

VARIACIÓN 5 
DÍAS (%)

A UN AÑO 
(%)

PER 2023 
(VECES)

RENT POR  
DIVID. (%)

ÍNDICES

Ibex 35 

Cac40                    

Dax Xetra             

Dow Jones            

CSI 300                 

Bovespa                

Nikkei 225           

    0,67              24,93            12,81            4,13 

    0,68              -2,46            15,39            3,30 

    1,28              30,97            17,03            2,53 

    1,17              10,22            21,26            1,72 

    0,40                8,39            13,39            2,91 

   -0,67              12,70              8,26            6,55 

   -0,59              -2,44            19,40            2,13

Bolsas

Navegador de los mercados 

LETRA A 6 
MESES (%)

BONO A 2 
AÑOS (%)

BONO A 10  
AÑOS (%)

BONO A 30  
AÑOS (%)

PAÍSES

España 

Alemania              

Reino Unido          

EEUU                     

Japón 

Brasil                   

         -               2,02               3,15               3,97 

   1,85               1,88               2,58               3,01 

   4,26               4,01               4,64               5,34 

   4,29               4,04               4,51               4,97 

   0,48               0,76               1,46               2,89 

         -            14,16             14,08                     -

Renta Fija
PRECIO CAMBIO 5 DÍAS 

(%)
CAMBIO 12 
MESES (%)

FUTURO

Materias Primas

Petróleo Brent 

Petróleo WTI 

Oro 

Cobre 

Níquel 

Aluminio 

Cacao 

Trigo

 66,47                       4,02                     -16,78 

 64,58                       6,23                     -14,52 

 3.322,70                    1,03                       40,18 

 484,80                       3,65                         3,63 

 15.323,03                  1,62                     -16,41 

 2.441,67                    0,15                       -6,19 

 442,50                      -0,34                       -2,10 

 1.057,25                    1,49                     -11,90
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Notas: (1) En millones de euros. (2) En miles de euros. (3) Número de veces que el beneficio por acción está contenido en el precio del título. (4) Porcentaje del beneficio neto que la empresa destina a dividendos. (5) Deuda total de la compañía entre su beneficio bruto de explotación. Fuentes: Bloomberg y Factset. C La recomenda-
ción media de las firmas de inversión que cubren al valor equivale a un consejo de compra. mLa recomendación media de las firmas de inversión que cubren el título representa una recomendación de mantener al valor en cartera. v La recomendación media de las firmas de inversión equivale a un consejo de venta de la acción. 

Ibex 35 Mercado continuo

VOLUMEN DE 
LA SESIÓN

VOLUMEN MEDIO 
SEIS MESES

VAR. %

CAMBIO  
2025 %CIERRE

CAMBIO 
 2025 %

MÁXIMO 
12 MESES

MÍNIMO 
12 MESES

VALOR EN 
BOLSA€1

VOLUMEN 
SESIÓN2 

PER 
20253 

PER 
20263 

PAY OUT4 DEUDA/ 
EBITDA5

CIERRE VAR. PTS. VAR. VAR. 2025Ibex 35

Los más negociados del día
VAR. %

Mercado continuo

Otros índices

PRECIO CAMBIO 
DIARIO (%)

CAMBIO 
12 MESES (%)

CAMBIO 
2025 (%)

VOLUMEN DE 
NEGOCIO AYER2

RENT.xDIV 
2025 (%)

PER 
20253

PRECIO 
OBJETIVO

CONSEJO PRECIO CAMBIO 
DIARIO (%)

CAMBIO 
12 MESES (%)

CAMBIO 
2025 (%)

VOLUMEN DE 
NEGOCIO AYER2

RENT.xDIV 
2025 (%)

PER 
20253

PRECIO 
OBJETIVO

CONSEJO 

Los mejores Los peores

Los mejores de 2025

* Datos a media sesión

 
 
 
 
 

CAMBIO  
DIARIO %

CAMBIO  
2025 %CIERRE

CAMBIO  
DIARIO %

Puntos

7.000

6 junio 202530 nov. 2012

10.500

14.000

14.247,60 m 43,90 0,31% 22,88%

k Adolfo Domínguez 4,80 0,00 -6,25 1,27 0 - 11,43 - c 
q Aedas Homes 28,15 -1,92 35,11 8,69 1.485 9,45 11,07 29,16 m 
q Airbus 165,46 -0,21 8,88 8,01 355 1,63 25,56 181,94 c 
m Airtificial 0,13 2,28 -6,13 38,72 786 - - - - 
q Alantra Partners 7,96 -0,50 -14,22 3,38 81 - - - - 
q Almirall 11,12 -1,42 19,31 35,03 995 1,74 25,27 12,51 c 
q Amper 0,14 -2,77 27,17 22,51 778 - 28,08 0,18 c 
q Amrest 3,83 -0,65 -36,04 -13,07 41 1,31 15,30 5,67 c 
k Árima 7,60 0,00 -8,87 -6,17 - - - - - 
q Atresmedia 6,03 -0,66 12,50 37,99 3.904 8,67 11,51 5,44 m 
q Audax Renovables 1,67 -0,83 -13,54 7,74 483 1,92 14,52 2,40 c 
m Azkoyen 9,68 0,62 47,11 57,14 218 - 11,13 10,00 c 
q Berkeley 0,31 -1,61 27,88 55,77 368 - - - - 
k Bodegas Riojanas 3,40 0,00 -20,21 3,00 - - - - - 
q CIE Automotive 23,95 -1,03 -14,31 -5,71 1.923 4,07 8,22 31,67 c 
m Clínica Baviera 42,10 2,93 49,29 34,94 523 4,12 16,77 39,00 m 
m Coca-Cola European P. 81,00 0,75 19,65 10,20 138 2,58 19,51 82,78 c 
q CAF 48,75 -1,71 39,89 39,49 1.372 3,04 12,16 49,29 c 
k Corp. Financ. Alba - - - - - - - - - 
k Cox 9,20 0,00 - -5,06 225 - 8,70 - - 
q Deoleo 0,20 -2,46 -16,10 5,32 85 0,00 - - - 
k Desa 15,50 0,00 17,42 0,65 1 7,23 9,23 - - 
q Dia 27,80 -1,77 112,21 81,70 1.191 - 36,68 33,85 c 
q DF 0,19 -15,56 -66,73 -16,67 780 - - - - 
q Ebro Foods 17,52 -0,79 9,64 10,33 679 4,42 12,95 20,87 c 
q Ecoener 4,69 -0,64 23,10 4,22 22 1,00 18,91 6,00 c 
m eDreams Odigeo 7,95 5,72 11,03 -8,62 2.362 - 12,19 11,68 c 
m Elecnor 26,10 0,38 29,21 62,52 20.412 1,87 22,21 24,20 c 
q Ence 2,95 -0,07 -11,03 -4,71 1.000 4,34 22,03 3,95 c 
q Ercros 3,04 -0,16 -13,14 -13,88 49 - - 4,70 - 
m Faes Farma 4,29 0,47 13,79 23,28 337 3,54 15,05 4,44 m 
q FCC 12,24 -0,65 14,38 37,68 169 5,21 14,07 12,63 c 
q GAM 1,31 -0,76 - - 11 - 17,95 - - 
m Gestamp 3,08 2,19 1,88 24,27 2.998 3,76 8,20 3,10 m 
m Global Dominion 3,21 0,16 -8,42 14,64 715 3,27 11,55 5,86 c 
q Grenergy 71,60 -1,11 124,45 119,30 3.641 0,00 19,54 63,94 c 
m Grupo Catalana Occ. 49,10 0,10 27,37 36,77 704 2,90 9,26 52,80 c 
m Grupo Ezentis 0,13 0,32 -36,18 53,94 1.005 - - - - 
m Hotelbeds 10,32 3,20 - - 2.094 - 18,70 - - 
m Iberpapel 21,20 1,44 19,27 22,03 83 2,55 - 26,00 c 
m Inm. Sur 11,80 1,72 41,35 31,84 22 4,45 8,03 14,70 c 
k Inmocemento 3,25 0,00 - 7,08 33 - - - - 
k Innov. Solutions 0,57 0,00 0,00 0,00 - - - - - 
m Lab. Reig Jofre 3,28 1,23 3,14 31,73 82 2,53 12,62 - - 
q Línea Directa 1,37 -0,15 20,89 26,01 290 4,54 17,51 1,24 m 
m Lingotes 6,00 0,84 -19,35 -4,76 4 - - - - 
m Meliá Hotels 6,95 1,76 -13,08 -5,70 2.754 2,16 10,67 8,91 c 
k Metrovacesa 10,60 0,00 33,15 25,40 128 7,17 34,19 11,04 m 
k Minor Hotels 6,28 0,00 46,05 -0,32 13 1,27 16,10 4,10 m 
m Miquel y Costas 14,10 0,71 7,63 10,16 21 - - - - 
k Montebalito 1,44 0,00 4,35 9,09 0 - - - - 
m Naturhouse 1,78 0,85 5,95 7,55 16 - - - - 
m Neinor Homes 14,20 0,42 42,69 -4,07 1.899 12,65 13,58 15,89 m 
k Nicolás Correa 11,65 0,00 77,59 51,30 44 2,58 12,39 11,00 c 
q Nueva Exp. Textil 0,44 -0,23 42,21 18,70 56 - 21,90 - - 
q Nyesa 0,01 -8,47 145,45 86,21 456 - - - - 
q OHLA 0,32 -0,31 -10,08 -8,96 971 - 159,75 0,49 c 
q Oryzon 2,84 -2,07 44,46 102,86 1.039 - - 7,65 c 
q Pescanova 0,33 -0,91 -15,90 8,61 12 - - - - 
q Pharma Mar 84,05 -8,54 124,34 5,33 19.782 0,77 51,19 88,33 m 
m Prim 11,30 2,26 9,82 17,46 64 3,98 14,68 16,75 c 
k Prisa 0,40 0,00 4,21 31,56 30 - 30,46 0,43 m 
q Prosegur Cash 0,82 -1,33 48,72 47,64 146 5,40 10,45 0,90 c 
q Prosegur 2,68 -1,11 47,25 58,21 775 4,81 11,65 2,53 m 
q Realia 0,92 -2,33 -7,60 -9,41 6 - 19,25 1,12 c 
k Renta 4 14,90 0,00 41,90 19,20 4 - - - - 
m Renta Corp 0,75 3,91 -18,48 15,38 76 - - 3,13 c 
m Sanjose 6,27 0,32 36,60 20,58 162 1,59 11,83 9,62 c 
k Soltec 1,60 0,00 -30,07 0,00 - - 7,26 - - 
m Squirrel Media 2,26 0,44 37,80 82,26 3 - - - - 
k Talgo 3,24 0,00 -26,86 -3,57 374 1,48 42,63 3,86 m 
m Técnicas Reunidas 19,58 0,51 57,65 74,20 2.408 0,00 11,43 19,80 c 
q Tubacex 4,09 -1,45 27,61 25,65 987 2,93 12,78 5,26 c 
m Tubos Reunidos 0,61 1,00 -17,95 30,47 216 - - 0,74 c 
k Urbas 0,00 0,00 -41,67 -16,00 - - - - - 
q Vidrala 99,50 -0,20 -2,31 7,10 1.612 1,64 13,90 110,34 m 
q Viscofan 62,20 -0,16 2,81 1,97 3.242 4,26 17,68 71,63 c 
q Vocento 0,66 -0,30 -23,26 7,84 16 3,79 22,00 0,88 m

1 Grenergy                              121,75 75,00 26,80 2.121 5.128         19,76 25,91 0,00 7,06 
2 Indra                                    112,41 37,84 16,05 6.409 43.583         19,38 17,22 15,91 2,63 
3 Oryzon Genomics                107,14 3,69 1,40 228 1.255                 - - - - 
4 Nyesa Valores                     103,45 0,02 0,00 19 426                 - - - - 
5 DIA                                         84,97         28,85            12,10         1.643                 932         37,34         19,82           0,00 -

Edreams Odigeo 5,72 
Renta  3,91 
Clinica Baviera 2,93 
Airtificial  2,28 
Prim  2,26 
Gestamp  2,19

Banco Santander 137.522.400 209.864.400 
BBVA 62.134.680 128.408.600 
Iberdrola  61.375.780 164.189.100 
Indra  57.745.250 25.953.140 
Caixabank  51.102.760 65.560.370 
Inditex 48.035.210 111.668.900

Duro Felguera          -15,56 
Pharma Mar               -8,54 
Nyesa Valores            -8,47 
Indra                            -3,42 
Amper                         -2,77 
Deoleo  -2,46

q Acciona 149,10 -0,40 25,29 37,17 10.433 3,64 13,74 144,63 m 
m Acciona Energía 19,78 0,10 -8,51 11,12 5.457 2,67 12,02 22,69 m 
q Acerinox 10,72 -0,09 8,17 13,44 5.112 5,87 11,58 13,10 c 
q ACS 57,55 -1,96 40,57 18,81 17.946 3,77 19,20 52,14 m 
m Aena  242,60 1,08 32,86 22,90 20.624 4,41 17,44 233,16 m 
m Amadeus 75,00 0,75 10,85 9,97 32.455 1,99 23,73 77,94 m 
q ArcelorMittal 26,62 -0,78 13,08 19,00 2.246 1,89 7,38 30,66 c 
m Banco Sabadell 2,81 0,07 48,20 49,81 28.608 7,08 8,65 2,90 c 
m Banco Santander 7,08 0,41 49,21 58,54 137.522 3,36 8,27 7,34 c 
q Bankinter 11,45 -0,35 46,20 49,87 14.563 4,96 10,34 10,39 m 
m BBVA 13,24 0,30 35,13 40,08 62.135 5,73 8,05 13,47 c 
m CaixaBank 7,67 0,79 47,22 46,49 51.103 5,85 10,45 7,35 m 
q Cellnex 33,68 -1,23 -2,13 10,39 20.273 0,20 - 43,94 c 
q Enagás 14,03 -0,04 -5,24 19,06 5.695 7,13 13,78 15,19 m 
q Endesa 27,05 -0,26 44,61 30,24 11.238 5,03 14,07 26,47 m 
m Ferrovial 45,10 0,51 23,43 11,08 16.307 1,79 37,49 47,15 m 
q Fluidra 21,72 -0,37 -2,60 -7,65 3.612 2,87 16,92 25,70 c 
m Grifols 10,30 0,10 10,09 12,59 15.680 1,01 12,00 15,55 c 
m Iberdrola 16,01 0,25 29,89 20,41 61.376 4,18 16,82 15,51 m 
m Inditex 48,13 1,26 5,64 -3,04 48.035 3,56 24,23 51,50 m 
q Indra 35,04 -3,42 61,03 105,15 57.745 0,87 18,63 30,16 m 
m Inm. Colonial 6,11 0,33 -4,68 18,07 5.553 5,09 18,24 6,83 m 
m IAG 3,94 0,15 94,18 8,57 17.002 2,84 6,14 4,53 c 
q Logista 28,58 -0,14 6,40 -2,12 4.410 7,24 12,44 31,86 m 
m Mapfre 3,39 0,71 52,06 38,51 7.969 5,32 9,59 3,03 m 
m Merlin Prop. 10,76 1,70 -1,22 8,02 5.382 3,89 19,89 13,14 c 
m Naturgy 26,30 0,92 6,56 12,49 13.304 6,17 14,05 25,15 v 
q Puig 17,12 -0,17 -33,39 -4,01 5.262 2,53 15,59 23,53 c 
q Redeia 17,87 -0,61 5,24 8,30 20.170 4,53 18,95 19,22 m 
m Repsol  11,99 0,21 -17,68 2,57 42.211 8,30 5,69 13,58 m 
m Rovi 55,40 0,54 -38,75 -11,99 7.693 1,64 22,74 75,76 c 
q Sacyr 3,48 -0,29 0,35 9,30 5.051 3,45 18,11 4,18 c 
q Solaria 8,70 -2,18 -26,08 11,32 28.951 0,00 13,08 11,17 m 
q Telefónica 4,69 -0,34 6,18 19,10 46.758 6,31 15,37 4,23 v 
k Unicaja 1,93 0,00 47,74 51,57 5.714 6,73 9,11 1,78 m

Madrid 1.409,34 0,27 23,92 
París Cac 40 7.804,87 0,19 5,75 
Fráncfort Dax 40 24.304,46 -0,08 22,08 
EuroStoxx 50 5.430,17 0,36 10,91

Londres Ftse 100 8.837,91 0,31 8,14 
Nueva York Dow Jones* 42.716,32 0,94 0,40 
Nasdaq 100* 21.778,53 1,07 3,65 
Standard and Poor's 500* 6.000,54 1,03 2,02
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Las autonomías que cargan a sus 
espaldas con los incumplimientos 
de mayor envergadura son Islas Ba-
leares (14,5%), La Rioja (14%), Na-
varra (10%) y Galicia. En el otro ex-
tremo del espectro, solo hay cuatro 
territorios cumplidores con la re-
gla de gasto: Andalucía, Castilla La 
Mancha, Canarias y Extremadura. 

Alumnos aventajados 
Únicamente las entidades locales 
(ayuntamientos, diputaciones y ca-
bildos) pueden preciarse de ser los 
alumnos aventajados, en cuanto a 
su buen cumplimiento, dado que su 
gasto no solo no creció en 2024, si-
no que descendió un 2,3% en rela-
ción a 2023. 

El mal comportamiento de Esta-
do y autonomías es un fenómeno 
que no extraña a los expertos con-
sultados, teniendo en cuenta que, a 
los ojos de los supervisores de Bru-
selas, los números están en orden. 
En concreto, en 2024 no hubo pro-
cedimiento de déficit excesivo abier-
to a nuestro país por el Ejecutivo 

I. Flores MADRID.  

La interinidad presupuestaria en la 
que está sumida España desde el 
año pasado, para la que no hay un 
fin previsible en pleno 2025, no im-
plica que las cuentas del sector pú-
blico estén exentas de controles y 
límites. Muy al contrario, la regla 
de gasto –fijada por la Ley de Esta-
bilidad Presupuestaria– mantiene 
plena vigencia pese al caso omiso 
que hace de ella el Estado. En con-
creto, la Administración central in-
crementa su desembolso a un rit-
mo anual del 6,8%, frente al límite 
del 2,6% que establece la mencio-
nada norma. 

Así lo reflejan los datos más re-
cientes, publicados a inicios de es-
te mismo mes, por la Intervención 
General del Estado (IGAE), orga-
nismo dependiente del Ministerio 
de Hacienda. Así, las cifras refe-
rentes al conjunto del ejercicio 
2024 muestran cómo el gasto efec-
tivo del Estado se situó el año pa-
sado en 172.552 millones de euros, 
frente a los 161.504 millones pro-
pios de 2023. 

El informe de la IGAE no se re-
siste a señalar cómo en este dete-
rioro tienen una influencia crecien-
te, aunque no exclusiva, “los gastos 
extraordinarios derivados de sen-
tencias judiciales por importe de 
6.582 millones de euros, frente a los 
634 millones de gasto de esta natu-
raleza registrado en 2023”. 

Se trata de un fenómeno vincu-
lado con la mala calidad jurídica de 
las disposiciones judiciales promul-
gadas en los últimos años, que ha 
hecho saltar las alarmas incluso de 
la Autoridad Independiente de Res-
ponsabilidad Fiscal (AIReF).  

Ya sean litigios relacionados con 
impuestos –hidrocarburos, IRPF o 
Sociedades– o incumplimientos de 
trasposiciones en lo que concierne 
a las directivas comunitarias, o bien 
aplicaciones mal diseñadas de dis-
posiciones normativas –como la re-
lativa al canon hidráulico–, lo cier-
to es que los gastos relacionados 
con los reveses jurídicos al Estado 
amenazan con superar los 12.000 
millones en años venideros, de 
acuerdo con la AIReF. Pero no son 
los responsables de las cuentas es-
tatales los únicos que deberían son-
rojarse del modo en que menospre-
cian la regla de gasto. 

También los Gobiernos de las co-
munidades autónomas tienen sus 
motivos. En realidad, el límite del 
2,6% anual para el desembolso pú-
blico rige igualmente para cada una 

comunitario, al igual que tampoco 
lo habrá este año, según adelantó el 
comisario Valdis Dombrovskis. No 
en vano el buen comportamiento 
de los ingresos fiscales, al calor del 
fuerte crecimiento del PIB, com-
pensa el aumento del gasto en tér-
minos de déficit y deuda públicos. 
Del mismo modo, el crecimiento de 
la economía, todavía muy superior 
al 2% interanual, también diluye la 
envergadura real de dos variables 
contables como ésas, que precisa-
mente se miden en relación al PIB    

Ahora bien, la crisis de 2009-2013 
dejó clara la necesidad de estable-
cer mecanismos autónomos que 
controlen el incremento del gasto 
público con una perspectiva de la 
evolución de la economía más ce-
ñida al medio plazo. Más concreta-
mente, la previsión de crecimiento 
de la Economía que calcula el Mi-
nisterio dirigido por Carlos Cuer-
po, con arreglo a la metodología de-
finida por la Comisión Europea, 
pronostica un avance promedio de 
nuestro país del 2,6% en los próxi-
mos cuatro años. Y ésa es precisa-

mente la referencia máxima que la 
regla de gasto marca para el avan-
ce del desembolso de los tres nive-
les de la Administración. 

Es tal la importancia de esta dis-
posición que mantiene toda su vi-
gencia aun cuando no se hayan apro-
bado nuevos Presupuestos Genera-
les del Estado, como ocurrió en 2024 
y ha vuelto a pasar en este ejercicio. 

Ante los incumplimientos, la ley 
es taxativa y establece que los Go-
bierno infractores deben presentar 
planes de ajuste de sus desembol-
sos para los próximos años. Ahora 
bien, lo cierto es que éste es el pun-
to más débil de la ley, ya que situa-
ciones semejantes a la propia de 
2024 se han presentado recurren-
temente en los últimos años, inclu-
so en los ejercicios previos a la pan-
demia del Covid.  

Sin embargo, el Gobierno central 
ha sentado el negativo precedente 
de hacer caso omiso de esa obliga-
ción y sus homólogos autonómicos 
han seguido su ejemplo en los últi-
mos años.

El Estado eleva su gasto casi tres veces 
más de lo que permite la Ley de Estabilidad
Sube su desembolso un 6,8% en 2024 frente al 
límite del 2,6% anual que la normativa marca  

Las autonomías también incumplen con un 
incremento promedio del 5,1% el año pasado

El incumplimiento 
obliga a todos los 
infractores a definir 
ajustes para sus 
cuentas

La indisciplina presupuestaria de las Administraciones públicas
Gasto de las Comunidades Autónomas. Ejercicio 2023 y 2024. En millones de euros. Tasa de 
variación interanual en porcentaje

2023 2024 Variación interanual, en porcentaje

Total Ayuntamientos

Andalucía

Extremadura

Castilla-La Mancha

Canarias

Total CCAA

Murcia

Madrid

Valencia

Euskadi

Castilla y León

Aragón

Total Adm. Central

Cataluña

Cantabria

Galicia

Asturias

Navarra

La Rioja

Illes Balears

Transf. internas CCAA

69.799

30.732

4.741

7.620

8.936

197.156

6.069

24.837

20.895

12.784

10.144

5.605

161.504

37.005

2.808

10.786

4.298

3.997

1.546

4.467

-114

68.205

30.518

4.746

7.785

9.151

207.244

6.387

26.143

22.033

13.515

10.798

5.982

172.552

39.553

3.019

11.757

4.697

4.402

1.761

5.115

-118

Fuente: IGAE.

0 108642-2 1412

-2,3

5,3

5,4

5,7

6,4

6,7

7,5

9

9,3

10,1

13,9

14,5

El límite para todas las 
Administraciones era de un 
incremento máximo del 
gasto anual del 2,6%

de las tres Administraciones públi-
cas y, en lo que respecta a los Go-
biernos regionales, el promedio de 
crecimiento fue del 5,1% el año pa-
sado. En otras palabras, trece auto-
nomías superaron, en muchos ca-
sos, con creces el tope que marca la 

Ley de Estabilidad. No cabe alegar 
que el pasado terminó siendo un 
ejercicio inusual debido a catástro-
fes como la DANA, dado que la 
IGAE deja claro que excluye de sus 
cifras la influencia de extraordina-
rios de ese tipo. 

Cambio pendiente en las pensiones

La regla de gasto es un mecanis-
mo cuya aplicación va más allá 
de de la ejecución presupuesta-
ria de las Administraciones pú-
blicas. Este protocolo se aplica 
también en el caso concreto del 
desembolso destinado al pago 
de las pensiones en cada ejerci-
cio, y su definición esta pendien-
te de reforma. Es, al menos, la 
principal recomendación que hi-
zo la Autoridad Independiente y 
de Responsabilidad Fiscal (AI-
ReF) al Ejecutivo tras el primer 
examen a la reforma de pensio-

nes, que concluyó con un apro-
bado en el mes de marzo. Esta 
modificación, sin embargo, no 
parece que vaya a llegar pronto. 
De momento el Ejecutivo des-
carta cambiar la regla de gasto 
de las pensiones. De hecho, el 
miércoles pasado, Seguridad So-
cial modificó, cuatro meses des-
pués de su aprobación, el Real 
Decreto que regula el examen de 
pensiones de la AIReF, pero los 
retoques fueron mínimos y pres-
cindían de la principal petición 
del organismo del mes de marzo. 
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E. Zamora / B. Martínez MADRID.  

Los funcionarios del Estado y el per-
sonal sanitario siguen esperando a 
la jubilación parcial , un derecho 
que perdieron hace 13 años, en 2012, 
por los recortes del Gobierno de 
Mariano Rajoy, ex presidente de Es-
paña, y que todavía no han recupe-
rado. Ahora, la introducción de es-
te tipo de retiro se encuentra para-
da en la Comisión de Hacienda y 
Función Pública después de que el 
Gobierno alcanzara un acuerdo con 
los sindicatos UGT y CCOO el pa-
sado mes de diciembre para recu-
perarlo, una modificación que fue 
imprescindible para firmar el Acuer-
do Marco para una Administración 
del siglo XXI. 

Según fuentes del Congreso con-
sultadas por elEconomista.es, toda-
vía se está trabajando en las enmien-
das introducidas a la Ley de Fun-
ción Pública y no existe un calen-
dario concreto para su aprobación. 
Además, fuentes parlamentarias 
aseguran que “el Gobierno no pa-
rece que tenga mucha prisa”. Tal y 
como detallan, todavía se tiene que 
acordar el informe de ponencia, una 
versión del documento que inclu-
ye la propuesta original y las en-
miendas introducidas en la Comi-
sión por parte del resto de partidos 
políticos. Una vez finalizado el in-
forme de ponencia, el documento 
se debatirá en este grupo de traba-
jo para después trasladarse, en for-
ma de dictamen al Pleno del Con-
greso para su votación y, una vez 
aprobado en la Cámara Baja, ten-
drá que pasar por el Senado. 

La expectativa es que la votación 
en el Congreso no llegue hasta des-
pués del verano “a no ser que PSOE 
y Sumar aceleren el debate”. Sin 
embargo, UGT asegura que espe-
ran que la jubilación parcial llegue 
antes de que acabe el año, aunque 
señalan que ahora se encuentra pa-
rado porque depende íntegramen-
te de lo que ocurra en el Parlamen-
to. 

En octubre de 2022, Función Pú-
blica firmó con sindicatos el Acuer-
do Marco para una Administración 
del Siglo XXI. Entonces, el pacto in-
cluía el compromiso de recuperar 
la jubilación parcial para los funcio-
narios y personal sanitario, el reti-
ro que permite compatibilizar un 
trabajo a tiempo parcial con el co-
bro de parte de la pensión.  

El desarrollo de este acuerdo lle-
gó en diciembre del año pasado, 
cuando el ministro, Oscar López fir-
mó recuperar el derecho a este ti-
po de retiro.  

Los cambios no llegaron hasta el 
mes de febrero, cuando el Partido 
Socialista presentó 37 enmiendas a 

la Ley de Función Pública, pero que 
también afecta a otras tres normas: 
el Estatuto Básico del Empleado 
Púlico - añadiendo una disposición 
específica sobre jubilación parcial-
, la Ley General de la Seguridad So-
cial -a través de la que se regulará 
la edad, cotización y reducción de 
la jornada- y la Ley de Clases Pasi-
vas del Estado -que también requie-

El Gobierno demora la jubilación parcial 
de los funcionarios y sanitarios ‘sine die’
Está parada en la Comisión de Función Pública 6 meses después del acuerdo con los sindicatos

Opciones para 
reducir la jornada 
laboral  
Con el pacto que se firmó el 
pasado mes de diciemre en-
tre el Gobierno y los sindica-
tos (UGT y CCOO), la perso-
na que opta por la jubilación 
parcial tiene la opción de rea-
lizar cada día su jornada de 
trabajo parcial, también tiene 
la oportunidad de condesar 
su jornada de trabajo anual en 
unos determinados meses del 
año natural de que se trate y 
puede agrupar todo el tiempo 
de trabajo que deba cumplir 
hasta su jubilación ordinaria 
en un único período ininte-
rrumpido dentro de un año 
natural. 

Óscar López, ministro de Función Pública. EFE

Las centrales 
esperan que los 
cambios estén 
aprobados para 
diciembre

re ajustes para incluir esta modali-
dad de jubilación. 

El cambio principal que introdu-
jo entonces el PSOE era recuperar 
el derecho a la jubilación parcial. 
Para ello, añade un apartado en el 
artículo 27 de la norma. Además, 
eleva la edad máxima de jubilación 
hasta los 72 años para aquellos fun-
cionarios que quieran seguir traba-
jando, de manera voluntaria, una 
vez lleguen a la edad ordinaria de 
retiro. 

Entre las enmiendas que presen-
ta el Partido Socialista se incluye 
que el personal empleado público 
que haya cumplido la edad de jubi-
lación y reúna los requisitos para 
causar derecho a la pensión de ju-
bilación, siempre que se produzca 

una reducción de su jornada de tra-
bajo comprendida entre un míni-
mo del 25% y un máximo del 75%, 
podrá acceder a la jubilación par-
cial sin necesidad de sustitución del 
jubilado parcial. A través de esta 
modificación, el Gobierno abre la 
puerta a que la figura del relevista 
no condicione la jubilación parcial 
de ningún empleado público. 

Con respecto a la duda de si po-
dría salir adelante sin los Presu-
puestos Generales del Estado 
(PGE), como ocurre con otras cues-
tiones relacionadas con los em-
pleados públicos, esta reforma en 
la Ley de Función Pública se pue-
de llevar a cabo sin la aprobación 
de las cuentas. 

Condiciones del acuerdo 
Además, las condiciones que esta-
blece el acuerdo firmado por el Go-
bierno y los sindicatos, UGT y 
CCOO, establece que el acceso a la 
jubilación parcial con contrato de 
relevo podrá tener lugar hasta  3 
años antes de la edad ordinaria de 
jubilación que corresponda en fun-
ción de la carrera de cotización, se 
deben tener acreditados 33 años de 
cotización o 25 años en caso de per-
sonas trabajadoras con discapaci-
dad, posibilidad de concentración 
acordada mediante negociación co-
lectiva de jornada total, anual, men-
sual, semanal o diaria; que la com-
patibilidad efectiva entre trabajo y 
pensión permitirá la acumulación 
del tiempo de trabajo en periodos; 
y, por último, que durante el primer 
año de utilización de esta modali-
dad de retiro, la reducción de jor-
nada por la que se puede optar se-
rá un mínimo del 20% y un máxi-
mo del 33%.

El relevista 
paraliza los retiros 
parciales del 
personal laboral

E. Z / B. M  MADRID.  

El personal laboral tiene su de-
recho a la jubilación parcial pa-
ralizado por los cambios que se 
establecieron en la figura del re-
levista -aquella persona que se 
contrata para ocupar el puesto 
de un empleado que opta por re-
tirarse parcialmente y deja una 
vacante libre- en la última refor-
ma de las pensiones -aprobada 
en el mes de diciembre- y que en-
tró en vigor el pasado mes de abril. 

Anteriormente, la persona que 
sustituía al jubilado no tenía la 
obligación de contar con un con-
trato fijo ni a tiempo completo, 
por lo que se podía recurrir a la 
bolsa de trabajo para ganar a ese 
trabajador. Tras modificar el ar-
tículo 12 de la Ley del Estatuto 
de los Trabajadores, se estable-
cieron cambios en la figura del 
relevista comunes tanto para el 
sector público como privado, a 
pesar de que los empleados pú-
blicos deben acceder a un pues-
to a través de una Oferta de Em-
pleo Público (OEP). 

A partir de abril, la persona que 
acceda como relevo de un traba-
jador que opta por la jubilación 
parcial debe contar con un con-
trato indefinido a tiempo com-

pleto, que se mantendrá vigente 
hasta dos años posteriores a la 
extinción de la jubilación parcial. 
Además, el nuevo perfil debe ser 
un trabajador en situación de de-
sempleo o que tuviere concerta-
do con la empresa un contrato 
de duración determinada, sin im-
portar el puesto en el que se en-
contrara anteriormente. 

Para tratar de solucionar el 
problema de este perfil en la ad-
ministración pública, las Admi-
nistraciones territoriales podrán 
solicitar a la Dirección General 
de Función Pública -a través del 
órgano competente- una tasa adi-
cional para cubrir el puesto del 
jubilado a tiempo parcial, siem-
pre y cuando se cumplan con los 
derechos de igualdad, mérito y 
capacidad.  

Así, a través de la sede electró-
nica se puede presentar una so-
licitud que incluya el número de 
vacantes a cubrir, la denomina-
ción, nivel de titulación y espe-
cialidad y razones que justifi-
quen que esas plazas son esen-
ciales para el cumplimiento de 
los fines de la Administración 
solicitante. 

Las Administraciones 
territoriales pueden 
pedir una tasa adicional 
para estos perfiles
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Agencias BRUSELAS  

La Comisión Europea señaló la me-
jora de las poblaciones de peces en 
las pesquerías del Mediterráneo y 
el Atlántico, algo que atribuye a las 
medidas de pesca sostenible, aun-
que insta a tomar medidas ante el 
impacto del cambio climático en las 

Bruselas ve mejora de pesquerías en el Mediterráneo y el Atlántico 
Pide tomar  medidas ante el 
impacto del cambio 
climático en las especies

cuencas marítimas 
 “La sostenibilidad general de las 

pesquerías de la UE sigue mejoran-
do, con más poblaciones de peces 
que se pescan a niveles sostenibles. 
El cambio climático sigue afectan-
do a las comunidades pesqueras, 
reduciendo las poblaciones de pe-
ces de las que dependen para su 
subsistencia, lo que genera incerti-
dumbre económica”, apunta el in-
forme presentado por el Ejecutivo 
europeo que servirá de orientación 
de cara a la propuesta de cuotas pes-

queras para el próximo año. 
 Bruselas señala así que toca se-

guir dando pasos en la sostenibili-
dad a largo plazo de las especies cla-
ve en todas las cuencas marinas. 

 En todo caso, sobre la situación 
en el Atlántico, el informe indica 
que las especies se encuadran den-
tro de “rangos saludables” y hay se-
ñales de una mejora de la sosteni-
bilidad. Por contra, varias poblacio-
nes clave siguen “sometidas a pre-
sión”, debido a los efectos del cambio 
climático en la distribución de las 

poblaciones y la dinámica de los 
ecosistemas. 

 Igualmente, apunta a la falta de 
acuerdos globales de reparto con 
países no pertenecientes a la UE co-
mo factor que amenaza la sosteni-
bilidad de las poblaciones. 

 En el caso del Mediterráneo, la 
otra pesquería clave para la flota es-
pañola, el estado de las poblaciones 
“está mejorando gradualmente” con 
algunas zonas que han alcanzado 
niveles sostenibles. Eso sí, el infor-
me alerta de que la mortalidad por 

pesca sigue siendo demasiado ele-
vada en otras poblaciones clave, por 
lo que apunta a que se requiere de 
un compromiso y unos “esfuerzos 
constantes” para que las especies y 
ecosistemas puedan recuperarse 
plenamente. 

 Según el comisario de Pesca y 
Océanos, Costas Kadis, aunque hay 
“avances” en la situación de las po-
blaciones marinas, con menos po-
blaciones sobreexplotadas en la UE, 
“persisten varios retos y el cambio 
climático está añadiendo presión”.

El comisario de Economía, Valdis Dombrovskis. REUTERS

venil. 
Pero el Ejecutivo comunitario lan-

za también un mensaje al Gobier-
no en este terreno. Apunta que la 
reforma del mercado laboral que se 
ejecutó como parte de los compro-
misos del Plan de Recuperación, ha 
contribuido sustancialmente a re-
ducir los contratos temporales en 
el sector privado. Sin embargo, ob-
serva su todavía elevada incidencia 
en el sector público, si bien recono-
ce que se ha producido cierta me-
jora.   

En cuanto a la evolución salarial, 
el alza de los salarios junto con la 
inflación ha contribuido a una su-
bida del poder adquisitivo. Sin em-
bargo, la presión del coste de la vi-
da y, en especial, el precio de la vi-
vienda, continúan suponiendo un 
problema.  

El problema del desempleo juve-
nil continúa ahí, pese a las mejoras 
que se han producido desde 2011. 
La principal causa de este proble-

ma en el mercado laboral español 
son los desajustes entre las cualifi-
caciones profesionales y lo que de-
mandan las empresas. También hay 
una difícil transición entre la parte 
formativa y la laboral. Bruselas re-
comienda reformar el marco legal 
para mejorar la integración de los 
talentos jóvenes al trabajo.  

Pero España tiene también un 
problema en cuanto a la empleabi-
lidad de los perfiles profesionales 
en edades avanzadas. La Comisión 
Europea apunta que estos trabaja-
dores “afrontan obstáculos signifi-
cativos para acceder a un empleo”, 
lo que lleva a elevar el desempleo 
de larga duración. “Pese a las refor-
mas ejecutadas en los últimos años, 
las mujeres resultan especialmen-
te perjudicadas”, sostiene el análi-
sis, dadas las responsabilidades a 
nivel familiar así como las interrup-
ciones en su carrera vinculadas a la 
crianza.

país con el segundo mayor gasto 
bruto en pensiones de la UE”, ase-
vera Bruselas.  

Por otro lado, el informe apunta 
que el gasto total relacionado con 
la edad en España aumente de apro-
ximadamente el 24,5% del PIB en 
2024 a alrededor del 27,5% en 2040 
y el 29% en 2070 y al 29% en 2070). 
“Este aumento se debe al incremen-
to previsto del gasto en pensiones 
y, en menor medida, del gasto en 
asistencia sanitaria y cuidados de 
larga duración”, argumenta la Co-
misión Europea.    

En todo caso, “la reforma de las 
pensiones va en la buena dirección”, 
decían fuentes comunitarias duran-
te la presentación del paquete eco-
nómico de Primavera de la Comi-
sión Europea. “Está efectivamente 
contribuyendo a retrasar la edad de 
jubilación” por lo que las perspec-
tivas presentadas en el informe po-
drían experimentar una mejora.  

Lidia Montes BRUSELAS.  

La Comisión Europea advierte a Es-
paña de los riesgos para la sosteni-
bilidad de las pensiones en el me-
dio plazo. Bruselas dibuja un hori-
zonte: 2040, y apunta de que el al-
za del gasto en pensiones se elevará 
en 2,5 puntos porcentuales del PIB 
para convertirse, en 2070, en el se-
gundo país de la UE con el mayor 
gasto en pensiones.  

Concretamente, el gasto en pen-
siones se situará este año en el 13% 
del PIB en el 2024, 217.00 millones 
de euros, según la Autoridad Inde-
pendiente de Responsabilidad Fis-
cal (Airef ). Una cifra que Bruselas 
espera que se incremente a casi 
261.000 millones de euros a final de 
la próxima década. Alcanzará su ni-
vel más alto en 2050, cuando se in-
crementará 3,5 puntos porcentua-
les respecto a los niveles de gasto 
de 2024. “En 2070, España sería el 

La Comisión estima que España será el 
segundo país que más gaste en pensiones 
Es la previsión para 2070, aunque considera que alcanzará su pico a mediados del siglo 

La Comisión sugiere 
formentar los 
regímenes de 
pensiones 
complementarias

Avisa del problema 
de empleabilidad de 
los perfiles 
profesionales en 
edades avanzadas

El Ejecutivo comunitario adver-
tía en su análisis de la semana pa-
sada que el principal riesgo para la 
sostenibilidad fiscal en España lo 
representa el envejecimiento de la 
población y, en parte, las desfavo-
rables condiciones fiscales previas, 
con altos niveles de déficit y deuda.  

“La aplicación coherente de la 
‘cláusula de cierre’ introducida en 
la reforma de las pensiones de 2023 
debería contribuir a mitigar la bre-
cha de la sostenibilidad fiscal vin-
culada al gasto público en pensio-
nes”, apunta el Ejecutivo comuni-

tario. Se fija, además, en las reco-
mendaciones de la Airef, para ins-
tar a realizar reformas e inversio-
nes en el marco del Plan de Recu-
peración que mejoren la eficiencia 
del sistema sanitario.  

La Comisión Europea apunta que 
fomentar los regímenes de pensio-
nes complementarias contribuiría  
a la sostenibilidad y adecuación de 
las pensiones, a la inversión en ca-
pital; el acceso a la financiación; el 
crecimiento; y la innovación.  

Mercado laboral  
España continúa a la cabeza del 

desempleo en la UE. Lo recuerda 
Bruselas en su análisis si bien pro-
yecta un descenso al 10,4% en 2025 
y al 9,9% en 2026 que se basa en la 
creación de puestos de trabajo. La 
Comisión Europea resalta los altos 
niveles de desempleo de larga du-
ración, entre los profesionales en 
edad avanzada y el desempleo ju-
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Feijóo pide elecciones a Sánchez: 
“España necesita una revolución”

J.L.M. MADRID.  

El Partido Popular congregó este 
domingo a decenas de miles de ciu-
dadanos en la Plaza de España de 
Madrid en una nueva protesta con-
tra el Gobierno de Pedro Sánchez. 
La concentración, convocada bajo 
el lema ‘Mafia o democracia’, reu-
nió a más de 100.000 personas, se-
gún el PP mientras que la Delega-
ción del Gobierno cifró la asisten-
cia entre 45.000 y 50.000 partici-
pantes.  El acto contó con la 
presencia de los expresidentes Jo-
sé María Aznar y Mariano Rajoy, 
así como con los principales líde-
res autonómicos del partido, en lo 
que constituyó la sexta moviliza-
ción impulsada por Feijóo desde 
que asumió la presidencia de los 
conservadores. 

Tras las intervenciones del alcal-
de de Madrid, José Luis Martínez 
Almeida, quien dijo que el objetivo 
de la concentración fue hacer que 
“Sánchez abandone la Moncloa”  y 
la presidenta regional, Isabel Díaz 
Ayuso, el momento álgido de la con-
centración llegó con el discurso de 
Alberto Núñez Feijóo, quien subió 
a la tribuna entre gritos de “¡Presi-
dente!” por parte de los asistentes. 
En un discurso de veinte minutos, 
el líder popular realizó un directo 
desafío al presidente del Gobierno: 
“Ríndase a la democracia. España 
está preparada y yo estoy listo”, di-

El PP cifra en más de 100.000 los asistentes a su protesta contra el socialista 
en Madrid y la Delegación del Gobierno calcula que fueron 50.000

Manifestación del PP contra Sánchez bajo el lema ‘Democracia o mafia’. EFE

esto va de España. Y esto es lo que 
hemos venido a defender”, procla-
mó.  

La respuesta del PSOE no se ha 
hecho esperar. En un comunicado, 
los socialistas dijeron que la mani-
festación fue un “pinchazo” y la res-
puesta en la calle “raquítica”. “En 
una ciudad de millones de perso-
nas, con autobuses venidos de to-
do el país, Feijóo no ha logrado ni 
superar las cifras de anteriores ma-
nifestaciones convocadas por el PP”, 
indicaron antes de añadir: “la frus-
tración personal nunca es buena 
consejera para una alternativa”.  

Además, varios miembros del Go-
bierno tomaron la palabra. Fue el 
caso del ministro para la Transfor-
mación Digital y de la Función Pú-
blica y secretario general del PSOE 
de Madrid, Óscar López, quien con-
sideró que el PP llenó la Plaza de 
España “de odio y de insultos, pe-
ro no de gente”. La portavoz del Go-
bierno, Pilar Alegría, ironizó en re-
des sociales con las cifras de asis-
tencia al decir: “Estopa mete más 
gente en el Metropolitano de Ma-
drid que el apocalíptico Feijóo en 
la Plaza de España”. Desde Barce-
lona, el ministro de Cultura, Ernest 
Urtasun, calificó el acto “de deses-
peración política” y pidió a Alber-
to Núñez Feijóo que “abandone el 
barro”, advirtiendo que si sigue el 
camino de Ayuso acabará conver-
tido en “su telonero”.

jo.  Feijóo evitó utilizar la palabra 
“mafia” durante su intervención, a 
pesar de ser parte del lema oficial 
de la concentración, optando por 
un tono más institucional que se 
centró en la “democracia”. El pre-
sidente del PP articuló su mensaje 
en torno a la necesidad de “una re-
volución de la decencia y de la li-
bertad” que, según sus palabras, de-
bía comenzar “desde las calles y has-
ta las urnas, pasando por las insti-
tuciones”. Asimismo, el político 
gallego se comprometió ante los mi-

les de asistentes “a dar a España un 
gobierno decente”, mientras insta-
ba a los ciudadanos a “no callar” 
hasta que se produzcan elecciones. 

En una crítica velada a Vox, que 
no solo no apoyó la manifestación, 
sino que la llegó a calificar de “par-
tidista”, el líder del PP quiso enfa-
tizar que “esto no va de siglas”. “Y 
ojalá el resto de líderes lleguen a 
entenderlo pronto. Esto va de algo 
mucho más grande, esto va de de-
cencia, de dignidad democrática, 

El líder del PP pide 
“no callar” y alega 
que “esto no va de 
siglas” sino de 
“decencia”

Javier Luengo MADRID.  

El gobernador del Banco de Es-
paña, José Luis Escrivá, anticipa 
que este martes el organismo re-
visará ligeramente a la baja la pre-
visión de crecimiento económico 
para 2024. La estimación del PIB, 
actualmente en el 2,7%, se ajusta-
rá unas pocas décimas a la baja, 
en un contexto global incierto y 
con factores internos que siguen 
mostrando solidez. “Esa revisión 
es compatible con el hecho de que 
España ha generado desde la pan-
demia algunas ventajas competi-
tivas muy poderosas”, aseguró el 
economista en una entrevista con 
el diario El País.   

Aunque el BCE realizó el jue-
ves pasado su primer recorte de 
tipos desde 2019, Escrivá admitió 
que el entorno se ha vuelto más 
complejo, especialmente por el 
impacto de los cambios geopolí-
ticos desde el inicio de la segun-
da presidencia de Donald Trump 
en EEUU. A ello se suman riesgos 
como una posible contracción de 
la demanda global, un euro más 
fuerte o una caída de los precios 
energéticos, que podrían presio-
nar la inflación a la baja en el cor-
to plazo. Por el contrario, el au-
mento del gasto militar y las ten-
siones comerciales podrían ali-
mentar la presión de precios a 
medio plazo. De hecho, respecto 
del debate sobre el aumento de la 
inversión en defensa, Escrivá ad-
virtió que los banqueros centra-
les no deben prescribir cómo dis-
tribuir el gasto público, aunque 
como economista sí recordó que 
“España, que tiene un espacio fis-
cal muy limitado, puede disponer 
de algún margen para aumentar 
inversiones en distintas activida-

des, incluidas las de defensa”.  
Escrivá comparecerá hoy en la 

Comisión de Economía del Con-
greso de los Diputados semanas 
después de que el director gene-
ral de Economía de la institución, 
Ángel Gavilán, anunciara su dimi-
sión después de haber realizado 
el informe anual del organismo 
que analiza el conjunto de la eco-
nomía española y donde no se hi-
zo apenas mención a la sostenibi-
lidad de las pensiones. 

La opa al Sabadell 
Escrivá no será el único que com-
parezca esta semana en el Con-
greso. El miércoles lo hará el pre-
sidente de la Comisión Nacional 
del Mercado de Valores (CNMV), 
Carlos San Basilio. Se prevé que 
los grupos parlamentarios le pre-
gunten por la opa del BBVA al Sa-

badell, la cual ya ha sido avalada 
por Competencia con algunos con-
dicionantes y ahora es el Gobier-
no quien tiene que pronunciarse 
y decidir si pone más condiciones.  

Este fin de semana, en una en-
trevista en TV3, el presidente del 
Sabadell, Josep Oliu, pedía al Go-
bierno de Sánchez una reflexión 
y que tenga en cuenta “los perjui-
cios” que, a su juicio, puede tener 
para el país una operación que “va 
en contra de los clientes”.  

El empresario catalán alertaba 
de “los riesgos de la ejecución de 
una opa con el rechazo que tiene 
de todo el mundo”, salvo de aque-
llos que “lo consideran inevita-
ble”: “El proyecto del Sabadell da-
rá a los accionistas más valor que 
si aceptan la opa”,  afirmaba Oliu.

El BdE ajustará a la baja su 
previsión de crecimiento en 
un entorno más incierto
Escrivá reconoce señales de 
enfriamiento económico, 
pero insiste en el relato de la 
competitividad

21.500 
MILLONES DE EUROS 

Según Sabadell, esta será la  
reducción del crédito a pymes 
tras la integración con BBVA 

El gobernador del Banco de España, José Luis Escrivá. REUTERS
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El gobernador del Banco de Espa-
ña, José Luis Escrivá, comparece-
rá el próximo lunes en el Congre-
so de los Diputados para explicar 
los motivos de la salida del director 
general de Economía de la institu-
ción, Ángel Gavilán. Así lo recoge 

Escrivá va hoy al Congreso para explicar la salida de Ángel Gavilán
El gobernador del Banco de 
España rendirá cuentas a 
petición del grupo de Vox

la agenda del Congreso de los Di-
putados, que fija la comparecencia 
en la Comisión de Economía, Co-
mercio y Transformación Digital 
para el próximo lunes a las 16.00 
horas. A petición de Vox, Escrivá 
deberá “dar cuenta de los motivos 
de la renuncia al cargo del que fue-
ra director general de Economía del 
Banco de España hasta el día 
21/05/2025, Ángel Gavilán, un día 
después de la presentación del In-
forme Anual 2024”. Y a petición de 
la comisión, Escrivá presentará di-

cho informe, como es habitual ca-
da año. 

La polémica se desencadenó al 
conocerse que Gavilán dejaba su 
puesto después de presentar el In-
forme Anual, que hace un análisis 
de la situación de la economía y de 
las políticas económicas del Gobier-
no, teniendo en cuenta que el pro-
pio Escrivá ha sido ministro entre 
2020 y septiembre de 2024, cuan-
do pasó a ser gobernador. El Ban-
co de España informó de que había 
lanzado una expresión de interés 

para seleccionar candidaturas pa-
ra cubrir su vacante. Gavilán, nom-
brado para el puesto bajo el man-
dato de Pablo Hernández de Cos, 
fue el encargado de explicar el In-
forme Anual en rueda de prensa un 
día antes de que se anunciara su 
marcha. 

El propio Escrivá explicó en una 
entrevista que Gavilán le trasladó 
hace un tiempo que veía “agotada” 
su etapa como director general de 
Economía y “quería nuevos retos 
fuera del banco”. Además de esta 

comparecencia, la Comisión de Eco-
nomía acogerá el miércoles la del 
presidente de la Comisión Nacio-
nal del Mercado de Valores 
(CNMV), Carlos San Basilio, a las 
16.00 horas para dar cuenta tam-
bién del Informe Anual de este or-
ganismo a petición de los parlamen-
tarios de la Comisión. 

Dicho informe, difundido a prin-
cipios de mayo, revela que la CNMV 
impuso 51 multas en 2024, ocho 
más que el año anterior, por impor-
te de 12,3 millones de euros.

jornada o la vulneración del des-
canso del trabajador había supues-
to un riesgo grave para su salud y 
su seguridad. En este caso, pasaría 
a tratarse como un incumplimien-
to de la normativa de prevención 
de riesgos, con sanciones de entre 
2.451 euros y 983.736 euros, en fun-
ción de su gravedad. 

Sin embargo, el Gobierno tendría 
que renunciar a todas estas modi-
ficaciones si decide esquivar al Con-
greso de los Diputados a la hora de 
cambiar el registro horario. Es de-
cir, el Real Decreto no es la única 
herramienta que tiene el Consejo 
de Ministros en su mano, pero to-
das las alternativas implican una 
votación en la Cámara Baja que res-
palde los cambios legales. Las fuen-
tes jurídicas consultadas explican 
que Trabajo podría recurrir a un 
Real Decreto-ley y argumentar que 
responde a una necesidad urgente 
o a un Real Decreto legislativo. En 
ambos caos estaría obligado a so-
meterse al examen de las cámaras, 
por lo que se descarta que se vaya 
a decantar por ellas.  

Cuando se cumplen seis meses 

del cierre de la mesa de negocia-
ción con la patronal y los sindica-
tos, el problema para Díaz sigue fo-
calizado en conseguir el respaldo 
de Junts, mientras las patronales 
catalanas manifiestan su rechazo al 
recorte de jornada por ley. Dentro 
de CEOE, Foment del Treball se ha 
encargado de liderar las conversa-
ciones con las formaciones políti-
cas para buscar que presenten una  
enmienda a la totalidad, que por el 
momento solo ha anunciado Junts.  

No obstante, desde el Gobierno 
confían en poder explorar un acuer-
do a través de la catalana Pimec, que 
se ha mostrado menos reacia a im-
plantar este cambio legal pese a de-
mandar una serie de compensacio-
nes para las pymes de los sectores 
que se verían más afectados.

El Gobierno tendría 
que recurrir a una 
ley para subir las 
sanciones y agravar 
el incumplimiento

La ministra de Trabajo y Economía Social, Yolanda . EUROPA PRESS 

adelante los cambios de rango le-
gal. El motivo es que la propuesta 
de Trabajo, que traslada el acuerdo 
alcanzado con CCOO y UGT, reto-
ca la Ley de Sanciones para fijar que 
las sanciones se impongan por tra-

bajador y no por empresa, lo que 
podría elevar sustancialmente es-
tas multas.  

Además, el Proyecto de Ley agra-
vaba las sanciones que podían im-
ponerse a las empresas por incum-

Noelia Casado MADRID.  

El Ministerio de Trabajo envío ha-
ce un mes al Congreso de los Dipu-
tados el Proyecto de Ley para redu-
cir la jornada laboral a 37,5 horas. 
Tras varios enfrentamientos en el 
seno del Gobierno, la cartera de Yo-
landa Díaz se mostraba confiada en  
conseguir los apoyos de Junts, sin 
embargo, la semana pasada lanzó 
el mensaje de que si no conseguía 
aprobar la norma, sacaría adelante 
los cambios en el registro horario a 
través de un desarrollo reglamen-
tario, lo que alimentó las dudas ya 
existentes de la patronal y los sin-
dicatos. No obstante, el recurso a 
esta fórmula dejaría en el tintero 
cambios de calado sobre esta ma-
teria, como el endurecimiento de 
las sanciones.  

El texto redactado por el Gobier-
no, que se encuentra en plazo de 
enmiendas en la Cámara Baja, pre-
vé una modificación del Estatuto 
de los Trabajadores y de la Ley so-
bre Infracciones y Sanciones en el 
Orden Social que no se podrá abor-
dar mediante Real Decreto. Sin el 
repaldo de los grupos parlamenta-
rios, el Ejecutivo solo puede sacar 
adelante un reglamento que tenía 
previsto elaborar en cualquier ca-
so para detallar la aplicación de los 
cambios en el registro horario, que 
pasaría a ser digital y al que tanto la 
Inspección de Trabajo, como los re-
presentantes de los trabajadores, 
pasarían a tener acceso en remoto. 

Fuentes sindicales defienden que 
con aplicar estas modificaciones se-
ría suficiente para hacer mucho más 
eficaz la obligación introducida por 
el Gobierno socialista en 2019 para 
el conjunto de las empresas, no obs-
tante, fuentes próximas al Ministe-
rio de Trabajo reconocían hace so-
lo unas semanas que el registro -en-
tendido como una pieza fundamen-
tal en la reducción de jornada- 
quedaría descafeinado si no salían 

Díaz necesita a Junts para elevar las multas 
del registro a 10.000 euros por trabajador
Trabajo se dispone a forzar por reglamento el recuento de horas digital si no reduce la jornada

Garamendi critica el “monólogo” social y 
que no quiera negociar con el Parlamento 

El presidente de CEOE, Antonio Garamendi, criticó el “monólogo” de 
la vicepresidenta segunda y ministra de Trabajo y Economía Social, 
Yolanda Díaz, a quien cree que “ya no le vale ni el diálogo social, ni el 
diálogo tripartito, ni el Parlamento” para adoptar medidas. Esta fue su 
respuesta al ser preguntado sobre el anuncio de Díaz de que refor-
mará vía real decreto el registro horario en las empresas aunque no 
salga adelante la reducción de la jornada, el punto al que la ministra 
atribuye la oposición empresarial al Proyecto de Ley. 

plir las obligaciones sobre el regis-
tro de jornada, al pasar a ser consi-
deradas como incumplimientos muy 
graves en materia de relaciones la-
borales. Con este giro, las multas 
pasarían de ser de entre 751 y 7.500 
euros por compañía a elevarse has-
ta la horquilla comprendida entre 
los 1.000 y los 10.000 euros por ca-
da trabajador.  

El texto acordado con las organi-
zaciones sindicales también exten-
día esta penalización a los límites 
de la jornada, las vacaciones, las ho-
ras extraordinarias, los descansos 
o la regulación del trabajo noctur-
no. No obstante, en estos supuestos 
solo se impondría una multa por 
empresa. Si bien, sus cuantías po-
drían alcanzar cifras más elevadas 
si se desprendía que el exceso de 
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dos si se despiden, al menos, a 10 
de ellos.  

Las regulaciones contables son 
las que más “daño” hacen cuando 
se pasa de pequeña a mediana em-
presa, ya que a partir de los 50 em-
pleados ya no se pueden presentar 
balances simplificados si, durante 
dos ejercicios consecutivos, la em-
presa cumple con activos superio-
res a 4 millones de euros, ventas su-
periores a 8 millones de euros y más 
de 50 asalariados.  

Ahí, se añade la obligación de pre-
sentar un Estado de Flujos de Efec-
tivo, un Estado de cambios de Pa-
trimonio Neto, detallar en la Con-
tabilidad apartados tales como Fon-
do de comercio, Fianzas entregadas 
y recibidas, Derivados y Garantías 
financieras, entre otros. 

A la medida anterior se añade la 
obligación de auditar las cuentas si, 
durante dos ejercicios consecutivos, 
la empresa cumple al menos dos de 
las siguientes condiciones: activos 

superiores a 4 millones de euros, 
ventas superiores a 8 millones de 
euros y más de 50 empleados. 

A ello, hay que sumarle que las 
compañías de más de 50 trabajado-
res pierden las deducciones en el 
Impuesto Sobre Sociedades por la 
contratación indefinida de perso-
nas en situación de desempleo. 

A todas estas regulaciones que se 
aplican cuando se supera la barre-
ra de los 50 trabajadores hay que 
añadir otras que son comunes pa-
ra todas las compañías, sin impor-
tar el tamaño, y que suman más di-
cultades al crecimiento.  

Entre estas barreras se cneuntran 
los registros contables, la obligación 
de llevar y legalizar los libros socie-
tarios, declaraciones informativas 
anuales, el registro del horario de 
trabajo de todos los empleados, el 
protocolo de denunicas de acoso la-
boral, la regulación del trabajo a dis-
tancia, la protección de datos per-
sonales, la normatica de envases y 
residos, o realizar una evaluación 
ambiental.

cada mil trabajadores más.Si bien 
es cierto que hasta los 49 emplea-
dos no es necesario establecer un 
responsable de riesgos laborales, a 
partir de los 50 trabajadores es obli-
gatorio que las compañías nom-
bren a dos delegados de preven-
ción de riesgos laborales y la cons-
titución de un Comité de Seguri-
dad y Salud paritario formado por 
los dos delegados y dos represen-
tantes de la empresa.  Al alcanzar 
los 100 trabajadores, serán tres per-
sonas las que asuman esas funcio-
nes y se ampliará en un miembro 
más el Comité de Seguridad y Sa-
lud, a partir de 500 serán cuatro 
trabajadores los que desempeñen 
las labores de prevención y otro 
más para el comité, y a partir de los 
1.000 trabajadores, serán cinco los 
designados en prevenciones labo-
rales y se vuelve a ampliar el Co-
mité de Seguridad y Salud.  

Las normas referidas a los des-
pidos se comienzan a aplicar a par-
tir de las 10 personas empleadas, 
según lo establece el Artículo 51 del 
Estatuto de los Trabajadores. A par-
tir de los 31 empleados,  estas em-
presas tendrán que aplicar las nor-
mas de despido colectivo de com-
pañías de menos de 100 asalaria-

E. Zamora MADRID.  

El reducido tamaño de las peque-
ñas empresas españolas constituye 
un problema de primer orden a la 
hora de entorpecer la capacidad de 
estas firmas para acceder al crédi-
to, para mostrar resistencia a las cri-
sis económicas y los cambios de ci-
clo y, sobre todo, para buscar nue-
vos mercados. Tan precaria situa-
ción se debe, en un alto porcentaje, 
a la propia naturaleza de la norma-
tiva española que supone un obstá-
culo que se vuelve, paradójicamen-
te, más gravoso en cuanto el nego-
cio gana tamaño. El informe Creci-
miento empresarial. Situación de 
las pymes en España comparada 
con la de otros países europeos ela-
borado por Cepyme, señala que las 
cargas burocráticas en el crecimien-
to empresarial de España son de las 
más acentuadas de Europa. Un aná-
lisis del think tank Tax Foundation 
sobre la imposición fiscal a las em-
presas sitúa a España como el se-
gundo peor sistema a nivel euro-
peo, con una valoración del 42,5%, 
solamente por delante de Portugal, 
quien tiene una puntuación del 
32,2%. 

Concretamente, para que una 
compañía pase de pequeña a me-
diana tendrá que hacer frente a la 
barrera de los 50 trabajadores, que 
consiste en 21 normativas que las 
empresas tienen que comenzar a 
adoptar por el empleado número 
50, lo que provoca que a muchas de 
ellas no les salgan las cuentas y de-
cidan no sobrepasar esa barrera del 
último trabajador, entre las que se 
encuentran una ampliación del co-
mité de empresa, endurecimiento 
de los despidos colectivos, una au-
ditoría de cuentas más costosa o cal-
cular y pérdida de deducciones del 
Impuesto Sobre Sociedades, entre 
otras. 

Las compañías con tan solo 10 
empleados tiene la obligación de 
nombrar a un delegado con 15 ho-
ras mensuales remuneradas para 
las tareas de representación, cuan-
do crecen hasta los 31 trabajadores 
se deben nombrar a tres delegados 
con las mismas condiciones que el 
anterior, pero cuando se da el sal-
to a los 50, la compañía debe crear 
un comité de empresa con cinco 
miembros para cada centro, tam-
bién debe facilitar todos los medios 
para el proceso de elección de los 
delegados e informar a dicho órga-
no trimestralmente sobre la situa-
ción económica de la empresa, pla-
nes de producción y de contrata-
ción de personal, absentismo, si-
niestralidad laboral. A medida que 

Empresas de más de 
50 empleados 
pierden deducciones 
del Impuesto Sobre 
Sociedades

Superar los 50 trabajadores trae consigo obligaciones que hace que muchas renuncien a ganar tamaño

VEINTE OBSTÁCULOS BUROCRÁTICOS 
FRENAN EL CRECIMIENTO EN LAS PYMES

los trabajadores van aumentando, 
lo hace este órgano, y cuando la em-
presa alcanza los 100 trabajadores,  
los miembros se amplían a nueve 
y las horas remuneradas pasan de 
las 15 establecidas anteriormente 
a las 20. Con 250 trabajadores es-

tá formado por 13 miembros y se 
remuneran 30 horas, con 500 em-
pleados pasan a ser 17 los represen-
tantes con 35 horas pagadas, con 
750 trabajadores son 21 miembros 
con 40 horas pagadas y, a parir de 
1.000, se añaden otros 2 miembros 

REVISTA PYMES, 
FRANQUICIAS Y 
EMPRENDEDORES 
La nueva edición de la 
revista, que ya está 
disponible, pone de 
manifiesto las 
dificultades a las que 
se enfrentan las pymes 
en materia regulatoria 
y que les impide ganar 
tamaño. Además, 
recoge el decálogo de 
la nueva presidenta de 
Cepyme, Ángela de 
Miguel, y su propósito 
en su primer mandato 
al frente de la patronal. 
También incluye una 
entrevista a Naoki 
Hama, Ceo de Fujifilm 
Business Innovation, en 
la que habla sobre los 
retos del sector. 

Para leer más 
www.eleconomista.es/kiosco/

Burocracia en las empresas. DREAMSTIME
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Agencias MADRID.  

El número de autónomos societa-
rios ha crecido en 88.566 personas 
desde el primer trimestre de 2021, 
lo que supone un incremento del 
8,5%, frente a los autónomos per-
sona física, que únicamente han re-
gistrado un crecimiento del 1,3% en 

Los autónomos societarios crecen un 8,5% desde enero de 2021
Cataluña, Andalucía y Madrid 
son las regiones con más 
emprendedores de este tipo

este periodo. Es decir que tres de 
cada cuatro nuevos autónomos han 
sido socios de sociedad en el perio-
do comprendido entre el primer tri-
mestre del año 2021 y abril de 2025. 

No obstante, según el informe 
realizado por la Federación Nacio-
nal de Asociaciones de Trabajado-
res Autónomos (ATA) es reseñable 
el incremento en términos porcen-
tuales que se ha registrado en los 
autónomos pertenecientes a un co-
legio profesional, ya que desde el 
primer trimestre de 2021 han pa-

sado de los 38.180 autónomos per-
tenecientes a un colegio profesio-
nal a los 59.762 actuales (21.582 más, 
un alza del 56,5%). Por su parte, des-
cienden los familiares colaborado-
res (se perdieron 14.349, -7,5%) y los 
religiosos (decrecieron en 746, un 
-7,4%). 

Por regiones, en el último año, 
Cataluña (197.294 autónomos so-
cietarios), Andalucía (163.913), Ma-
drid (156.884) y Comunidad Valen-
ciana (137.127) son las comunida-
des autónomas que más trabajado-

res por cuenta propia societarios 
en términos absolutos tienen. 

Si analizamos el crecimiento, Ba-
leares, Canarias y Andalucía (+3,9% 
en las tres) es donde más ha aumen-
tado el número. Asturias (-0,3%) es 
la única región en la que se ha re-
gistrado un leve descenso de 56 au-
tónomos societarios, además del 
descenso del 1,7% de los autónomos 
societarios en Melilla. Destaca el 
crecimiento del 6,6% de estos tra-
bajadores por cuenta propia en Ceu-
ta. A cierre de abril de este año, el 

País Vasco es la única comunidad 
en la que el número de societarios 
es más elevado que el de personas 
físicas. En concreto registra un 50,2% 
del total de autónomos afiliados al 
RETA como societarios frente al 
44,7% del total que representan los 
autónomos persona física.  

De igual forma, Navarra es la si-
guiente región en la que es más ele-
vado el número de autónomos so-
cietarios respecto al total (38,4%), 
aunque el porcentaje está alejado 
del registrado en el País Vasco.

Bruselas se abre a 
posponer 
“algunas partes” 
de la ley de IA
La Comisión dará más 
margen a las empresas 
para prepararse

Agencias MADRID.  

 La vicepresidenta de la Comi-
sión Europea (CE) para la Sobe-
ranía Tecnológica, Henna Virkku-
nen, abrió este viernes la puerta 
a “posponer algunas partes” de 
la ley de inteligencia artificial 
que la Unión Europea (UE) apro-
bó hace un año y medio, si las 
empresas “no están preparadas” 
para aplicarla en su totalidad.   

La normativa, que permite o 
prohíbe el uso de la inteligencia 
artificial en función del riesgo 
que suponga para las personas, 
ya ha entrado en vigor, aunque 
su despliegue será paulatino has-
ta aplicarse por completo, en 
principio a partir de 2027.  

Desde febrero de este año es-
tán prohibidos ya los sistemas de 
identificación biométrica y los 
que puntúan a las personas en 
función de su comportamiento 
o características personales y 
tampoco se pueden crear bases 
de datos faciales si se captan de 
manera indiscriminada a través 
de internet o de grabaciones au-
diovisuales.  

Una de las principales críticas 
del presidente de Estados Uni-
dos, Donald Trump, hacia la 
Unión Europea era por su exce-
so de regulación y control sobre 
las empresas tecnológicas esta-
dounidenses. El magnate se re-
firió a ellas como “absurdas” en 
su red social Truth Social cuan-
do quiso imponer aranceles del 
50% a los Veintisiete. 

El despliegue de la 
normativa será 
paulatino hasta que se 
aplique en 2027

directamente relacionado con la im-
posición de aranceles sin distinción 
a todos los países, la atracción de ta-
lento (28%) -uno de los temas más 
preocupante para las empresas por 
la brecha que existe entre lo que exi-

E. Zamora MADRID. 

2025 comenzó con un cambio a ni-
vel internacional que dio la vuelta 
a los mercados. En el mes de enero 
Donald Trump volvió a la Casa Blan-
ca e hizo efectiva su medida más 
polémica: aranceles a todos los pro-
ductos que entren en el país. Des-
de ese momento, los cambios nor-
mativos en ese ámbito, y los corres-
pondientes a cada país se han man-
tenido como la mayor preocupación 
para las empresas, según el infor-
me Global Risk Landscape 2025 ela-
borado por BDO. Y es que, el 35% 
de las compañías encuestadas per-
ciben la inseguridad normativa co-
mo uno de los principales riesgos a 
los que se enfrentan las compañías, 
ya que se sienten “poco prepara-
das” para gestionar el ritmo y los 
cambios que se enfrentan debido a 
la aparición de nuevas regulaciones 
internacionales, a la digitalización 
y a la Inteligencia Artificial (IA). 

Esta situación provoca que las 
empresas se encuentren en una si-
tuación “defensiva” ante estos ries-
gos, ya que el 79% de los líderes em-
presariales considera que incorpo-
rar una mentalidad de gestión del 
riesgo en su cultura empresarial es 
una prioridad de cara a enfrentar 
este ejercicio.  

A pesar de ello, solo el 7% de las 
empresas se muestra predispuesta 
a afrontar riesgos, frente al 19% que 
lo estaba durante el año pasado, lo 
que  podría limitar las oportunida-
des de crecimiento. El hecho de que 
el 60% de los directivos perciba un 
aumento en la velocidad de las ame-
nazas a las que se enfrentan, obliga 
a las empresa s a adoptar una acti-
tud proactiva para asumir los ries-
gos, convertirlos en una ventaja com-
petitiva y generar una oportunidad 
de crecimiento.   

Además, otros riesgos que enfren-
tan las empresas este 2025 son la ca-
dena de suministros (28%, que está 

El 35% de empresas destaca como el 
principal riesgo la inseguridad normativa
Es la principal preocupación, seguida de los problemas en la cadena de suministro

Cambian las preocupaciones en las organizaciones en 2025
Datos en porcentaje

Fuente: BDO.
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ge el trabajo en las compañías y la 
formación con la que acceden a és-
tas. Además, otro gran reto es la re-
tención de talento, sobre todo en las 
empresas de reducido tamaño- y 
que ha ascendido 10 puestos en el 
ranking de preocupaciones con res-
pecto al año anterior.  

Las tensiones geopolíticas se han 
mantenido en cuarta posición con 
un 25% de compañías que se ven 
afectadas por ello. Por detrás, con 
un incremento de 9 puntos intera-
nuales y que ha crecido 4 puestos 
se encuentran los criterios medioam-
bientales con los que tienen que 
cumplir las empresas para poder 
efectuar su actividad económica y 
no enfrentar multas. 

En  sexto lugar se encuentran los 
ciberataques, que a pesar de haber 
perdido peso con respecto al año 
anterior, siguen teniendo una gran 
importancia para las empresas, ya 
que no afectan solo a nivel econó-
mico, sino que también influye de 
manera negativa en la reputación 
que ha creado la marca a lo largo de 
los años.  

En este sentido,  es importante 
destacar que el auge de la IA está 
aumentando el riesgo de fraude, de-
bido a la mejora y extensión de tec-
nologías deepfake que puede enga-
ñar a los empleados para entregar 
material sensible o incluso autori-
zar pagos. En este sentido, el 79% 
de las empresas afirma contar con 
un plan para combatir el fraude pro-
ducido por IA. Las acciones que las 
empresas están tomando contra el 
fraude incluyen la capacitación de 
personal (74%), la inversión en he-
rramientas de monitoreo de ries-
gos (66%) y la realización de con-
troles de fraude (55%).  

El incremento de la competen-
cia (21%) y los cambios tecnológi-
cos (20%) son otros de los riesgos 
a los que temen enfrentar las com-
pañías, con especial ímpetu el rela-
cionado con la competencia, ya que 
obliga a mantenerse en “alerta” fren-
te a los cambios que puedan darse 
en el mercado y lo que obliga a man-
tenerse ala vanguardia para no per-
der clientes ya consolidados ni ad-
quirir otros nuevos. 

Importancia de 
la IA en las 
empresas 
El avance de la IA ha provoca-
do nuevos cambios, ya que se 
muestra como un riesgo me-
dio para el 57% de los en-
cuestados, mientras que el 
año pasado se mantenía en el 
52%.  De éstos, un 45% ven 
esta herramienta más como 
una oportunidad frente al 
18% que lo siente únicamente 
como un riesgo. Esta tenden-
cia muestra cómo el auge de 
la IA viene acompañado de la 
concienciación de sus riesgos 
y desafíos.
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Javier Romera/Angela Poves MADRID.  

Have Got Time, la empresa ligada 
a la trama de hidrocarburos con-
trolada por Claudio Rivas y Victor 
de Aldama, investigada por haber 
comprado presuntamente un cha-
let para el exiministro José Luis 
Ábalos en la urbanización de La Al-
caidesa (Cádiz), logró beneficios 
fiscales por parte de Hacienda. Se-
gún consta en el Informe de la Ad-
ministración Concursal, al que ha 
tenido acceso elEconomista.es, la 
sociedad “fue generando una deu-
da con la Agencia Tributaria de más 
de 66 millones de euros, como con-
secuencia de los sucesivos aplaza-
mientos de IVA solicitados en ca-
da una de las declaraciones a ingre-
sar”.  

Desde el inicio de su actividad a 
principios de 2021, Have Got Time, 
dedicada a la intermediación en el 
mercado de combustibles, fue acu-
mulando pérdidas superiores a los 
39 millones de euros. “Para poder 
abrir cuota de mercado ha venido 
realizando ventas por debajo de cos-
te lo que le ha generado cuantiosas 
pérdidas”, se asegura en el informe, 
realizado por el despacho Miota & 
Alonso, que se encargó de la admi-
nistración concursal. Todo ello arras-
tró a la compañía a “una situación 

Hacienda aplazó pagos de 66 millones 
a la firma que compró la casa a Ábalos
Have Got Time formó parte de la trama del fraude del IVA con los hidrocarburos

José Luis Ábalos, exministro de Transportes. EE

y dueño de la compañía, Claudio 
Rivas, fue el que recurrió al comi-
sionista y al exasesor de Ábalos, Kol-
do García, para que consiguieran 
una reunión con el ministerio de 
Transición Ecológica, con el obje-
tivo obtener la licencia de operado-
ra y poner en marcha el presunto 
fraude.  

Indicios de delito 
Los agentes apuntaron ya que ha-
bía claros “indicios” de delito, da-
do que Have Got Time, “controla-
da de manera real por Claudio”, 
compró el chalet en el que vivía el 
exministro y diputado socialista. 
Las arras de dicho inmueble, según 
los investigadores, fueron abona-
das también a través de otra de las 
sociedades de Rivas, NextoMega 
Trade SL, al frente de la cual esta-
ba González Pano. 

Have Got Time no sería, sin em-
bargo, la única compañía que po-

dría haber logrado beneficios fisca-
les por parte de Hacienda. Víctor 
de Aldama, le pidió por WhatsApp 
al jefe de Gabinete de la vicepresi-
denta y ministra de Hacienda, Ma-
ría Jesús Montero, Carlos Moreno, 
aplazar una deuda que su empresa 
Pilot Real Estate tenía también con 
la Agencia Tributaria.  

“Hola Carlos. buenas tardes. Es-
te es el cif de la compañía. El admi-
nistrador, uno de ellos, soy yo, Víc-
tor de Aldama, y la deuda está en 
este momento en 550.000 euros 
más o menos. Pondríamos 250.000 
y el resto un convenio a 5 años si 
puede ser. Abrazo y gracias”, reza 
el mensaje que el empresario envió 
a Moreno.  

Esta conversación del 30 de ju-
nio de 2020, que presentó el pro-
pio comisionista al Juzgado y a la 
que ha tenido acceso este periódi-
co, podría confirmar las gestiones 
realizadas por el número dos de la 
ministra de Hacienda y, por las que, 
según la declaración de Aldama an-
te el Tribunal Supremo, le habría 
pagado una comisión de 25.000 eu-
ros.  

Moreno, que negó ante el juez ha-
berse llevado una mordida por par-
te de Aldama, admitió haber parti-
cipado en el aplazamiento tributa-
rio para la sociedad del comisionis-
ta. Según explicó el número dos de 
Montero ante el magistrado Leo-
poldo Puente, él trasladó la petición 
de Aldama a un asesor, Ignacio Gra-
nado, quien a su vez habría dado 
trámite al organismo correspon-
diente. El jefe de Gabinete de Mon-
tero aseguró, sin embargo, que des-
conocía si finalmente el aplazamien-
to a la mercantil del comisionista 
fue concedido o no. 

Víctor de Aldama 
envió un whatsapp 
al jefe de Gabinete 
de Montero para 
pedir otra prórroga

del todo insostenible, con un patri-
monio neto negativo de 38,59 mi-
llones y un fondo de maniobra tam-
bién negativo de 39,7 millones de 
euros”. En el listado de acreedores 
figura la Agencia Estatal de la Ad-
ministración Tributaria (AEAT) con 
66,9 millones de euros, además de 
la Tesorería General de la Seguri-
dad Social, aunque en este caso con 
tan solo 4.415 euros.  

Pregunta a Hacienda 
Los aplazamientos por parte de la 
la Agencia Tributaria son claves por-
que, según publicó el pasado jue-
ves el diario ABC, el Consejo de 
Transparencia y Buen Gobierno 
(CTBG) ha dado un plazo de diez 
días a Hacienda, hasta el próximo 
13 de junio, para que aclare si miró 
para otro lado con esta empresa, 
que está siendo investigada no so-
lo por el chalet que habría regala-
do a Ábalos, sino también por el 
fraude en el pago del IVA de los hi-
drocarburos.  
Transparencia quiere aclarar si se 
hicieron inspecciones tributarias y 
si Hacienda reclamado la deuda. 
Las sospechan surgen porque la 
AEAT lleva desde septiembre evi-
tando responder a las preguntas 
planteadas, especialmente sobre su 
personación en el proceso y sobre 

vil (UCO) explicó en uno de sus in-
formes que la presunta conexión 
del exministro Ábalos con la trama 
del fraude los hidrocarburos –por 
lo que Have Got Time está siendo 
investigada– estaría, precisamen-
te, en el chalet de La Alcaidesa.  

Los investigadores sospechan que 
Ábalos disfrutó supuestamente de 
esta vivienda como contrapresta-
ción por su presunta intermedia-
ción para la obtención de la licen-
cia para Villafuel, la operadora cen-
tral de la trama de los hidrocarbu-
ros. De hecho, el socio de Aldama 

si ha recuperado la deuda. El con-
surso de la sociedad fue declarado 
por auto del juzgado de lo Mercan-
til número 7 de Madrid el 18 de abril 
de 2023, apenas dos años después 
de la constitución de la compañía, 
que habría estado cometiendo el 
fraude prácticamente desde el prin-
cipio, de acuerdo con la investiga-
ción llevada a cabo.  

Su administradora única era Leo-
nor González Pano, expareja de Víc-
tor de Aldama. Más allá de la situa-
ción fiscal de la sociedad, la Unidad 
Central Operativa de la Guardia Ci-

Extracto del informe concursal de Have Got Time. SANDRA ALARCÓN
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sobre el sector público”, argumen-
tó antes de comparar las cifras de 
diciembre 2024 con el mismo pe-
ríodo de 2023: “No sólo no hubo 
caída del PBI sino que subió un 6%”. 
Así, reivindió que “pese a que esta-
mos en un año electoral, abrimos el 
cepo y hoy el tipo de cambio coti-

za mucho más cerca del piso de la 
banda de cambio”. “De nuevo, pun-
to para el Gobierno. Hoy, después 
de que anticiparon esas tasas de in-
flación, dijeron que se iba a quedar 
a nivel del 5% y el 7%. Este mes se 
espera que rompa el 2%. Para el año 
que viene la inflación en la Argen-

tina habrá sido historia del pasado”, 
prosiguió. 

 Milei también se quiso referir a 
su plan para sacar los dólares es-
condidos que circulaban en la eco-
nomía argentina. “Les permitimos 
a los argentinos de bien que pue-
dan utilizar sus dólares no declara-
dos para hacer sus transacciones. 
Los argentinos ahora somos ino-
centes hasta que se demuestre lo 
contrario”, resaltó. 

 A lo largo de un discurso de más 
de una hoja de duración, el políti-
co reiteró sus críticas al Estado. “El 
Estado es una organización crimi-
nal. Los impuestos son un robo. El 
año pasado no solo dejamos de es-
tafar a los argentinos sino que ba-
jamos los impuestos de los argen-
tinos en 2 puntos del PIB. No se ha-
bía hecho nunca en la historia ar-
gentina”, advirtió e incluso especuló 
con un posible segundo mandato. 
“Estamos trabajando a una refor-
ma tributaria. Si la economía ar-
gentina de acá al 2031, en el caso 
que me tocara ser reelecto, podría-
mos estar bajando más de un pun-
to del PIB, podríamos estar devol-
viendo a los argentinos más de 
500.000 millones de dólares”, des-
tacó el político. 

Javier Milei durante la clausura del Madrid Economic Forum 2025. EFE

Javier Luengo MADRID.  

El presidente argentino, Javier Mi-
lei, cargó este domingo contra el 
presidente del Gobierno español, 
Pedro Sánchez, al que calificó de 
“bandido local” durante el acto de 
cierre del Madrid Economic Forum, 
celebrado en el Palacio de Vistale-
gre. El político sudamericano, que 
irrumpió en el escenario, jaleando 
a los asistentes, comenzó su discur-
so con uno de sus lemas de campa-
ña: “¡Viva la libertad carajo. Muer-
te al socialismo!”, dijo desde el atril, 
a lo que la multitud respondió orean-
do “¡Pedro Sánchez, hijo de puta!”. 

“¡Te necesitamos aquí!”, le espe-
taron desde el público. “Sepan que, 
contra los socialistas de mierda, yo 
siempre voy a estar de su lado”, res-
pondió antes de lanzar su apoyo a 
una hipotética moción de censura 
contra el líder del Gobierno: “Yo no 
tengo problema”, comentó.  

Defensa de su gestión 
 Milei aprovechó su presencia en 

Madrid para defender los logros 
económicos de su gestión y lo al-
canzado gracias a su política de re-
cortes. “El ajuste tenía que ser he-
cho por el parásito, tenía que caer 

Milei defiende en Madrid su gestión 
económica: “Damos recursos a la gente”
El presidente argentino respalda una hipotética moción de censura contra Pedro Sánchez

El candidato 
presidencial 
colombiano, Uribe, 
sufre un atentado

elEconomista.es MADRID.  

El estado de salud del senador y 
precandidato presidencial co-
lombiano Miguel Uribe Turbay 
es de “máxima gravedad” y pro-
nóstico “reservado”, según in-
formó a última hora de este do-
mingo la Fundación Santa Fe de 
Bogotá, donde el político fue ope-
rado de las graves heridas que 
sufrió tras un atentado. “Termi-
nados los procedimientos, neu-
roquirúrgico y en muslo izquier-
do, se trasladó a cuidados inten-
sivos para su estabilización pos-
toperatoria. El estado reviste la 
máxima gravedad y el pronósti-
co es reservado”, manifestó la 
Santa Fe en el segundo parte mé-
dico que emite sobre Uribe Tur-
bay, de 39 años.  

El aspirante a candidato pre-
sidencial del partido Centro De-
mocrático y senador de Colom-
bia, Miguel Uribe Turbay, sufrió 
el domingo un ataque de bala du-
rante un mitin en Bogotá. El po-
lítico, perteneciente al partido 
del expresidente Álvaro Uribe, 
recibió los disparos mientras sa-
ludaba a los simpatizantes que 
se encontraban en el evento po-
lítico que tuvo lugar en la loca-
lidad de Fontibón en la capital 
colombiana.
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Daniel Lacalle Economista jefe de Tressis Gestión

ALBERTO MARTÍN ESCUDERO

Víctor Blanco Moro MADRID.  

Para Daniel Lacalle (Madrid, 1967), 
“dar la batalla cultural” es ahora in-
dispensable para frenar el avance 
del “estatismo depredador”. Su úl-
tima contribución en la cruzada por 
la defensa de las libertades del in-
dividuo frente al estado se titula “El 
nuevo orden económico mundial” 
(Deusto, 2025), un ensayo en el que 
el economista jefe de Tressis Ges-
tión repasa cómo el frente estatis-
ta ha ido tomando posiciones en los 
últimos años con herramientas co-
mo la Teoría Monetaria Moderna 
que ahora aplican los grandes ban-
cos centrales del planeta, la censu-
ra o la Agenda 2030. 

Lacalle explica a elEconomista.es 
los puntos clave de su último libro, 
explica el auge de Trump como un 
“antídoto contra el estatismo wo-
ke mundial”, y repasa los grandes 
desafíos que tiene la nueva admi-
nistración estadounidense por de-
lante, como la lucha contra un enor-
me endeudamiento público, común 
en otras grandes economías, como 
Japón o la zona euro, o la aparen-
te amenaza del dólar como divisa 
de reserva del mundo. A su juicio, 
todas estas cuestiones están rela-
cionadas con el avance de un fren-
te estatista, “consecuencia de ge-
nerar desincentivos a defender la 
libertad”. 

¿Qué motivos han llevado a fuer-
zas capitalistas a comprar el dis-
curso estatista? 
Creo que hay dos razones. Una es la 
comodidad, y otra es el miedo a que 
haya un ataque por parte de los me-
dios o los partidos más radicales. Es 
una manera de intentar quedar bien 
con los que más ruido hacen. A mí 
me parece extremadamente preo-
cupante, porque, además, pasan dos 
cosas: primero, no les dejan en paz, 
y se les sigue acusando de todos los 
males del mundo y, en segundo lu-
gar, que blanquean un mensaje pro-
fundamente dañino y que saben que 
es profundamente dañino. Una co-
sa es defender la inversión en ener-
gías renovables y nuevas tecnolo-
gías, que me parece absolutamente 
maravilloso, y lo que llamamos sos-
tenibilidad, que ha sido siempre efi-
ciencia, tecnología y competitivi-
dad. Pero otra muy peligrosa es es-
ta obsesión por intentar repetir los 
mantras de ese estatismo depreda-
dor, que encima es profundamente 
dañino, para esas empresas y para 
el mundo en general. La falta de for-
taleza por parte de los defensores 
de la libertad a la hora de dar la ba-
talla cultural, también lleva a que 
muchas empresas, si lo que reciben 

constantemente es la propaganda y 
el mantra del estatismo, perciben 
equivocadamente que esa es la ten-
dencia global, y, por lo tanto, inten-
tan adaptarse. Es una gran equivo-
cación.  

“Todos los imperios de la historia 
han caído por su moneda”, explica 
en su libro. ¿Ha llegado la hora de 
EEUU como líder mundial? 
No. Creo que lo que pasa es que ese 
estatismo depredador siempre, an-
te cualquier evidencia de la pérdi-
da de confianza en las monedas fi-
duciarias, rápidamente intenta 
orientar la imagen y la preocupa-
ción de la gente con respecto al dó-
lar, a la moneda de reserva del mun-
do. La posición del dólar como mo-
neda de reserva del mundo no es-
tá en peligro porque no tiene 
alternativa entre las monedas fidu-
ciarias. Otra cosa es que vayan apa-
reciendo alternativas de pago que 
puedan ser independientes, que no 
necesariamente van a ser alterna-
tivas en el mundo fiduciario, pero 
que funcionan como el corsé que 
no están ejerciendo los bancos cen-
trales. La pérdida de confianza glo-
bal en las monedas fiduciarias de 
los estados desarrollados es una 
evidencia empírica. Los bancos 
centrales del mundo están com-
prando oro y reduciendo su tenen-
cia de bonos soberanos, que es la 
moneda de los estados. Los esta-
dos que han sido el poster de la idea 
de que el estado puede gastar y en-
deudarse lo que quiera, están en-
trando en un colapso muy relevan-
te. El de Japón a mí me parece el 
importante. 

¿Más que el de EEUU? 
Todo el mundo intenta que mire-
mos hacia EEUU, pero fíjate que 
nunca escuchamos el colapso de 
los bonos a 30 años en Japón, o se 
escucha muy poco (en elEconomis-
ta sí), y la razón es que nadie habla 
de los gigantescos desequilibrios 
de Japón o Francia, porque se de-
dican a aumentar el peso del Go-
bierno en la economía y a aumen-
tar los impuestos, pero en EEUU, 
en el nanosegundo en el que apa-
rece un presidente que dice que va 
a reducir el gasto y bajar los im-
puestos, toda la maquinaria mediá-
tica de ese estatismo depredador 
va contra ese presidente. ¿Cuántas 
veces hemos escuchado en los úl-
timos 4 años, el absoluto nivel de 
locura fiscal que ha llevado a cabo 
la administración Biden? Nada. O, 
la política más irresponsable, o has-
ta traidora, de Janet Yellen, de fi-
nanciarse a cortísimo plazo para 
pasarle al siguiente el problema de 
financiar el 25% de la deuda. Lo 
que ha pasado en los últimos 4 años 
en EEUU debería ser objeto de crí-
tica todos los días. 

La combinación de EEUU, Japón y 
Europa con un problema de alto en-
deudamieno, ¿cree que puede aca-
bar mal en el corto plazo, con una 
crisis global? 
En el cortísimo plazo no, porque lo 

“El dólar no está en peligro como moneda de 
reserva porque no hay alternativa en las divisas”

que ocurre en el mundo fiduciario 
es un juego de relativos. Esto es co-
mo un colegio en el que, como to-
dos suspenden, el que menos sus-
pende gana, pero están suspendien-
do todos. Y Alemania, que iba un 
poco mejor, ahora se lanza a las mis-
mas políticas que han llevado a Fran-
cia a un problema fiscal absoluta-
mente irresponsable. ¿Cuál es el 
problema aquí? Que los gobiernos 
tengan la tentación de aumentar los 
desequilibrios fiscales es la norma. 
Un gobierno siempre va a pensar 
que aumentar la deuda y el déficit, 
y el gasto, no solo no son cosas ma-
las, si no que, de hecho, son lo que 
ellos llaman “políticas sociales”. Pe-
ro aquí, el elefante en la habitación 
es que los bancos centrales de esos 
países han dejado de ser indepen-
dientes. Han dejado de ser la con-
ciencia que limita las tendencias ex-
pansionistas de los gobiernos, para 
justificarlas. Ese es el gran proble-
ma. Es muy fácil echarles la culpa 
a los gobiernos, pero no nos pode-
mos olvidar de que la política fiscal 
y la monetaria son dos caras de la 
misma moneda. Entonces, cuando 
el banco central deja de funcionar 
como contrapeso a las veleidades 
expansionistas de los gobiernos, es, 
te diría, que, hasta normal, que los 
gobiernos, sean del color que sean, 
digan, “pues vamos allá”. Y se ter-
mina como Japón. 

¿Cómo puede Trump arreglar el 
problema del déficit y la deuda de 
EEUU? 
Es muy difícil, porque hay toda una 
estructura en la que, si quieres lle-
var a cabo un proceso de eficien-
cia se complica todo. En EEUU hay 
dos tipos de gasto: el obligatorio y 
el discrecional. Si quieres llevar a 
cabo medidas de eficiencia en el 
gasto obligatorio, rápidamente se 
lanza la misma maquinaria demó-
crata que decía que había que au-
ditar el fraude y la corrupción en 
el gasto obligatorio, dicen que se 
les quiere quitar los cheques a los 
pensionistas. Hay una enorme ma-
quinaria que no quiere que haya 
reducción de gasto. Y, por lo tan-
to, va a tener que venir de medi-
das más contundentes que el Big 
Beautiful Bill. Porque una reduc-
ción de 1,5 billones de dólares en 
una década, hablamos de 150.000 
millones al año, y eso no es nada. 
Va a tener que haber una revisión 
importante, y va a tener que em-
pezar por el lado de la defensa. 
EEUU gasta casi un billón de dó-
lares en la defensa, y la adminis-
tración Biden y Obama han impe-
dido que se haga la más mínima 
auditoría de ese gasto.

Japón y su deuda: 
“Los estados que 
defendieron deuda 
sin control están en 
colapso y Japón es 
el más importante” 

Bancos centrales: 
“El elefante en la 
habitación es que 
los bancos centrales 
han dejado de ser 
independientes” 

‘Big Beautiful Bill’: 
“Un recorte de 
gasto de 1,5 billones 
en una década no es 
nada; hay que 
recortar más”
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EE. UU. creó, representado por la Organiza-
ción Mundial del Comercio, y Washington es-
tá más aislado, a la vez que Pekín multiplica 
sus relaciones en todos los continentes. 

China lidera en industrias innumerables y 
en las tecnologías más avanzadas y críticas 
para el desarrollo económico del futuro. 

La economía estadounidense necesita rein-
dustrializarse y reducir su déficit comercial, 
que alcanzó en 2024 los $1,2 millardos, resul-
tado combinado de su déficit presupuestario 
enorme y de la capacidad baja que tienen los 
estadounidenses para ahorrar. 

Hasta la llegada del presidente Donald J. 
Trump (DJT), EE. UU. acumuló desequilibrios 
comerciales con 92 países, entre los que des-
taca China, cuya balanza comercial en 2024 
fue de $68 millardos, con un superávit de $30 
millardos en favor de Pekín. 

DJT lanzó una salva inicial a través de su 
Orden Ejecutiva 14.475, del 2 de abril de 
2025, que creó el marco legal para una políti-
ca nueva sobre aranceles comerciales, que 
fue seguida por una segunda ola de incre-
mentos de estos. 

El plan comenzó a funcionar a la vista del 

EE. UU. pasó, en paralelo, de ser el hege-
mon universal de un mundo unipolar a reco-
nocer que el objetivo de someter a China es 
imposible de cumplir. 

Las razones de la rivalidad presente entre 
estas dos grandes potencias globales son múl-
tiples y tienen como factor desencadenante la 

angustia psicológica que sufre EE. UU. tras 
perder la primacía mundial ante China. 

La economía china es un tercio más grande 
que la estadounidense y fabrica un 35% de 
todos los productos que se manufacturan en 
el mundo, cuando la estadounidense sólo pro-
duce un 15% de los mismos. 

China se ha convertido en el principal pa-
trocinador del sistema comercial mundial que 

La rivalidad creciente entre Washington y Pe-
kín es de carácter económico y está condicio-
nada por las percepciones erróneas que tienen 
las élites que formulan la política exterior esta-
dounidense sobre las realidades de China. 

El presidente de Estados Unidos (EE. UU.) 
Richard Nixon estableció relaciones directas 
con la República Popular China en 1972 tras 
veintiún años de distanciamiento. 

Los prolegómenos fueron una serie de con-
tactos diplomáticos de bajo nivel en 1970 y el 
levantamiento por EE. UU. de las restricciones 
comerciales a China en 1971. 

Los chinos indicaron que acogerían con 
agrado una interlocución de alto nivel entre 
ambas naciones y el presidente Nixon envió a 
China a Henry Kissinger, su asesor de seguri-
dad nacional, para mantener conversaciones 
secretas con los dirigentes de esta. 

A continuación, Nixon visitó oficialmente 
China entre febrero y marzo de 1972, primera 
vez que un presidente estadounidense lo hacía, 
y la cumbre concluyó con la firma por ambas 
partes del llamado Comunicado de Shanghái. 

EE. UU. reconoció en este documento el prin-
cipio de “una sola China”, es decir, que sólo hay 
una China y que Taiwán forma parte de ella. 

Washington aprovechó el distanciamiento 
chino-soviético que se produjo a finales de los 
años sesenta del siglo pasado para acercarse 
a Pekín y para reforzar la política estadouni-
dense de contención de la Unión de Repúbli-
cas Socialistas Soviéticas (URSS). 

China y EE. UU. disfrutaron desde entonces 
un periodo largo de entendimiento hasta el fi-
nal de la Guerra Fría, cuando ambas poten-
cias descubrieron que habían perdido un ene-
migo común sobre el que se había construido 
una relación de casi dos décadas. 

La caída del muro de Berlín y las protestas y 
las matanzas en la plaza de Tiananmen de Pe-
kín en 1989 hicieron desaparecer el argumen-
to geopolítico que había incentivado la coope-
ración sinoestadounidense desde 1972. 

Los treinta y cinco años pasados han sido 
testigos del crecimiento imparable de la eco-
nomía de China, que se ha transformado en el 
primer Producto Interior Bruto del mundo en 
paridad de poder adquisitivo. 

Razones de la rivalidad entre EEUU y China

número de países que se sintieron intimida-
dos y solicitaron inmediatamente la apertura 
de negociaciones comerciales al gobierno de 
DJT para rebajar sus superávits comerciales 
con EE. UU. 

Sin embargo, China aceptó el envite el DJT 
y subió dicha apuesta con la imposición de 
aranceles propios contra EE. UU. 

Al final, los negociadores estadounidenses 
y chinos llegaron a un acuerdo temporal de 
90 días para concluir ese conflicto arancelario 
que duró seis semanas, mediante la suspen-
sión de los aranceles principales que habían 
sido impuestos. 

El primer asalto ha concluido. 
El camino que tiene EE. UU. por delante pa-

ra reindustrializarse, para reducir sus déficits 
público y comercial, para incrementar sus ni-
veles de ahorro y para competir con China en 
lo fabril y en lo tecnológico será largo y puede 
que no culmine con éxito. 

Europa, por su parte, está concentrada en 
ser el campeón de las normas y de las regula-
ciones, mientras que las grandes compañías 
de EE. UU. y de China se quitan a sus compe-
tidoras europeas de encima.
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El Bundesbank, el banco central de 
Alemania, revisa a la baja sus pers-
pectivas económicas para la mayor 
economía europea en 2025 y 2026 
como consecuencia del retraso es-
perado en la recuperación a causa 
de las políticas arancelarias y la in-

El Bundesbank empeora su previsión para Alemania por los aranceles
El banco central alemán 
prevé que la economía de su 
país se estancará este año

certidumbre comercial, aunque co-
rrige al alza su pronóstico de creci-
miento para 2027 ante la expecta-
tiva de impulso por el aumento del 
gasto público en defensa e infraes-
tructuras. 

 De este modo, la entidad ahora 
anticipa que la economía alemana 
registrará un estancamiento de la 
actividad en 2025, después de la 
contracción del 0,2% del PIB en 
2024 y del 0,3% en 2023, cuando el 
pasado mes de diciembre preveía 
una expansión de dos décimas y ha-

ce un año confiaba en un crecimien-
to del 1,1%.  Asimismo, el banco cen-
tral germano revisa una décima a 
la baja su previsión de crecimiento 
para 2026, hasta el 0,7%, mientras 
que  mejora sustancialmente la ex-
pectativa para 2027, cuando antici-
pa una expansión del PIB del 1,2%, 
frente al 0,9% estimado en diciem-
bre. 

 La recuperación de la economía 
alemana se está retrasando debido 
a la incertidumbre en torno a la po-
lítica comercial internacional, ha 

comentado el presidente del Bun-
desbank, Joachim Nagel, al presen-
tar las nuevas proyecciones macroe-
conómicas de la entidad, advirtien-
do de que las medidas fiscales sólo 
impulsarán la actividad económi-
ca gradualmente. 

 De este modo, la economía ale-
mana seguirá estancada este año, 
frenada por los nuevos aranceles 
estadounidenses y la incertidum-
bre sobre la futura política de Wa-
shington, lo que está afectando a la 
industria del país justo cuando co-

menzaba a estabilizarse tras un lar-
go período de debilidad. 

 Sin embargo, para el Bundesbank 
es probable que el fuerte aumento 
del gasto público en defensa e in-
fraestructura provoque un marca-
do aumento de la demanda y un in-
cremento del PIB a partir de 2026. 

 Por otro lado, según las nuevas 
previsiones, las presiones inflacio-
narias en Alemania continúan dis-
minuyendo y esto llevará a la tasa 
de inflación a moderarse al 2,2%  
para 2025.

El enfrentamiento se debe 
a motivos económicos y 
percepciones erróneas
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tisfechas las rentas vencidas y las 
que con arreglo al contrato deba pa-
gar adelantadas. 

El Supremo señala que la obliga-
ción de consignar las rentas “no 
constituye un mero requisito for-
mal sino una exigencia sustantiva 
o esencial, cuya finalidad es asegu-
rar los intereses quien ha obtenido 
una sentencia favorable”. El auto 
indica que este requisito de pagar 

antes de recurrir tiene como obje-
tivo “asegurar que el sistema de los 
recursos no sea utilizado como ins-
trumento dilatorio”. 

Añade que el hecho de que el in-
quilino gozara de justicia gratuita 
no le exime del pago, depósito o 
consignación de las rentas debidas,  
puesto que estas cuantías no son un 
depósito para recurrir sino para ase-
gurar que los condenados no tratan 
de retrasar el proceso. 

Asimismo, el auto añade que no 
se produce ninguna vulneración del 
derecho a la tutela judicial efectiva 
o de indefensión por desestimar el 
recurso, ya que la propia doctrina 
del Tribunal Constitucional es bien 
clara al señalar que no existe un de-
recho constitucionalmente prote-
gido a interponer determinados re-

cursos. “No existe un derecho de 
relevancia constitucional a recurrir 
en infracción procesal y casación, 
siendo perfectamente imaginable, 
posible y real que no esté prevista 
semejante posibilidad; por el con-
trario, el derecho a los recursos, de 
neta caracterización y contenido 
legal está condicionado al cumpli-
miento de los requisitos de admisi-
bilidad establecidos por el legisla-
dor y delimitados por vía interpre-
tativa por esta Sala”, dice. 

Finalmente, el Supremo añade 
que el derecho a la tutela judicial 
efectiva no opera con la misma in-
tensidad en las fases iniciales de un 
pleito que en las posteriores.

Más información en  
www.eleconomista.es/ecoley@

Agentes de policía desalojan una vivienda. EP

Eva Díaz MADRID.  

El Tribunal Supremo (TS) deter-
mina que los inquilinos que hayan 
sido desahuciados por seguir en la 
vivienda una vez finalizado el con-
trato deberán pagar las rentas adeu-
dadas para poder recurrir el desa-
lojo, incluso aunque estén en situa-
ción de vulnerabilidad económica 
y tengan derecho a la justicia gra-
tuita. 

El alto tribunal, en un auto del pa-
sado 9 de abril, rechaza el recurso 
interpuesto por un inquilino que 
fue desahuciado por permanecer 
en el inmueble tras acabar el con-
trato y al que el casero reclamaba 
también las rentas adeudadas por 
todo ese tiempo. Inicialmente, el 
Juzgado de Primera Instancia e Ins-
trucción número 1 de Aranjuez dio 
la razón al arrendador y ordenó al 
inquilino que desalojara la vivien-
da o, en caso de negativa, se proce-
dería al desahucio. 

Este recurrió la sentencia ante la 
Audiencia Provincial de Madrid, 
que desestimó el recurso por no ha-
ber pagado antes de interponerlo 
las rentas adeudadas o, al menos, 
haberlas consignado en el tribunal. 

El inquilino acudió al Tribunal 
Supremo alegando que estaba en 
situación de vulnerabilidad e insol-
vencia económica, por lo que no po-
día pagar las rentas, y que se le es-
taba negando su derecho a recurrir 
y a tener un tutela judicial efectiva,  
tal y como establece la Constitución 
española. 

El alto tribunal, sin embargo, de-
sestima también el recurso por in-
cumplir con los requisitos que es-
tablece la Ley de Enjuiciamiento 
Civil. Esta norma, en su artículo 
449.1, indica que en los procesos 
que lleven aparejado el lanzamien-
to, no se admitirán al demandado 
los recursos de apelación o casación 
si, al interponerlos, no manifiesta, 
acreditándolo por escrito, tener sa-

Los inquilinos vulnerables deben pagar las 
rentas adeudas para recurrir un desahucio
El Supremo aclara que este requisito no vulnera el derecho a la tutela judicial efectiva 

Jueces y fiscales 
sustitutos piden a 
Justicia que se les 
haga fijos
Reclaman seguridad 
jurídica e instan a aplicar 
laa sentencias del TJUE

E. D. MADRID.  

Los jueces y fiscales sustitutos, 
que suman 1.300 entre ambos 
gremios, reclaman al Gobierno 
que cumpla con la jurispruden-
cia del Tribunal de Justicia de la 
Unión Europea (TJUE) en la lu-
cha contra el abuso de la tempo-
ralidad. El tribunal, en dos fallos 
de 2024, determinó que hacer 
fijos a interinos o empleados pú-
blicos que han encadenado con-
tratos temporales de forma abu-
siva es una forma adecuada pa-
ra sancionar a la Administración, 
a falta de sanciones en la norma 
nacional. 

El Congreso tramita en la ac-
tualidad el proyecto de ley para 
reformar la entrada a la carrera 

judicial y fiscal. El texto prevé 
dar plaza a los más de 950 jue-
ces y 330 fiscales sustitutos a tra-
vés de un concurso oposición. 

Asociaciones de jueces y fis-
cales critican que la medida dis-
crimina a aquellos profesiona-
les que sí que han aprobado las 
oposiciones. 

No obstante, la Asociación de 
Jueces Concepción Arenal, la 
Asociación Pro Dignidad de Jue-
ces Sustitutos y Magistrados Su-
plentes, la Asociación Platafor-
ma Judicatura Interina y la Aso-
ciación de Abogados Fiscales 
Sustitutos defienden que su la-
bor ha sido fundamental para el 
mantenimiento de la justicia y 
reclaman un reconocimiento ade-
cuado de su situación.

E. Díaz MADRID.  

El Pleno del Tribunal Constitucio-
nal (TC) comenzará a deliberar el 
10 de junio la sentencia sobre la le-
galidad de la propuesta de ley del 
PP para suprimir el impuesto de 
Sucesiones y Donaciones. 

La Mesa del Senado, cámara don-
de el PP tiene mayoría absoluta, 
aprobó el 21 de noviembre de 2023 

la tramitación de esta norma, acuer-
do que ratificó el 18 de enero de 
2024. 

El Gobierno de Pedro Sánchez 
recurrió al Constitucional el recha-
zo de la Mesa a la disconformidad 
del Ejecutivo con la tramitación de 
la norma. El recurso argumentaba, 
entre otras cuestiones, que la ley es 
contraria al artículo 134.6 de la Cons-
titución que estipula que “toda pro-

posición o enmienda que suponga 
aumento de los créditos o disminu-
ción de los ingresos presupuesta-
rios requerirá la conformidad del 
Gobierno para su tramitación”. 

Según el Ejecutivo, la Adminis-
tración dejará de recaudar 2.800 
millones de euros al año por la eli-
minación de este tributo que grava 
las herencias y las transmisiones de 
bienes y derechos. Cabe recordar 

que este impuesto es de carácter 
autonómico y son las CCAA las que 
lo gestionan y también recaudan. 

De hecho, la proposición de ley 
del PP persigue que, una vez elimi-
nado el impuesto, el Estado com-
pense a las autonomías por lo de-
jado de ingresar. 

El partido que lidera Alberto Nu-
ñez Feijóo defiende que este im-
puesto obliga a muchas personas a 

El Constitucional fallará esta semana sobre la ley del PP 
para eliminar el impuesto de Sucesiones y Donaciones

rechazar una herencia ante la inca-
pacidad de hacer frente al coste fis-
cal que le supone. 

La intención del Ministerio de 
Hacienda, sin embargo, camina por 
el lado contrario ya que busca ar-
monizar el impuesto de Sucesiones 
y Donaciones para que los ciuda-
danos paguen lo mismo indepen-
dientemente de la CCAA en la que 
residan.  

Muchos gobiernos regionales tie-
nen bonificado este impuesto para 
que las herencias y donaciones en-
tre familiares más cercanos, como 
entre padres, hijos o abuelos, estén 
prácticamente exentas. 

La medida evita que 
los recurrentes usen 
esta figura para 
dilatar el proceso de 
desalojo

Defiende su papel 
clave para mantener 
el funcionamiento del 
servicio público
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analizar sus interacciones con los 
clientes- con el objetivo de facili-
tar su adopción e impacto de ma-
nera directa en los ingresos, previ-
siones y satisfacción del cliente con 
la marca que comercializa.  

Después de este paso, es clave 
formar a los equipos comerciales 
en Inteligencia Artificial a través 
de simulaciones que repliquen si-
tuaciones reales a las que se van a 
enfrentar en el futuro, prestar fe-
edback en tiempo real y ofrecer con-
tenidos personalizados.  

Por últimos se debe terminar con 
una integración plena de la Inte-
ligencia Artificial que se ha selec-
cionado en lo que congrega todo 
el proceso de ventas, que va desde 
la atracción y cualificación de leads 

-clientes potenciales-, la identifi-
cación de las tendencias para ver 
qué se está moviendo por el mer-
cado, hasta la negociación, cierre 
de la venta y fidelización del clien-
te para futuros proyectos de la com-
pañía.  

Todo ello da como resultado men-
sajes personalizados y únicos para 
cada consumidor, que va desde 
anuncios en redes sociales hasta 
correos electrónicos diferentes.

Y es que, la Inteligencia Artifi-
cial está revolucionando los proce-
sos comerciales por la automatiza-
ción de tareas, por su personaliza-
ción de la experiencia del cliente y 
por conseguir optimizar la toma de 
decisiones, ya que la Inteligencia 
Artificial consigue analizar gran-
des volúmenes de datos para obte-
ner mejores perspectivas sobre el 
público al que se va a vender.  

Todo ello, hace que los equipos 

de ventas de las empresas puedan 
dedicar más tiempo a actividades 
estratégicas y mejorar así los resul-
tados de la compañía y de su pro-
pio departamento.  

La adopción de Inteligencia Ar-
tificial para los procesos de ventas 
requiere de una implementación 
progresiva y estratégica. En pri-
mer lugar, se debe partir por la 
identificación de las necesidades 
clave en la compañía. Una vez se 

han analizado las urgencias de las 
empresas, se deben seleccionar las 
herramientas que se encuentren 
más alineadas con la estrategia y 
estructura tecnológica de la em-
presa. En resumen, la más ideal pa-
ra las tareas en las que se van a im-
plementar.  

En segundo lugar, se debe inte-
grar la Inteligencia Artificial en el 
CRM -se trata de un  software que 
ayuda a las empresas a gestionar y 

Análisis de datos a través de la Inteligencia Artificial. ISTOCK

E. Zamora MADRID.  

La Inteligencia Artificial (IA) ha 
venido para quedarse. Ahora, el re-
to lo tienen las empresas y trabaja-
dores por cuenta propia que no 
quieran quedarse atrás en materia 
tecnológica y ser tan competitivos 
como sus homólogas, ya sea euro-
peas, nacionales o a nivel mundial. 
Y es que, resulta evidente que las 
empresas tienen que ir adoptando 
la IA en sus negocios para no ir re-
zagadas y para conseguir optimi-
zar sus tareas para lograr una ma-
yor eficiencia en su actividad labo-
ral. 

En este sentido, los departamen-
tos de ventas -que en ocasiones se 
enfrentan a largos ciclos para con-
seguir vender un producto- se en-
frentan a desafíos para conseguir 
conectar con el cliente final suele 
ser uno de los principales proble-
mas, pero ahora, a través del Sales 
Focused AI (Ventas Focalizadas en 
la IA) se da lugar a una mayor per-
sonalización de las promociones 
para que tengan un mayor impac-
to en los clientes finales. Es una de 
las principales conclusiones del In-
forme de Tendencias Overlap 2025-
2027 elaborado por Overlap. 

Los procesos de venta que aplican la IA dan 
como resultado una mayor personalización
A través de la Inteligencia Artificial se puede enviar un mensaje único para cada cliente

Es fundamental 
integrar la 
Inteligencia 
Artificual en todos 
los procesos 

El 60% de los trabajadores sénior se siente 
insatisfecho con el salario que recibe

E. Zamora MADRID. 

Los empleados sénior (aquellos que 
tienen más de 45 años) represen-
tan un gran porcentaje de la fuer-
za laboral en España. Y es que, a 
pesar de que el 70% de ellos traba-
ja a tiempo completo, seis de cada 
diez se siente insatisfecho con el 
salario que recibe por su trabajo, 
reconociendo que este malestar in-
fluye de manera negativa incluso 
en su salud -ya sea física o emocio-
nal-. Es una de las principales con-
clusiones que se extraen del estu-
dio sobre Bienestar y salud laboral 
de Edenred junto a Savia. 

Otros datos relevantes del infor-
me  es que el 53,1% declara sufrir 
ansiedad y el 45% estrés, ambas de-
rivadas por las responsabilidades 
que conlleva su trabajo.  

Así, el estudio advierte de una 
brecha clara entre lo que este co-
lectivo necesita y lo que recibe por 
parte de sus empresas. Y es que, lo 
que reclaman los trabajadores de 

Más de la mitad de este colectivo de empleados sufre ansiedad en su puesto de trabajo

más de 45 años es un mejor sala-
rio, conciliación laboral y preven-
ción en salud. El 52,2% reclama un 
aumento de sueldo, el 23,6% prio-
riza medidas de conciliación, un 
10,8% prefiere más flexibilidad con 
los horarios del trabajo y un 10,7% 
considera que es clave un mejor 
ambiente laboral.  

Más allá, también se valora posi-
tivamente el bienestar emocional, 
ya que el 40% destaca la importan-
cia de poner a disposición de los tra-
bajadores espacios de descanso y 
desconexión dentro de la oficina, 
mientras que un 26% prefiere ser-
vicios que le ayuden a su bienestar 
físico y mental de manera directa -
nutrición (poner café y fruta en la 
oficina), deporte (descuentos en 
gimnasios) y apoyo psicológico-.  

En este sentido, la retribución 
flexible se postula como una palan-
ca estratégica para mejorar el bie-
nestar del talento sénior sin supo-
ner un sobrecoste para las empre-
sas. Aun así, solo un 35% de este Trabajador sénior. ISTOCK

colectivo tiene acceso a este tipo 
de beneficios, pese a su alto poten-
cial para incrementar el poder ad-
quisitivo y la calidad de vida. 

Entre las opciones más valora-
das por esta generación destacan 
el seguro médico (33,4%), las ayu-
das a la movilidad (24,8%) y Ticket 
Restaurante (21,6%). Además, son 
quienes más demandan planes de 
pensiones en comparación con otras 
generaciones (17%). 

Además de la ansiedad y el es-
trés, el 33,6% de los trabajadores 
mayores de 45 años afirma que su 
jornada laboral afecta negativa-
mente a su alimentación, y un 35,1% 
se declara sedentario sin apoyo de 
su empresa para mejorar esta si-
tuación. La falta de medidas espe-
cíficas para este grupo amenaza no 
solo su bienestar, sino también su 
productividad y fidelización a lar-
go plazo. 

Esta situación se presenta como 
un reto en un contexto en el que 
el reto por fidelizar el talento es 
cada vez más complicado y los em-
pleados que se encuentran en la 
rampa de salida del mercado labo-
ral -porque pueden optar por la ju-
bilación anticipada o por su cer-
cana edad a la de jubilación- se 
sienten cada vez más insatisfechos 
con su situación en el puesto de 
trabajo.



eEeE
Líder de audiencia de la prensa económica

Madrid: Condesa de Venadito 1. 28027. Madrid. Tel. 91 3246700. Barcelona: Consell de Cent, 366. 08009 Barcelona. Tel. 
93 1440500. Publicidad: 91 3246713. Imprime: Bermont SA: Avenida de Alemania, 12. Centro de Transportes de Coslada. 
28820 Coslada (Madrid). Tel. 91 6707150 y Calle Metal-lúrgia, 12 - Parcela 22-A Polígono Industrial San Vicente. 08755 
Castellbisbal (Barcelona) Tel. 93 7721582 © Editorial Ecoprensa S.A.  Madrid 2006. Todos los derechos reservados. Esta 
publicación no puede, ni en todo ni en parte, ser distribuida, reproducida, comunicada públicamente, tratada o en general 
utilizada, por cualquier sistema, forma o medio, sin autorización previa y por escrito del editor. Prohibida toda reproducción 
a los efectos del Artículo 32,1, párrafo segundo, LPI. Distribuye: Comeco Integra S.L U -Tfno. 911 79 15 96   

Publicación controlada por la 

Club de Suscriptores y Atención al lector:

Tf. 911 383386

UE. La desconfianza del consumi-
dor, el coste de los vehículos y la fal-
ta de infraestructura siguen frenan-
do su adopción. Sin embargo, donde 
el desafío es realmente mayúsculo 
es en el transporte pesado: camiones, 
barcos y, sobre todo, aviones. 

Actualmente, imaginar un avión 
completamente eléctrico sigue sien-
do un ejercicio de ciencia ficción. Las 
baterías de iones de litio, que alimen-
tan los vehículos eléctricos conven-
cionales, no son lo suficientemente 
ligeras ni potentes como para mover 
grandes aeronaves a largas distan-
cias. El transporte pesado, paradóji-
camente, es el que más emisiones de 

CO genera por pasajero o tonelada 
transportada, lo que plantea un dile-
ma urgente: ¿cómo descarbonizar 
aquellos medios que más contami-
nan cuando la tecnología no da aún 
la talla? 

La respuesta podría estar en una 
nueva tecnología desarrollada por el 
Instituto Tecnológico de Massachu-
setts (MIT), en Estados Unidos. Ha-
ce unas semanas, la revista científi-
ca  Joule publicaba un artículo firma-
do por el equipo del profesor Yet-
Ming Chiang en el que se presenta 
un prototipo de celda de combusti-
ble que podría cambiar las reglas del 
juego. Se trata de una pila que utili-
za sodio metálico líquido como com-
bustible y oxígeno del aire como oxi-
dante. El sistema, más eficiente que 
cualquier batería de ion de litio, po-
dría ser un hito para la electrificación 
de la aviación a pequeña escala. 

El prototipo logra una densidad 
energética de hasta 1.500 vatios-ho-
ra por kilogramo en laboratorio, y 
cerca de 1.000 en condiciones rea-
les. Para ponerlo en perspectiva, las 

mejores baterías de ion de litio ape-
nas superan los 300 vatios-hora por 
kilo. Según los investigadores, este 
salto permitiría alimentar vuelos cor-
tos –el 80% del tráfico aéreo mun-
dial– con cero emisiones directas. 

La estructura de la celda combina 
un electrolito cerámico que permi-
te el paso de iones de sodio, y un elec-
trodo poroso que favorece la reac-
ción química con el oxígeno. Esta tec-
nología, además de ofrecer una alta 
densidad energética, tendría venta-
jas logísticas: al no requerir recarga 
eléctrica, se reabastece mediante car-
tuchos de sodio líquido, un metal 
abundante y fácil de obtener a par-

Lucas del Barco MADRID.  

En 1968, Philip K. Dick escribió su 
novela ¿Sueñan los androides con ove-
jas eléctricas?, título que años des-
pués sirvió, en parte, para estrenar 
Blade Runner, basada en aquella obra 
y describiendo una versión del futu-
ro. Cuatro décadas después del es-
treno de la película protagonizada 
por Harrison Ford, nuestro futuro 
está marcado por la IA y los aviones 
eléctricos, que no las ovejas. La elec-
trificación del transporte pesado: un 
sueño aún lejano pero con nuevos 
avances prometedores 

A pesar del crecimiento sostenido 
de la movilidad eléctrica en el ámbi-
to del automóvil particular, la elec-
trificación del transporte pesado si-
gue siendo un reto monumental. En 
España, los vehículos eléctricos ape-
nas representan el 5,6% del total de 
ventas, una cifra que, si bien se eleva 
al 11,4% al incluir los híbridos enchu-
fables, sigue siendo modesta en com-
paración con las ambiciosas metas 
de descarbonización fijadas por la 

¿Son un sueño los aviones eléctricos? 
El futuro está un poco más cerca

En España, los 
vehículos eléctricos 
apenas representan 
el 5,6% del total  
de ventas

Una nueva investigación podría cambiar las reglas del juego, con una batería de 
sodio que triplica la energía del litio y se alza como promesa de la movilidad aérea

tir de sal común. La empresa Propel 
Aero, fundada por miembros del equi-
po, ya trabaja en llevar esta innova-
ción al mercado con pruebas inicia-
les en drones. 

Sin embargo, el entusiasmo viene 
acompañado de prudencia. El exper-
to en energía y transporte David Alon-
so, del Consejo General de Colegios 
de Ingenieros Industriales, advierte 
de las limitaciones actuales. “Es cier-
to que esta celda supera muchos de 
los obstáculos que han frenado la elec-
trificación del transporte pesado. Pe-
ro también introduce nuevos retos”, 
señala. Entre ellos, la seguridad: el so-
dio metálico es altamente reactivo, 
puede inflamarse o explotar en con-
tacto con el agua o el aire si no se ma-
nipula correctamente. Aunque el di-
seño del MIT propone un sistema ce-
rrado que mitiga estos riesgos, que-
da por demostrar su fiabilidad a gran 
escala. 

Otro problema técnico es la tem-
peratura. El prototipo funciona a tem-
peraturas elevadas, lo que implica un 
consumo energético adicional para 
mantener las condiciones operativas. 
“Esto puede mermar la eficiencia glo-
bal del sistema, especialmente en cli-
mas fríos o durante el arranque”, ex-
plica Alonso. Desde el punto de vis-
ta de la infraestructura, este sistema 
requeriría un rediseño completo de 
los modelos actuales: estaciones de 
recarga de sodio, protocolos de segu-
ridad para su transporte, formación 
específica para operarios y personal 
de mantenimiento, y sistemas de re-
ciclado del subproducto generado –el 
hidróxido de sodio (NaOH)–, que ne-
cesitaría ser regenerado como sodio 
metálico a través de procesos elec-
trolíticos costosos en términos ener-
géticos. 

En definitiva, aunque la celda del 
MIT ofrece un avance impresionan-
te en términos de densidad energé-
tica y eficiencia potencial, aún dista 
de ser una solución comercial inme-
diata. No obstante, su desarrollo re-
fuerza una idea cada vez más acep-
tada en el sector: para descarbonizar 
el transporte pesado no bastará con 
mejorar las baterías actuales; se ne-
cesitarán tecnologías radicalmente 
nuevas. 

La revolución eléctrica del trans-
porte está en marcha, pero no será 
uniforme ni inmediata. Mientras los 
coches eléctricos van ganando cuo-
ta de mercado, los camiones y avio-
nes necesitan innovaciones profun-
das. El prototipo del MIT puede ser 
una de ellas. Como ocurre con toda 
tecnología emergente, su futuro de-
penderá de su viabilidad técnica, eco-
nómica y logística. Y, por supuesto, 
de que los reguladores y la industria 
estén dispuestos a acompañar el cam-
bio. 

Avión eléctrico de NASA. NASA 

El prototipo logra 
una densidad 
energética de hasta 
1.500 vatios-hora 
por kg en laboratorio

PIB Variación trimestral 

INFLACIÓN 
DESEMPLEO

0,6% 
2,2% 
11,4%

ESPAÑA

0,4% 
2,2% 
6,2%

EUROPA

-0,1% 
2,3% 
4,2%

ESTADOS UNIDOS CHINA EURO / DÓLAR

1,139$

PETRÓLEO BRENT

66,5$

ORO

3.332$/onza1,2% 
-0,2% 

5,1%


