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Urbaser, el gigante de los resi-
duos que protagonizará este 2024 
la mayor operación del capital 
privado, recibe en los próximos 
días las primeras ofertas de com-
pra. PÁG. 8

Blackstone, KKR, 
GIP, Macquarie y 
EQT ultiman su 
puja por Urbaser
Remitirán ofertas el lunes 
25 de noviembre

La sociedad conjunta Crea MNN pagará 1.245 millones para arrancar el proyecto
BBVA, Merlin Properties y Grupo 
Sanjose están a escasos días de ce-
rrar la adquisición de los terrenos de 
Adif y Renfe en el entorno de la Es-
tación de Chamartín, en Madrid, y 

de dar así el pistoletazo de salida pa-
ra el que se erige en el mayor desa-
rrollo urbanístico proyectado en Es-
paña y en Europa: Madrid Nuevo 
Norte (MNN). Los tres grupos pri-

vados, liderados por la entidad vas-
ca, y las distintas entidades públicas 
propietarias de los suelos prevén fir-
mar antes del 30 de noviembre la 
transacción, que implica un desem-

bolso de 1.245 millones. Crea MNN, 
la sociedad controlada por la enti-
dad vasca, la socimi y la constructo-
ra, aumentará capital en 216,8 millo-
nes para el primer pago.   PÁG. 5

BBVA, Merlin y Sanjose comprarán 
a Adif el suelo del nuevo Chamartín

Los convenios colectivos y las cláu-
sulas de jubilación están caminan-
do en sentido contrario a la regu-
lación de la Seguridad Social con 
un llamativo repunte de los pre-
mios a la jubilación antes de los 65 
años. Estas cláusulas, que sirven 
como herramienta de reestructu-

ración o renovación de las planti-
llas a través de premios económi-
cos o bonificaciones, han escala-
do hasta alcanzar a más de 700.000 
trabajadores a través de uno de ca-
da cinco acuerdos colectivos vi-
gentes, según datos del Ministe-
rio de Trabajo y Economía Social.   

Empresas y sindicatos recurren a 
la vía de las indemnizaciones, o 
bien los pagos únicos o periódicos 
para quienes opten por la salida 
prematura para compensar unos 
recortes en la pensión endureci-
dos por el Gobierno en la última 
reforma.   PÁG. 24

Los convenios ‘premian’ la jubilación  
de 700.000 personas antes de los 65
Recurren a las bonificaciones económicas para ajustar las plantillas

El negocio de la segunda 
mano se duplica desde 2020 
El 85% de los españoles compra productos ya 
usados, según el portal Milanuncios PÁG. 10 

Las tibias previsiones de 
Moderna amenazan a Rovi 
La americana, principal cliente de la española, 
prevé vender menos vacunas de Covid PÁG. 11 

Las aseguradoras gastan 
menos en Muface que en 2019 
Reducen costes en prestaciones a pesar de 
que la edad media del funcionario sube PÁG. 14 

Aunque en los últimos días ha per-
dido sus máximos históricos logra-
dos tras las elecciones en Estados 
Unidos, el MSCI World, el selecti-
vo que aglutina a empresas de las 
23 economías más desarrolladas 
del mundo, marca la diferencia 
anual más grande con el MSCI 
Emerging Markets, el índice que 
incluye a los países en vías de de-
sarrollo, con una brecha que se am-
plía hasta los 12 puntos desde el 
primero de enero.   PÁG. 21

La bolsa mundial alcanza 
la mayor diferencia anual 
frente a los emergentes
La brecha actual se amplía hasta los 12 puntos
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Talgo choca con Renfe por el diseño del 
nuevo consorcio del ‘AVE a La Meca’ PÁG. 9 

El Santander y Pemberton se alían para 
financiar a grandes clientes del banco     
PÁG. 6

La vicepresidenta, María Jesús 
Montero, exprimirá los minutos 
que restan para la celebración de 
la Comisión de Hacienda, para ce-
rrar un acuerdo de mínimos que 
permita aprobar la reforma fiscal, 

que la Comisión Europea reclama 
como hito para el envío de recur-
sos procedentes de los Next Gene-
ration: 7.600 millones en transfe-
rencias del quinto tramo y 4.000 
millones del sexto.   PÁG. 26

El retraso en la reforma 
fiscal arriesga la llegada 
de 11.000 millones
El Congreso votará hoy la medida propuesta

“Sin avances en el mercado 
de capitales terminaremos 
todos más fragmentados”

Paschal Donohoe Presidente del Eurogrupo

PÁG. 34
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Andreu Buenafuente, presentador de ‘Vosaltres mateixos’. EUROPA PRESS

Motos y sus hormigas deben con-
formarse con un 7,5%. Estos datos 
dejan claro que La Revuelta y, so-
bre todo, El Hormiguero tienen 
mucho camino aún por recorrer 
en Cataluña para desbancar al lí-
der Buenafuente que, dicen, no 
esperaba cosechar tal éxito con 
este nuevo espacio televisivo.     

La DANA se lleva por 
delante los corrillos  

Desde hace años, tras la finaliza-
ción de las ruedas de prensa pos-
teriores a los Consejos de Minis-
tros se celebraba el habitual corri-
llo entre los periodistas y los 
propios ministros ya con micrófo-
nos y cámaras apagadas. Unos en-

Buenafuente barre a 
Broncano y Motos  

La llegada de David Broncano a 
RTVE con La Revuelta ha dado 
lugar a una dura pugna con el ha-
bitual líder de audiencia en esa 
franja horaria, Pablo Motos que 
con su programa El Hormiguero 
llevaba años arrasando en el pri-
me time. Pero ambos se han visto 
superados en Cataluña por un 
viejo conocido de la televisión. Se 
trata en concreto de Andreu Bue-
nafuente, que con su espacio Vo-
saltres mateixos ha pasado por en-
cima de Broncano y Motos. Tanto 
es así que Buenafuente ha cerra-
do la nueva temporada de su pro-
grama que arrancó en el verano 
con 326.000 espectadores y un 
19,1% de cuota de pantalla, según  
El Món de la Tele. La Revuelta, 
por su parte, arrancó con fuerza y 
superó a Vosaltres mateixos du-
rante dos días en septiembre y oc-
tubre. Pero el espacio ha ido per-
diendo fuelle con el paso de las 
semanas hasta cerrar la tempora-
da con una audiencia media de en 
Cataluña de 175.000 espectadores 
y un 9,2% de cuota. En cuanto a 

cuentros informales que solían 
servir para aclarar las dudas pero 
que se han suprimido en las dos 
últimas semanas. Ello pese a que 
la DANA es un acontecimiento de 
tal calibre que supone un argu-
mento de peso como para mante-
ner estas charlas. Precisamente el 
hecho de que Moncloa haya ce-
rrado el grifo a las conservaciones 
entre los ministros y la prensa jus-
to cuando son más necesarias res-
ponde a la estrategia de no que-
mar a sus ministros con el desas-
tre natural. Un argumento que 
también explicaría porqué los lla-
mados expertos o técnicos públi-
cos son los que están dando la ca-
ra ante los medios para detallar la 
gestión de la DANA en vez de 
miembros del Ejecutivo. Es lo 
mismo que se hizo durante la pan-
demia del coronavirus, Entonces 
se mandó a los leones al director 
del Centro de Coordinación de 
Alertas y Emergencias Sanitarias, 
Fernando Simón, para esconder 
a los miembros del Gobierno y 
evitar que se achicharraran con 
las continuas críticas a la gestión 
que el Ejecutivo llevó a cabo du-
rante la epidemia del Covid. 

El Tsunami

El pulso de 
los lectores
El hecho de que una parte de 
los extranjeros tenga la posibi-
lidad de obtener un visado sólo 
por el hecho de tener dinero 
para comprar una vivienda es 
absolutamente y rotundamen-
te injusto. Con esa prebenda se 
favorece la división social ‘ri-
co-pobre’ basada en privilegios 
anticonstitucionales y antide-
mocráticos. 
@ ANA MARÍA L.R. 

 

Letur, el gran olvidado de esta 
DANA. A los medios de comu-
nicación comprados por el Es-
tado sólo les interesa hablar de 
los fallecidos de la Comunidad 
Valenciana, pero Letur está re-
cibiendo muy poca cobertura 
informativa de su gran ayuda 
para la recuperación de esta 
catástrofe.  
@ VICENTE BENET 

 

La retribución flexible sigue 
estando muy de moda y algo 
más importante aun, es que no 
solo está destinada a las gran-
des corporaciones, las pymes 
también pueden tener acceso a 
estas ventajas. 
@ RUBÉN S. 

 

En nuestra empresa hemos di-
cho que quien tenga dificulta-
des de venir por el temporal de 
la DANA que no venga. Gra-
cias que casi todos viven cerca 
del lugar de trabajo, unos vie-
nen a pie, otros en bicicleta y 
otros en coche. Las empresas 
somos flexibles pero tampoco 
podemos alargar nuestra ayu-
da a largo plazo. Necesitamos 
ayudas de carácter público. 
 @ JOSÉ PASCUAL 

 

Vaya manera de elogiar a Roig 
de Mercadona cuando obligó a 
su plantilla a trabajar, corrien-
do el riesgo de sus vidas. 
@ BORJA CUARTERO

Quiosco
THE WALL STREET JOURNAL (EEUU) 

La eurozona crecerá 
con menor fuerza  

La Comisión Europea advierte 
de que el panorama comercial 
de los refrigeradores represen-
ta un gran obstáculo para la re-
cuperación económica. Se es-
pera un crecimiento del 1,3% 
PIB de los países con euro para 
el próximo año, aunque el 
2024 cerrará con un leve creci-
miento del 0,8%. Las grandes 
fuerzas se ven totalmente co-
lapsadas: Francia por sus desa-
fíos políticos y fiscales y Ale-
mania por su desaceleración 
productiva. España superará a 
ambos y crecerá un 3% este 
año y un 2,5% durante 2025. 
La inflación se mantendrá pa-
recida y tan solo caería un 
0,3% en 2025. Bruselas man-
tiene margen para asegurar 
unos datos que podrían variar 
fácilmente a partir de la llega-
da de Trump a la Casa Blanca.  

THE GUARDIAN (REINO UNIDO) 

El crecimiento británico 
se frena bruscamente 

El Reino Unido sufre una desa-
celeración en su crecimiento 
del 0,1% debido a los nervios 
presupuestarios y las altas ta-
sas de interés tuvieron mayor 
peso sobre e gasto empresarial 
y de los consumidores. Se trata 
de un empeoramiento del ter-
cer trimestre frente al segundo 
trimestre del año. Rachel Ree-
ves, dedicada a Hacienda en el 
país, asegura que su objetivo es 
devolver al Reino Unido a la 
cima del G7, donde Londres 
crezca por encima que sus so-
cios. Además los préstamos si-
guen siendo elevados a pesar 
de la nueva bajada de tipos de 
la semana pasada.

La audiencia 
catalana opta por  
Buenafuente frente 
a ‘La Revuelta’ y ‘El 
Hormiguero’

Paschal Donohoe 
PRESIDENTE DEL EUROGRUPO 

Más competitividad 
Donohoe indica en una entrevista 
en elEconomista.es que “los cam-
bios en EEUU dejan claro que la 
UE debe reforzar su competitivi-
dad”. Supone una adecuada res-
puesta ante el regreso de Donald 
Trump a la Casa Blanca. 

 

Protagonistas Protagonistas Protagonistas Protagonistas


Jacinto Rey Laredo 
VICEPDTE. DE GRUPO SANJOSE 

Importante compra 
BBVA, Sanjose y Merlin ultiman 
la adquisición de los terrenos de 
Adif y Renfe en el entorno de la 
Estación de Chamartín. La opera-
ción sitúa a la constructora en  
posición privilegiada en el desa-
rrollo de Madrid Nuevo Norte. 

José Lezcano 
CEO DE MILANUNCIOS 

Impulso de la segunda mano 
El negocio de la segunda mano 
crece un 50% desde la pandemia y 
el 85% de los ciudadanos ya utiliza 
plataformas de compraventa de 
productos usados. Esta positiva 
evolución beneficia a referentes 
del sector, como Milanuncios. 

Laura González-Molero 
PRESIDENTA DE APD 

Estrategia de fidelización 
La presidenta de la Asociación para 
el Progreso de la Dirección indica 
que “las marcas ya no solo preten-
den ganar clientes ahora también 
quieren convertirlos en fans”. Des-
cubre así la importancia de las nue-
va estrategias de fidelización.  

Elma Saiz 
MINISTRA DE SEGURIDAD SOCIAL 

Golpe a las pensiones  
Los convenios incentivan la jubila-
ción anticipada antes de los 65 años 
de 701.000 trabajadores, lo que su-
pone un golpe para el sistema de 
pensiones. Además, reduce el im-
pacto de medidas que Saiz  impul-
sará para alargar la vida laboral.

Protagonistas

 
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Opinión
En clave empresarial

Pistoletazo de salida a 
Madrid Nuevo Norte
Distintos trámites burocráticos habían retrasado du-
rante varios años la ejecución del acuerdo de venta 
por parte de Adif y Renfe de los terrenos en el entor-
no de la Estación de Chamartín a BBVA, Grupo San-
jose y Merlin. Pero ahora se prevé que esta operación 
valorada en 1.245 millones se selle en pocos días. El 
traspaso del suelo a sus propietarios supone dar el 
pistoletazo de salida al desarrollo urbanístico más 
importante de Europa. Un proyecto que lleva espe-
rando casi 3 décadas y que ha estado en el aire en va-
rios ocasiones.  Su impulso supone una excelente no-
ticia para la economía madrileña y, por extensión, pa-
ra la española. No en vano,  supondrá la creación de 
350.000 empleos y una aportación económica de 
15.200 millones, el equivalente al 1% del PIB. 

Fuente: elaboración propia.

Leve incremento en el precio del gas

43,73 42,5 40,76

68,02 70,11 70,11

Diario Q4 2024 2025 Diario Q4 2024 2025

Gas (€/MWhg) CO2 (€/t)

La diferencia entre la edad real y la legal de jubilación 
provoca que cada año el sistema de pensiones deje de 
percibir más de 1.200 millones en cotizaciones por los 
trabajadores que se retiran antes de tiempo del merca-
do laboral. Fue por ello acertado que el exministro de Se-
guridad Social, José Luis Escrivá, introdujera medidas 
encaminadas a reducir esta brecha en la primera parte 
de la reforma de pensiones aprobada en 2021. En con-
creto, una mayor penalización para la jubilación antici-
pada e incentivos para aquellos que alarguen su vida la-
boral. Estas iniciativas han incrementado la edad efec-
tiva de jubilación hasta los 65,2 años, su máximo histó-
rico, lo que es positivo ya que alarga en el tiempo las 
aportaciones de los trabajadores a la Seguridad Social. 
No obstante, el impacto de estas medidas se reduce por 
la inflexibilidad que los convenios colectivos muestran. 
Ello debido a que 1 de cada 5 de estos acuerdos incluyen 
cláusulas que fuerzan o estimulan la jubilación anticipa-

da. De hecho, más de 700.000 per-
sonas son premiadas a través de 
los pactos sectoriales vigentes en 
España, lo que supone un 85% más 
que en los años de la pandemia. Es 
más que evidente que la Seguri-
dad Social, en situación financie-
ra crítica con una deuda de supe-
rior a 116.000 millones, necesita la 

ayuda que pueda suponer la extensión de la actividad la-
boral de los cotizantes. Esto debería llevar a abrir un de-
bate entre los agentes sociales y el Gobierno para mo-
dernizar el Estatuto de los Trabajadores con el objetivo 
de evitar que los convenios pongan palos en las ruedas 
y entorpezcan la prolongación de la vida activa. Un fac-
tor clave para hacer frente al desafío que supone el reti-
ro de la generación del baby boom para la sostenibilidad 
del sistema de pensiones. 

Convenios: lastre para las pensiones

El gráfico

El dinero de los ‘Next-Gen’ en el aire  
El Gobierno se comprometió con la Bruselas a sacar adelante la refor-
ma fiscal como condición para recibir el quinto y sexto pago de los fon-
dos Next Generation EU, además de nuevos préstamos. Pero las posibi-
lidades de que el Ejecutivo obtenga los apoyos necesarios para aprobar 
la reforma hoy lunes son escasos. Lo demuestran los dos aplazamien-
tos realizados por el Gobierno, el último el pasado jueves, al ser incapaz 
de poner de acuerdo a sus socios de investidura. Ello debido a que el 
pacto alcanzando con Junts, y que supone la retirada de la tasa tempo-
ral a las energéticas, desvistió el apoyo de otros grupos que también son 
imprescindibles para la aprobación de la medida: ERC, Podemos, Bildu 
e incluso Sumar, el socio del PSOE en el Ejecutivo. Moncloa se encuen-
tra así en la encrucijada con una reforma fiscal cuya aprobación sigue 
en el aire y, con ello, la llegada de 11.000 millones de la ayuda europea.     

Optimismo con la industria española  
Las previsiones de consumo eléctrico son un excelente indicador de 
la actividad económica. Teniendo esto presente las estimaciones de 
las eléctricas a las CNMC para 2025 elevan el optimismo sobre la 
industria española. Ello debido a que el sector incrementa el consu-
mo de los usuarios de alta tensión (es decir las grandes factorías) pa-
ra el próximo año en 2.233 gigavatios hora, lo que supone un alza del 
2,2%. Un impulso que equivale a la llegada de 787 grandes consumi-
dores. Esto no quiere decir que en 2025 vayan a aterrizar en España 
tal número de nuevos actores. Pero sí adelanta que el sector secun-
dario tendrá un año mejor que el actual, con una mayor actividad 
energética provocada por un aumento en su carga de trabajo.  

Oportunidad para la banca con los cajeros  
El gigante estadounidense Euronet negocia con los bancos para com-
prar sus redes de cajeros automáticos en España. Las entidades se en-
frentan al reto de seguir invirtiendo de manera continua en sus termi-
nales para adaptarse a las nuevas tecnologías y a los requisitos de segu-
ridad en un contexto en el que los pagos digitales siguen ganando 
terreno. Pese a ello el efectivo seguirá vigente, obligando a los bancos a 
mantener los desembolsos sin que ello les impida competir en el ámbi-
to de la banca digital. Ante este panorama externalizar el manteni-
miento de los cajeros a  Euronet se presenta como una opción a valorar. 

SIN TEMOR A ALZAS SIGNIFICATIVAS.  Tras varias semanas de atonía, el 
gas elevó moderadamente su precio en la última semana, hasta alcanzar los 
43,73 euros por megavatio hora en un contexto de reservas prácticamente 
llenas en Europa. Esto debería evitar alzas significativas en el invierno, Así lo 
estiman también los futuros del mercado, pese a que el fin del gasoducto 
que transporte a la UE el gas ruso por Ucrania genera dudas. 

Los acuerdos sec-
toriales premian la 
jubilación antici-
pada, lo que supo-
ne un perjuicio pa-
ra las arcas de la 
Seguridad Social

Trump ya frena las 
bolsas emergentes
El selectivo que aglutina a las empresas de las 23 eco-
nomías más desarrolladas del mundo, el MSCI World, 
marca la diferencia anual más grande con su homó-
logo para los países en vías de desarrollo, el MSCI 
Emerging Markets. En concreto, 12 puntos tras la su-
bida de algo más del 18% que muestra el índice de 
bolsa global, que se está viendo beneficiado por la 
tendencia alcista que los índices americanos presen-
tan en el año, y que se ha visto reforzada tras la vic-
toria de Donald Trump. La vuelta del magnate a la 
Casa Blanca tiene justo el efecto contrario en las pla-
zas emergentes. Ello debido a la desestabilización de 
las relaciones comerciales que pueden suponer las 
políticas de Trump. Todo un reto que resta atracti-
vo a las cotizadas de países como China o India.

La imagen

JORGE MARTÍN SE CORONA COMO CAMPEÓN DEL MUNDO DE MOTOGP.  Jorge Martín, motociclista español 
de 26 años, se coronó el pasado domingo como campeón del mundo de MotoGP 2024 en la carrera celebrada en 
Montmeló (Barcelona). Se trata del quinto español que consigue el trofeo en la historia del motociclismo. 
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Como el consenso del mercado tiende 
a equivocarse bastante más que a acer-
tar (si no, todos los analistas serían 

ricos y obviamente no es el caso), solemos 
analizar sistemáticamente aquellas cuestio-
nes sobre las que hay gran 
consenso. 

Así que vamos a ver qué 
opina el “consenso del 
mercado” en relación con 
el efecto que tendrá la po-
lítica económica de Trump 
sobre la inflación y la deu-
da pública. Y no para unir-
nos ciegamente a lo que 
diga al respecto el consen-
so de analistas, sino para, 
teniendo en cuenta su mal 
historial predictivo, analizar en qué podría 
equivocarse. 

Si tienen alguna duda respecto a mi afirma-
ción sobre el mal historial predictivo del con-
senso, pueden despejarla rápidamente vien-
do cuál era la opinión del consenso justo an-
tes de las grandes caídas o de las grandes su-
bidas bursátiles de los últimos 30 años. 

Lo primero en lo que todo el mundo pa-
rece estar de acuerdo es en que Trump avi-

Socio de Nextep Finance

Víctor 
Alvargonzález

¿En qué se equivoca el consenso con Trump?
vará el fuego de la inflación. La idea es que, 
como tiene intención de imponer tasas a los 
productos que no se fabriquen en EEUU, 
esos productos llegarán más caros al merca-
do norteamericano, ya que a su precio habi-
tual los fabricantes tendrán que sumar las 
nuevas tarifas. 

Pero hay un matiz importante: quienes ha-
cen esta afirmación olvidan que Trump ya go-
bernó anteriormente, que impuso tarifas y, sor-
presa: la inflación se mantuvo controlada y en 

el entorno del 2% (el obje-
tivo de Reserva Federal de 
los EEUU). 

La explicación la tene-
mos, por ejemplo, en la reac-
ción de China, el país más 
afectado por la imposición 
de aranceles. Lo que hizo 
es permitir que se devalua-
ra su divisa. Se llama “de-
valuación competitiva” por 
algo. Permite mantener en 
la práctica el precio de sus 

productos en el mercado de destino, compen-
sando el efecto tarifario y evitando pérdida de 
competitividad. La fortaleza del dólar com-
pensa el efecto inflacionista en EE.UU. 

De hecho, una de las cosas que ha ocurri-
do como consecuencia del triunfo de Trump 
ha sido la subida del dólar, y no es casual. El 
mercado se está adelantando a la devalua-
ción que tendrán que realizar los países que 
venden a EEUU si quieren seguir siendo com-

petitivos. Es también uno de los motivos por 
los que ha bajado el euro. 

Otra cosa que con Trump les puede salir 
más barata a los norteamericanos es la ener-
gía. Se puede decir más alto, pero no más cla-
ro: “¡drill baby drill!” , gritaba Trump es sus 
mítines. Significa “extrae chica, extrae” y ha-
ce referencia a extraer petróleo y gas natural. 
Ha dejado muy claro que quiere desarrollar 
todo el potencial de EEUU en la producción 
energía, lo que además coincide con un mo-
mento el que Rusia está 
vendiendo todo lo que pue-
de, para hacer frente al cos-
te de la invasión de Ucra-
nia. Y puede todo lo que 
quiere, porque las sancio-
nes se las salta a la torera. 

Muchos economistas di-
cen que la inflación es un 
fenómeno monetario, pe-
ro, siendo eso cierto, no es 
menos cierto que cuando 
baja el precio de la ener-
gía ayuda a que baje la inflación. 

El otro tema que asume sin resquicio de 
duda es que Trump aumentará el nivel de 
deuda pública. Y en esto la historia sí que da 
la razón a quienes lo dicen. Pero hay matices 
importantes a considerar. 

El primero es que a Trump le pilló el CO-
VID y los confinamientos. Y para poder con-
finar países y cerrar economías enteras hu-
bo que pedirles a los bancos centrales que se 

pusieran a fabricar dinero como nunca. 
En segundo lugar, se está asumiendo que no 

servirá de nada que Trump haya contratado a 
Elon Musk y a Vivek Ramaswamy para redu-
cir la grasa del Estado. Siendo cierto que va a 
ser muy difícil, resulta un tanto arriesgado dar 
por derrotado de entrada a un tipo como Elon 
Musk, que, si por algo se caracteriza, es por 
haber conseguido cosas que parecían imposi-
bles. Y Ramaswamy tiene por delante una mag-
nífica carrera política. Se va a dejar la piel pa-

ra apuntarse el tanto. 
Otro gasto importantísi-

mo que tiene la administra-
ción norteamericana es el 
militar. Y Trump también 
ha dejado muy claro que 
pretende buscar un acuer-
do con Rusia en Ucrania. 
La guerra de Ucrania le ha 
costado a EE.UU. cerca de 
100.000 millones de dóla-
res hasta la fecha, importe 
que se reduciría drástica-

mente si hubiera un alto al fuego. 
En la cuestión de adelgazar el estado coin-

cidimos bastante con el consenso – que, por 
cierto, no siempre se equivoca -. Es difícil ha-
cer que un político gaste menos, incluso para 
Elon Musk. Probablemente sea más fácil co-
lonizar Marte. Pero un asesor financiero tie-
ne que contrastar con datos lo que diga el con-
senso. Por si acaso vuelve a equivocarse (el 
consenso).

La subida del dólar 
contrarrestará el 
aumento de la 
inflación y el déficit 
público

Trump pretende 
desarrollar todo el 
potencial de EEUU 
en la producción de 
energía

L a Inteligencia Artificial (IA) ha pasado 
de ser una tecnología emergente a con-
vertirse en un componente estratégico 

en la transformación de la logística y las ca-
denas de suministro. Somos muchas las com-
pañías del sector que hemos constatado có-
mo la IA ofrece mejoras sustanciales en áreas 
clave como la optimización de rutas, la ges-
tión de inventarios y el mantenimiento pre-
dictivo. Estas aplicaciones, respaldadas por 
el análisis avanzado de grandes volúmenes 
de datos, nos permiten ofrecer soluciones lo-
gísticas más precisas, eficientes y sostenibles, 
incrementando la productividad y reducien-
do costes operativos. Sin embargo, a pesar de 
los notables beneficios, la implementación de 
IA conlleva desafíos importantes que deben 
ser gestionados con una estrategia clara y una 
visión de futuro. 

Una de las aplicaciones más destacadas de 
la IA en el ámbito logístico es la optimización 
de rutas. Mediante algoritmos avanzados y 
análisis en tiempo real, es posible planificar 
y ajustar rutas para minimizar tiempos de en-
trega y el consumo de combustible. La IA pue-
de procesar una gran cantidad de variables 
como los patrones de tráfico, las condiciones 

Head of Contract Logistics Iberia en DB Schenker

Gonzalo 
García

climáticas y otros factores imprevistos, como 
accidentes o restricciones de tránsito. Esto 
permite seleccionar la ruta más eficiente y 
recalcular alternativas en tiempo real ante 
cualquier interrupción. El resultado no solo 
es una mayor eficiencia operativa, sino tam-
bién una significativa reducción en la huella 
de carbono, un aspecto fundamental para 
cumplir con las expectativas crecientes de 
sostenibilidad por parte de nuestros clientes 
y socios estratégicos. 

La gestión de inventa-
rios es otra área en la que 
la IA ha demostrado ser al-
tamente efectiva. Tradicio-
nalmente, la previsión de 
demanda y el control de 
existencias se realizaban 
manualmente, lo que in-
crementaba el riesgo de 
errores y sobrecostos. Hoy, 
los algoritmos basados en 
IA permiten analizar tan-
to datos históricos como en tiempo real para 
predecir con precisión la fluctuación de la de-
manda. Esto optimiza el inventario, evitan-
do tanto excesos como faltantes de produc-
tos. Estas capacidades nos permiten mejorar 
la eficiencia en la satisfacción de la demanda 
de nuestros clientes, minimizando costos de 
almacenamiento y reduciendo el riesgo de 
obsolescencia. En consecuencia, logramos 
ofrecer un servicio más ágil, con tiempos de 

entrega más cortos y un alto nivel de confia-
bilidad. 

En cuanto al mantenimiento predictivo, la 
IA desempeña un rol crucial en la operación 
de nuestros vehículos y equipos, elementos 
esenciales para garantizar la continuidad de 
las operaciones logísticas. A través de senso-
res conectados a nuestras máquinas, es posi-
ble monitorear su estado en tiempo real y pre-
decir posibles fallos antes de que se materia-

licen. Esto permite plani-
ficar intervenciones 
preventivas, lo que redu-
ce significativamente los 
costos de reparación y las 
interrupciones operativas. 
Al mismo tiempo, contri-
buye a prolongar la vida 
útil de los equipos y mejo-
rar la seguridad en nues-
tras instalaciones. 

No obstante, la adopción 
de la IA en la logística tam-

bién presenta desafíos significativos. Uno de 
los más críticos es el alto costo inicial asocia-
do con la implementación de esta tecnología, 
ya que requiere de una infraestructura avan-
zada y la contratación de talento especializa-
do. Esto puede representar un obstáculo con-
siderable, en particular para pequeñas y me-
dianas empresas. Además, la adopción de la 
IA implica un cambio cultural dentro de las 
organizaciones. Los empleados deben reci-

bir formación para operar las nuevas tecno-
logías, mientras que los líderes deben fomen-
tar una cultura de innovación y aprendizaje 
continuo para maximizar los beneficios de la 
IA. 

Otro reto clave es la seguridad y privacidad 
de los datos. La IA se basa en el procesamien-
to de grandes volúmenes de información, lo 
que plantea riesgos inherentes en términos 
de protección de datos y ciberseguridad. Las 
empresas deben garantizar que el manejo de 
esta información se realice de manera ética 
y conforme a las normativas vigentes en ma-
teria de protección de datos. En DB Schen-
ker, este es un pilar esencial en nuestra estra-
tegia. Hemos implementado rigurosos pro-
tocolos de seguridad y políticas de privaci-
dad con el fin de salvaguardar tanto nuestra 
información como la de nuestros clientes. 

En resumen, la Inteligencia Artificial está 
transformando de manera radical el sector 
logístico y la cadena de suministro. Resulta 
crucial estar comprometidos con la adopción 
y el desarrollo de soluciones de IA que mejo-
ren la calidad de los servicios, optimicen ca-
da aspecto de nuestras operaciones y nos per-
mitan responder con agilidad a un mercado 
en constante evolución. No obstante, somos 
conscientes de que la integración exitosa de 
estas tecnologías requiere una visión estraté-
gica a largo plazo, un compromiso decidido 
con la innovación y la seguridad, y una apues-
ta constante por la excelencia operativa.

La aplicación más 
destacada es en la 
optimización de 
rutas mediante 
algoritmos

Revolución en la logística: La inteligencia artificial 
redefine la sostenibilidad en el transporte de mercancías
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BBVA, Merlin Properties y Grupo 
Sanjose están a escasos días de ce-
rrar la adquisición de los terrenos de 
Adif y Renfe en el entorno de la Es-
tación de Chamartín, en Madrid, y 
de dar así el pistoletazo de salida pa-
ra el que se erige en el mayor desa-
rrollo urbanístico proyectado en Es-
paña y en Europa: Madrid Nuevo 
Norte (MNN). Los tres grupos pri-
vados, liderados por la entidad vas-
ca, y las distintas entidades públicas 
propietarias de los suelos prevén fir-
mar antes del 30 de noviembre la 
transacción, que implica un desem-
bolso de 1.245 millones de euros.  

Crea MNN, la sociedad controla-
da por BBVA (75,54% del capital) y 
participada por la socimi Merlin Pro-
perties (14,46%) y la constructora 
Grupo Sanjose (10%), y Adif, Adif 
Alta Velocidad, Renfe Operadora y 
Renfe Mantenimiento, las empre-
sas públicas titulares de distintos lo-

tes de suelos, están ultimando los 
detalles finales de una operación, 
históricamente conocida como Ope-
ración Chamartín, que se ha dilata-
do durante más de 30 años por dis-
tintas razones, económicas y políti-
cas. En 2023 las partes se dieron una 
nueva prórroga, la tercera, para con-
cretar la compraventa. Termina el 
próximo 30 de noviembre, por lo 
que antes de ese día está previsto 
que se rubrice la firma. Desde Adif 
señalan que el procedimiento dis-
curre “en tiempo y forma”. Asimis-
mo, desde Crea MNN indican que 
“estamos trabajando de forma ab-
solutamente coordinada con las en-
tidades ferroviarias para cerrar el 
acuerdo de transacción en las pró-
ximas semanas, con las máximas ga-
rantías y total seguridad jurídica, tal 
y como requiere una actuación de 
esta relevancia”. 

En paralelo a la materialización de 
la transferencia, los socios de Crea 
MNN tienen que llevar a cabo una 
ampliación de capital para ejecutar 
el primer pago acordado con las com-
pañías públicas, que asciende a 216,87 
millones de euros. BBVA, Merlin y 
Grupo Sanjose han apurado los pla-

intereses de 23 millones de euros. 
A partir de entonces y durante 15 
años se realizarán pagos anuales por 
cantidades muy similares –decre-
cientes cada ejercicio–, hasta alcan-
zar un importe total de 984,22 mi-
llones de euros por los suelos más 
261,23 millones de intereses. 

25.000 millones de inversión 
Madrid Nuevo Norte cerrará la bre-
cha ferroviaria existente al norte de 
la estación de Chamartín-Clara Cam-
poamor, dando lugar a un espacio 
urbano que traerá un nuevo centro 
de negocios a la ciudad, así como la 
inyección de 10.500 viviendas, es-
pacios verdes y nuevas zonas comer-
ciales. El atractivo de este proyecto 
no ha pasado desapercibido para las 
grandes promotoras residenciales, 
que han tomado posiciones hacién-
dose con suelo, especialmente en el 
ámbito Malmea-San Roque-Tres 
Olivos. Así, compañías como Aedas 
Homes, Pryconsa o Acciona Inmo-

biliaria tienen suelos en esta zona 
que es, precisamente, la que cuenta 
con una mayor dotación de suelo re-
sidencial. Concretamente, de la edi-
ficabilidad total de 965.321 m2, la vi-
vienda acapara 714.338 m2, lo que 
dará lugar a unas 7.000 unidades (ver 
gráfico). 

El proyecto, que previsiblemente 
moverá una inversión de más de 
25.000 millones de euros, dará lugar 
al nuevo distrito financiero de Ma-
drid. El Centro de Negocios es, de 
hecho, uno de los cuatro ámbitos que 
conforman el desarrollo y contará 
con una superficie de casi 800.000 
metros cuadrados, y una edificabili-
dad de 1,3 millones de m2. 

Madrid Nuevo Norte no solo re-
volucionará el mercado residencial 
y de oficinas, también supondrá una 
importante inyección de espacio re-
tail al crearse un nuevo núcleo co-
mercial. Concretamente, la prolon-
gación de la calle Agustín de Foxá se 
convertirá en un nuevo eje comer-
cial en la ciudad, emulando la calle 
Serrano del barrio Salamanca en el 
norte de Madrid. En total, el desa-
rrollo contará con una edificabilidad 
comercial de 103.119 m2. 

Los socios harán 
una ampliación de 
capital por 216,87 
millones para el 
primer pago

BBVA ultima la compra de los terrenos de 
Adif para arrancar Madrid Nuevo Norte
Crea MNN, del banco vasco, Merlin y Sanjose, 
cerrará este mes la operación por 1.245 millones

El gestor ferroviario y Renfe cederán una bolsa de 
suelo de 1,5 millones de m2 en el nuevo desarrollo

El gran proyecto urbanístico de la capital 
Grandes claves de Madrid Nuevo Norte

Fuente: Crea Madrid Nuevo Norte.
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(75,54%), Merlin 
(14,46%) y Grupo 
Sanjose (10%)

zos para ejecutar el aumento de ca-
pital. Se esperaba que, para su apro-
bación, la sociedad convocara una 
junta general de accionistas en octu-
bre para celebrar en noviembre –re-
quiere un mes de antelación–, pero 
no lo hizo y, en su lugar, recurrirá a 
un mecanismo más ágil que contem-
pla la normativa como como puede 
ser la junta universal. Lo hará en los 
próximos días. 

Hace poco más de un año, cuan-
do anunciaron la nueva prórroga, 
Adif explicó que el proceso “podría 
finalizar antes” del plazo pactado. El 
gestor ferroviario ha pilotado el ar-
duo proceso registral y catastral de 

las fincas y bienes patrimoniales en 
los cuatro ámbitos que integran el 
proyecto: Las Tablas Oeste; Estación 
Chamartín; Centro de Negocios Cha-
martín (CN); y Malmea, San Roque, 
Tres Olivos (Msrto). 

Madrid Nuevo Norte acoge una 
superficie total de 3,35 millones de 
metros cuadrados, de los que 2,3 mi-
llones corresponden a vías ferrovia-
rias. Adif es el principal propietario 
de los suelos de este desarrollo al te-
ner en sus manos el 49,4%de la su-
perficie. Crea MNN (antes Distrito 
Castellana Norte) cuenta con los de-
rechos para hacerse con la mayor 
parte de las fincas (unos 1,5 millones 

de metros cuadrados). 
El proyecto solventó todos los es-

collos urbanísticos y judiciales tras 
recibir el aval del Tribunal Superior 
de Justicia de Madrid en febrero de 
2022. El acuerdo de venta entre Adif 
y Crea MNN se remonta a 2015. En 
ese momento se estructuró la ope-
ración a través de una financiación 
a 20 años por 1.245 millones de eu-
ros. Concretamente, el convenio fi-
ja que, en el momento de la firma, 
la promotora tendrá que realizar un 
primer pago de 216,87 millones de 
euros. El siguiente desembolso se 
producirá a los cinco años y será de 
68,69 millones de euros más unos 
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El grupo PPF, firma checa de inver-
sión especializada en telecomuni-
caciones y medios de comunica-
ción, ha expresado su voluntad de  
realizar adquisiciones en el sudes-
te de Europa, con el objetivo pues-
to en los activos del proveedor de 

La fondo checo PPF se lanza a por los activos de telecos de United Group
La firma del magnate Jiri 
Smejc apuesta ahora  
por el sudeste de Europa

servicios de internet y televisión de 
pago United Group, según ha infor-
mado su consejero delegado, Jiri 
Smejc, en declaraciones a Reuters.  
El vehículo de inversión propiedad 
del multimillonario Jiri Smejc, con-
siderado el hombre más rico de Eu-
ropa central, ha reorientado sus in-
versiones, desde Rusia y Asia hacia 
los mercados occidentales, con par-
ticipaciones en el grupo de televi-
sión alemán ProsiebenSat.1, la em-
presa de paquetería InPost, entre 
otros activos. El pasado febrero, PPF 

elevó su participación en Viaplay al 
29,29%, convirtiéndose en uno de 
los dos mayores accionistas del ope-
rador sueco de servicios en strea-
ming. 

Smejc ha estimado que dispone 
de activos por valor de 44.000 mi-
llones de euros y ahora tiene la vo-
cación de centrarse en negocios de 
alto valor.  Entre las operaciones 
más recientes del magnate checo 
destaca la venta del 51%de sus em-
presas de telecomunicaciones de 
PPF en Europa central y oriental al 

grupo de Emirates E& por 2.150 mi-
llones de euros, para dar forma al 
grupo E& PPF Telecom.  

Por su parte, el Grupo PPF regis-
tró un beneficio neto de 634 millo-
nes de euros a lo largo del primer 
semestre de 2024, “lo que refleja 
los buenos resultados de las activi-
dades continuadas del Grupo, ex-
cluidos importantes efectos pun-
tuales”, según explican fuentes de 
la compañía. “Nuestras actividades 
de servicios financieros, telecomu-
nicaciones y medios de comunica-

ción fueron los principales moto-
res del beneficio global del grupo 
en el primer semestre. Estos resul-
tados estables proporcionan una 
base sólida para las sólidas ambi-
ciones de inversión del Grupo”, se-
gún declaró la Directora Financie-
ra de PPF, Kate ina Jirásková. 

En un segundo nivel de actividad 
de la empresa se encuentran las in-
versiones en  servicios financieros, 
el comercio electrónico, el sector 
inmobiliario, la ingeniería mecáni-
ca y la biotecnología. 

Ana Botín, presidenta de Santander, junto al CEO, Héctor Grisi. EE 

el área de Suply Chain Finance des-
de su banca corporativa y de in-
versión (CIB, por sus siglas en in-
glés) con Mencía Bobo, responsa-
ble global de Trade & Working Ca-
pital, como rostro visible. Sus 

C. Reche MADRID.  

Banco Santander da un nuevo im-
pulso a su negocio de grandes clien-
tes a través de la financiación de 
circulante para asegurar la cade-
na de suministro y las reservas de 
stock. La entidad española ha se-
llado una alianza con Pemberton 
Asset Management, plataforma es-
pecializada en estrategias de cré-
dito privado, para lanzar una joint 
venture dedicada al área de Suply 
Chain Finance (SCF), que ahora 
mismo asegura a más de 400.000 
proveedores de multinacionales. 

 Las compañías han bautizado 
su proyecto como Emerald y han 
registrado la marca comercial In-
vensa para esta empresa de nueva 
creación, si bien se desconoce si 
esta enseña será la utilizada cuan-
do el proyecto esté en marcha. De 
entrada, Banco Santander y Pem-
berton han creado la estructura so-
cietaria de su joint venture, que es-
tará participada por ambas enti-
dades. Se localizará en Reino Uni-
do mediante una sociedad limitada  
que de momento está fondeada 
únicamente por la firma extranje-
ra. Santander y Pemberton decli-
naron realizar comentarios a elE-
conomista.es.  

El proyecto tendrá un alcance 
global, habida cuenta de que se di-
rige a los grandes clientes del ban-
co con presencia en multitud de 
países. El área operativa inicial la 
compondrán Estados Unidos, va-
rios países de Europa, Latinoamé-
rica y Asia. Dado el tamaño del pro-
yecto y el ámbito económico en el 
que operará, Banco Santander y 
Pemberton están a la espera de las 
autorizaciones regulatorias perti-
nentes. La petición se ha elevado 
a la Comisión Europea, que apa-
rentemente dará el visto bueno al 
expediente recibido en las próxi-
mas semanas. 

El Santander hasta ahora sitúa 

El Santander y Pemberton se alían para 
financiar a grandes clientes del banco
Lanzan una ‘joint venture’ enfocada en la cadena de suministro y el stock de empresas

Alianzas con fintechs y plataformas 
propias: la estrategia de la banca 

La banca española ha desplegado distintas estrategias en la financia-
ción de la cadena de suministro. BBVA creó hace años una nueva so-
lución para competir y liderar este negocio en América Latina, Esta-
dos Unidos y Europa bajo el nombre de BBVA Global Supply Chain Fi-
nance. Bankinter, por ejemplo, ofrece desde Banca Internacional  un 
nuevo servicio digital de Supply Chain Finance que servirá para movi-
lizar el circulante de sus clientes importadores y exportadores a tra-
vés el anticipo de facturas y garantizando los compromisos de pagos.

principales enfoques incluyen so-
luciones de confirming (anticipa-
ción de facturas por cobrar) que 
permite a sus clientes gestionar de 
manera eficiente los pagos a pro-
veedores con condiciones de pa-

go flexibles. Pemberton, por su par-
te, también ha apostado por esta 
estrategia, hasta el punto de que 
en 2023 ya había recaudado 1.000 
millones de dólares.  

La apuesta de la gestora de cré-
dito alternativo se apoyaba en va-
rias tesis. La primera era una ma-
yor demanda de financiación de 
capital circulante (17%), pasando 
de 4,6 billones en 2020 a los 5,4 en 
2021, según datos de la consulto-
ra PwC.  

Igualmente, se prevé que este 
mercado siga creciendo en 2025, 
pues los bancos siguen siendo los 
actores dominantes del mercado 
sigue siendo la banca tradicional, 
pero los proveedores de financi-
ción alternativa tienen cada vez 
más peso.

El FEI invierte 28 
millones en el 
fondo tecnológico  
Bullnet Capital IV 
La institución ha 
invertido en los tres 
fondos anteriores 

elEconomista.es MADRID.  

El Fondo Europeo de Inversio-
nes (FEI), que forma parte del 
Banco Europeo de Inversiones 
--presidido por Nadia Calviño-
-, ha invertido 28 millones de 
euros en Innvierte Sciencetech 
Bullnet Capital IV, un fondo es-
pañol especializado en ‘deep-
tech’ y transferencia de tecno-
logía, según ha informado la ins-
titución comunitaria. 

“El FEI ha invertido en los 
tres fondos anteriores de Bullnet, 
siendo un inversor clave desde 
la creación de la firma hace más 
de 22 años. Este nuevo compro-
miso en Bullnet Capital IV ele-

va el apoyo del FEI a los instru-
mentos financieros e inversio-
nes de Bullnet Capital a más de 
63 millones de euros”, ha deta-
llado. 

En ese sentido, la consejera 
delegada del FEI, Marjut Falks-
tedt, ha resaltado que el apoyo 
al desarrollo y a la transferen-
cia de tecnologías innovadoras 
es una “prioridad” para refor-
zar la competitividad de Euro-
pa. 

Desde su primer cierre en sep-
tiembre de 2022, Bullnet Capi-
tal IV ha invertido en 10 com-
pañías, de las que siete son es-
cisiones o mantienen vínculos 
estrechos con las principales 
universidades o centros de in-
vestigación de España.

18 
EMPRESAS 

El FEI prevé invertir en hasta 18 
empresas con perfiles similares  
y con tecnologías innovadoras
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Sede de Urbaser. EE

años. 
La venta de Urbaser representa-

rá el tercer cambio de manos en es-
te período. En 2016, ACS traspasó la 
empresa a Ying Zhan Investment 
por un valor estimado entre 1.164 y 
1.399 millones de euros. Posterior-
mente, en 2021, el grupo chino ven-
dió la compañía a su actual propie-
tario, Platinum, controlado por Tom 
Gores, dueño de los Detroit Pistons, 
por 3.500 millones de euros. 

Un sector con interés 
El sector de la gestión de residuos 
ha movilizado a las grandes compa-
ñías del sector en los últimos años a 
realizar distintas operaciones de com-
pra y venta de activos. Por ejemplo, 
la francesa Veolia adquirió en 2021 
una parte sustancial de las operacio-
nes de Suez, consolidándose como 
líder en el sector de gestión de agua 
y residuos. Esta adquisición fue apro-

bada por la Comisión Europea, su-
jeta a ciertas condiciones para ga-
rantizar la competencia en el mer-
cado. 

Ese mismo año, PreZero,  del Gru-
po Schwarz, adquirió el negocio de 
medio ambiente de Ferrovial en Es-
paña y Portugal por 1.133 millones 
de euros, expandiendo significativa-
mente su presencia en la Península 
Ibérica. Y en España, FCC incorpo-
ró al fondo de pensiones canadien-
se CPP Investments en el capital de 
su filial FCC Servicios Medio Am-
biente. Acordó la venta en 2023 del 
24,99% de esta división a CPP In-
vestments por 965 millones de eu-
ros.

La compañía espera 
que el cambio de 
propietario culmine 
en el primer 
semestre de 2025

C. Reche MADRID.  

Urbaser, el gigante de los residuos 
que protagonizará este 2024 la ma-
yor operación del capital privado, 
recibe en los próximos días las pri-
meras ofertas de compra. El próxi-
mo lunes 25 de noviembre la com-
pañía propiedad del fondo Platinum 
analizará las primeras propuesta de 
adquisición y de carácter no vincu-
lante que pueden situarse entre los 
5.000 y 6.000 millones de euros. Las 
fuentes del mercado reducen la lis-
ta a un máximo de cinco candida-
tos, entre los que figuran Blacksto-
ne, KKR, GIP, Macquarie y EQT.  

 Alguno de los potenciales com-
pradores han mostrado optado por 
forjar alianzas. Es el caso del fondo 
australiano, que, apoyado en los ser-
vicios del banco de inversión Bar-
clays, se ha asociado con el fondo de 
pensiones canadiense British Co-
lumbia Investment Management 
(BCI) para ofertar conjuntamente 
por el gigante español de gestión de 
residuos, según publicó Infralogic. 

Los otros nombres suenan con 
fuerza, especialmente el de Blacks-
tone, que ha fichado a JP Morgan. 
KKR ha hecho lo propio con Gre-
enhill, mienras se desconoce con 
quién analiza la operación el fondo 
sueco EQT o GIP. 

Desde la perspectiva de los aseso-
res, las principales firmas de servi-
cios profesionales han tomado po-
siciones en ambos lados de la ope-
ración. Citi y Santander actúan co-
mo asesores financieros del vendedor, 
mientras que Deloitte ha iniciado el 
proceso preparando los materiales 

Blackstone, KKR, GIP, EQT y Macquarie 
ultiman sus ofertas para pujar por Urbaser 
Platinum marca el próximo 25 de noviembre como día para remitir ofertas indicativas

necesarios para la venta. 
La operación, que puede alcanzar 

los 6.000 millones de euros, ha ale-
jado a otros potenciales interesados 
como Brookfield, Ardian o I Squa-
red, cuyos nombres aparecieron an-
teriormente. 

Dada la envergadura de la tran-
sacción, se estima que aproximada-
mente el 50% del valor será finan-
ciado mediante recursos bancarios 
y no bancarios, mientras que el res-
to será cubierto con capital prove-
niente de los fondos. En términos de 
calendario, se prevé que la venta no 
se cierre hasta el primer trimestre 
de 2025, marcando el tercer cambio 
de propietario en los últimos ocho 

C. R. MADRID.  

Ziacom Group, compañía partici-
pada por el fondo de capital pri-
vado Suma Capital y orientada en 
soluciones dentales, continúa de 
compras en el exterior. La empre-
sa de soluciones dentales ha ce-
rrado la adquisición de la mayo-
ría de dos compañías en Ecuador 
y Portugal, Safe Implant y Luso-
bionic, respectivamente, según 
explican fuentes oficiales del pro-

ceso a elEconomista.es. Ambas 
transacciones, que se unen a la 
primera operación internacional 
firmada en Italia con otras dos in-
tegraciones. 

La compra de Safe Implant re-
fuerza el posicionamiento de Zia-
com como actor clave en países 
emergentes como Ecuador, Co-
lombia y Perú con una creciente 
demanda en implantología den-
tal. La empresa lleva varios años 
duplicando sus ventas y con el res-
paldo de la compañía española es-
pera superar antes de 2026 el mi-
llón de dólares de facturación en 
susmercados clave, para lo que la 
compañía española tiene previs-
ta una relevante inyección de re-

cursos. El acuerdo pasa por que 
el fundador Klever Torres se man-
tenga con una participación sig-
nificativa y al frente de la gestión 
del equipo comercial.   

Por lo que se refiere a la com-
pra de Lusobionic, la operación 
refuerza la estrategia de creci-
miento  en la Península Ibérica 

ampliando su capacidad de dis-
tribución y consolidando su ofer-
ta de soluciones innovadoras en 
el ámbito dental.  

En Portugal, donde Ziacom ya 
operaba, se amplía de manera sig-
nificativa la  capacidad de distri-
bución en el país. Lusobionic, que 
ha experimentado un notable cre-
cimiento en los últimos años en 
el mercado portugués, así como 
en el centro y norte de España, se 
une e integrará a su equipo co-
mercial y cartera de clientes. Es-
to permitirá a sus clientes acce-
der a un portafolio integral de so-
luciones bucodentales de alta ca-
lidad, consolidando así el 
compromiso de Ziacom Group 

Suma Capital engorda su compañía dental 
Ziacom con dos compras en Portugal y Ecuador

con la innovación y la salud buco-
dental.  

Con estas operaciones, Ziacom 
ha adquirido ya cuatro compañías 
en lo que va de año. La batería de 
compras se inició en Italia, don-
de firmó la compra de ITS y Ub-
gen. ITS fue fundada en 2004 por 
Marco Manno, mientras que la se-
gunda fue creada en 2013 por Ile-
nia Geretto. Ambas cuentan con 
una sólida trayectoria y una am-
plia experiencia en el desarrollo 
de productos innovadores y de al-
ta calidad para el sector dental. 

La etapa de crecimieto coinci-
de con la entrada de Suma Capi-
tal en el accionariado, que ha lle-
vado la compañía hasta los 20 mi-
llones de ingresos desde los 11 que 
facturaba antes de su llegada. El 
fondo de capital privado tomó el 
40% de la empresa a través de SC 
Growth Fund II, vehículo para ca-
pital en expansión con un fuerte 
enfoque en ESG. 

Sigue con el proceso de  
consolidación para crear 
una plataforma en torno a 
este negocio 

Venta tras 
beneficios récord  

Urbaser logró cifras sin pre-
cedente el pasado año. En 
2023 obtuvo ingresos por 
2.518,3 millones de euros y 
unos beneficios récord de 
211,8 millones tras despren-
derse de su negocio en los 
países nórdicos y venderlos 
a Cube. El volumen de nego-
cio de la compañía presidida 
por Luis  llegó principalmen-
te de los servicios urbanos, 
que le reportaron más de la 
mitad del total de ingresos. 
El tratamiento de residuos, 
los residuos industriales y el 
tratamiento de aguas apor-
taron el resto del negocio.

El acuerdo pasa por 
que Klever Torres se 
mantenga con una 
participación y al 
frente de la gestión
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Tren Talgo 350 SRO que presta servicio en el AVE Meca-Medina. EE 

Este pedido, cifrado en más de 700 
millones de euros, lleva meses en ne-
gociación debido a las divergencias 
en cuanto al precio final de estos tre-
nes. Los 35 trenes adquiridos en 2012 
se valoraron en 1.600 millones de eu-

ros, unos 45,7 millones por unidad. 
Sin embargo, la extensión del con-
trato acordada entonces fijaba un 
precio por tren de 35 millones de eu-
ros para esas 20 unidades extra, un 
coste ahora inasumible para la com-

pañía española dada la alta inflación 
de costes y materiales que ha obli-
gado a todo el sector a reformular 
sus contratos. La intención de la SRO 
pasa por ampliar su flota actual pa-
ra dar servicio al exponencial au-
mento de la demanda registrado en 
los últimos meses. De hecho, el co-
rredor Medina-Meca se convirtió, 
durante el pasado Ramadán, en el 
primer corredor operado por Ren-
fe en número de viajeros.  

Talgo, al mismo tiempo, ha de re-
solver sus problemas de capacidad 
industrial, dado que la compañía no 
tiene espacio suficiente como para 
asumir pedidos adicionales. Mien-
tras, su máximo accionista, el fondo 
Trilantic, continúa negociando su 
salida del capital con el grupo vasco 
Sidenor, que busca comprar el 29,9%.

Víctor de Elena MADRID.  

La reestructuración del consorcio 
de empresas españolas y árabes en-
cargadas del tren de alta velocidad 
que une las ciudades árabes de La 
Meca y Medina continúa estancada. 
La Organización de Ferrocarriles de 
Arabia Saudí (SRO), propietaria de 
la red ferroviaria del país, instó a las 
14 compañías que conforman el Con-
sorcio Al-Shoula (Renfe, Adif , Ine-
co, Talgo, Siemens España, OHL, Co-
pasa, Cobra, Indra, Imathia, Inaben-
sa y Consultrans; junto a las locales 
Al Shoula y Al Rosan) a reformular 
su composición para agilizar la to-
ma de decisiones.  

Para ello, propuso extinguir el con-
trato vigente y firmar uno nuevo con 
Renfe, en calidad de operador prin-
cipal y máximo accionista del mis-
mo con un 26,9%, y manteniendo al 
resto de socios como subcontratis-
tas de la empresa estatal. En la ac-
tualidad, todas son subcontratistas 
de la empresa vehicular saudí Sau-
di Spanish Train Project Company, 
Ltd. (SSTPC). Pero al fabricante de 
los trenes que prestan servicio en es-
ta ruta, Talgo, no le convence esta 
fórmula. Según apuntan fuentes del 
mercado a elEconomista.es, la com-
pañía presidida por Carlos de Pala-
cio, inmersa en un cambio acciona-
rial, lleva meses bloqueando la fir-
ma del nuevo consorcio, que está so-
bre la mesa desde finales de 2023.  

La negativa de Talgo a avanzar en 
esta reestructuración respondería a 
una doble exigencia: un intento por 
aumentar su influencia en el nuevo 
consorcio manteniendo las condi-
ciones que tiene en el siguiente; y el 
interés de la compañia por cerrar la 
compra de los 20 trenes adicionales 
que tiene preacordados con la SRO. 
“Esperamos tener un acuerdo pron-
to”, reconoció Gonzalo Urquijo, CEO 
de Talgo, el pasado julio ante varios 
analistas; un hito que todavía no ha 
logrado completar.  

Talgo choca con Renfe y los socios del AVE 
de Arabia en el diseño del nuevo consorcio
La falta de acuerdo con los árabes para comprar 20 trenes mantiene paralizado el acuerdo

Reuniones para desbloquear la situación 
en el marco de la feria Saudi Rail  

La feria internacional Saudi Rail, que se celebrará en la capital saudí 
Riad este miércoles y jueves, será una nueva oportunidad para distin-
tos actores del consorcio para retomar relaciones en aras de avanzar 
hacia el acuerdo definitivo, según comentan distintas fuentes a este 
medio. A la misma acudirán representantes españoles de compañías 
como Renfe, Indra o Talgo, que presentará sus resultados trimestra-
les el próximo miércoles. Aunque al encuentro también irán varios di-
rectivos, no hay previsión de que se cristalice el pacto en esa feria. 

Adif destina 5,8 
millones a la 
compra de nuevas 
plataformas PMR
Compra 270 unidades 
para facilitar el acceso al 
tren en silla de ruedas

elEconomista.es MADRID.  

El gestor de la red ferroviaria, 
Adif, refuerza su apuesta por la 
accesibilidad en las vías españo-
las con la adquisción de 270 nue-
vas plataformas elevadoras que 
faciliten el embarque y desem-
barque del tren a todos aquellos 
pasajeros que hagan uso de si-
llas de ruedas. Para ello, ha lici-
tado por 5,8 millones de euros la 
compra de estas plataformas elec-
tromecánicas nuevas, que garan-
tizarán un servicio más fiable. 

Estas plataformas se distribui-
rán por las 146 estaciones don-
de está disponible el servicio 
‘Acerca’, renovando y amplian-

do el parque de equipos mecá-
nicos y auxiliares existentes, que 
incluyen rampas plegables, sillas 
de ruedas o interpretación en 
lengua de signos por vídeo.  

600 asistentes prestan este ser-
vicio gratuito para todos aque-
llos viajeros con discapacidad y 
movilidad reducida (personas 
mayores, embarazadas o carri-
tos de bebé), y les permite tran-
sitar por las estaciones, así como 
bajar y subir del tren acompaña-
do por personal que garantice su 
acceso a los vehículos ferrovia-
rios. En 2023 prestó 750.499 asis-
tencias a viajeros, un 17,3% más 
que el año previo. En abril estre-
nó una oficina en Madrid-Puer-
ta de Atocha y en octubre lo hi-
zo en Avilés (Asturias). 

750.499 
USUARIOS EN 2023 

Tuvo el servicio Adif Acerca el 
pasado ejercicio, que se puede 
solicitar a los operadores

elEconomista MADRID.  

La Fundación La Caixa, El Corte 
Inglés, CaixaBank, Mercadona, In-
ditex y Telefónica son las seis em-
presas más reconocidas y valora-
das por la ayuda que reciben de ellas 
las pymes, microempresas y autó-
nomos españoles a lo largo de 2024, 

según la última oleada del estudio 
Advice de Éxito Empresarial ,rea-
lizado por la consultora económi-
ca Advice Strategic Consultants. El 
Top-10 se cierra con Banco Santan-
der, Meliá Hotels, Iberdrola y 
Cellnex Telecom. 

Según explica la firma de consul-
toría, la inflación sufrida durante 
gran parte de 2024 y sus consecuen-
cias económicas y sociales marca-
ron el parámetro de Responsabili-
dad Social Empresarial Tangible 
(RSET), baremo que mide la rele-

vancia de actividad de las grandes 
compañías del país por parte de las 
microempresas , así como por la po-
blación general, tras un encuesta 
realizada a 2.800 pymes, con un Ín-
dice de confianza estadística del 
98%.  

Según explican las mismas fuen-
tes, el número medio de pymes (me-
dia aritmética) que depende de ca-
da una de las grandes empresas de 
España es de 40.000, entre pymes, 
microempresas y autónomos. En 
torno a 1,6 millones de pymes, mi-

croempresas y autónomos españo-
les dependerían (contratos, empleo, 
carga de trabajo, formación, trans-
formación digital, etc) directa o in-
directamente de las grandes em-
presas en España. Hasta octubre de 
2024 existía el registro de 2.928.641 
empresas en España. De ellas, 
2.922.819 son pymes (0-249 asala-
riados) y suponen el 99,80% del to-
tal. Las grandes empresas suman 
5.822 unidades (con 250 o más asa-
lariados) y suponen 0,20% del to-
tal del tejido empresarial español. 

En cuanto a las magnitudes labo-
rales, las pymes sostienen 11.172.505 
asalariados. Y las grandes empre-
sas (250 o más asalariados), 6.904.312 
empleados. El total de empleados 
es de 18.076.817 (sector público, 
aparte). Ante esa radiografía em-
presarial, Jorge Díaz Cardiel, socio 
director de Advice Strategic Con-
sultants, considera que “las gran-
des empresas españolas provean de 
carga de trabajo a las pymes y au-
tónomos, resulta esencial para su 
supervivencia”.

Fundación Caixa y El Corte Inglés, al frente del ranking de notoriedad
La última oleada del estudio 
de Advice también destaca a 
Mercadona e Inditex
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El ‘retail’ le come 
ya un 4,2% de 
cuota a la 
hostelería
Eleva un 21% su negocio 
en comida de consumo 
inmediato en siete años

Javier Mesa MADRID.  

Entre los cambios de hábitos tras 
la pandemia, el crecimiento de 
las opciones de conveniencia de 
comida lista para consumir es el 
que mayor cuota de mercado ga-
na en alimentación fuera del ho-
gar. Según datos de Circana, los 
europeos gastaron el año pasa-
do 888.000 millones de euros en 
alimentos y bebidas, un 37% de 
los cuales se destinó a opciones 
de «consumo inmediato», tanto 
en el retail como en los canales 
del foodservice, que abarca des-
de restaurantes y cafeterías de 
hospital, a máquinas de vending 
o comedores escolares.  

La conveniencia y la rapidez 
se han convertido en factores cla-
ve provocando que la cuota de 
los restaurantes comerciales, tan-
to con servicio de mesa como de 
quick service, haya caído del 79% 
de 2021 al 77% en 2024, mien-
tras que opciones de otros cana-
les, donde se incluyen la comi-
da preparada de los supermer-
cados, han aumentado la suya 
del 21% al 23%, según la consul-
tora. En los últimos siete años, 
Francia se ha convertido en el 
país con mayor peso del retail en 
comida de consumo inmediato 
con una cuota del 6,8%, aunque 
España es el que registra un ma-
yor crecimiento con un alza del 
21% frente al 17,5% galo que si-
túa su cuota en el 4,2%. 

328,5 
MILLONES DE EUROS 

Es el gasto europeo dedicado a 
la compra de comida y bebida 
de consumo inmediato

elEconomista.es MADRID.  

El número de españoles que tiene 
intención de salir más a bares y res-
taurantes esta Navidad ha aumen-
tado un 33% hasta alcanzar un 20% 
de los consultados por Aecoc 
Shopperview en una encuesta que 
además revela que la mitad man-

El 50% mantendrá o elevará su gasto en restaurantes en Navidad
Crece un 33% el número de 
personas con intención de 
acudir con mayor frecuencia

tendrá o elevará su presupuesto. En 
términos generales, el 78% de los 
participantes en la 8ª edición del 
‘Barómetro Momentos de consu-
mo fuera del hogar’ reconoce que 
en 2024 gasta lo mismo más en hos-
telería, un 7% más que el porcenta-
je que lo hacía el año pasado. Y es 
que un 42% admite disponer de más 
presupuesto para ocio, según Mar-
ta Munné, responsable del estudio. 

Pese a que ya se ha superado el 
contexto inflacionario de los últi-
mos tres años, el consumidor sigue 

conteniendo el gasto fuera del ho-
gar para preservar su poder adqui-
sitivo, motivo por el que un 80% 
busca locales que garanticen una 
buena relación calidad-precio, un 
60% bares o restaurantes con me-
nú del día o económico y un 30% 
considera importante que el local 
tenga un programa de fidelización. 

Estrategia de ahorro 
Asimismo, con el objetivo de ajus-
tar el presupuesto disponible, el es-
tudio también señala que 6 de ca-

da 10 consumidores estaría dispues-
to a acudir a un local en una hora 
menos concurrida por un precio 
más económico. 

Según explica Munné, “el 27% de 
los consumidores ya pide delivery 
como mínimo una vez a la semana, 
mientras que para 1 de cada 4 usua-
rios es importante que los locales 
ofrezcan servicios de delivery o ta-
ke away. Del mismo modo, para 4 
de cada 10 encuestados, los platos 
preparados del supermercado tam-
bién son una buena opción para evi-

tar cocinar en casa”. En este senti-
do, Cristina García de Kantar, re-
cuerda que los consumidores han 
sacrificado momentos de ocio co-
mo los encuentros entre los adul-
tos de entre 25 y 49 años, las sali-
das sin planificación previa, los mo-
mentos de consumo entre semana 
o el aperitivo. Por el contrario, la 
ocasión de ocio que más ha creci-
do este año han sido las reuniones 
de amigos entre jóvenes de entre 18 
y 24 años, por un lado, y entre los 
adultos con más de 50 años,

do de Milanuncios apunta además 
que la segunda mano es un merca-
do que irá a más porque la gran ma-
yoría de los españoles está decidi-
do a llevar a cabo un consumo más 
responsable y, además, “el 88% cree 
que comprar o vender productos 
de segunda mano es más sosteni-
ble que comprar nuevo”. De hecho, 

Javier Romera MADRID.  

El negocio de la segunda mano co-
ge fuerza en España y alcanza un 
valor de 5.500 millones de euros en 
el último ejercicio, lo que supone 
un crecimiento del 5,7% respecto a 
2022, según los datos de la platafor-
ma Milanuncios excluyendo tanto 
los coches como las viviendas.  Jo-
sé Lezcano, consejero delegado de 
la compañía, explica que “desde el 
incio de la pandemia el negocio ha 
crecido un 50% y el 85% de los ciu-
dadanos ya utiliza plataformas de 
segunda mano”.  

Son cifras que muestran, según 
dice, el alto grado de penetración 
de este tipo de plataformas colabo-
rativas. Tan solo el año pasado se 
publicaron en la plataforma de se-
gunda mano de Milanuncios más 
de 14,4 millones de anuncios, lo que 
supone unos 61.100 nuevos al día 
tanto en su aplicación como en la 
página web, según se refleja el in-
forme Radiografía del Mercado de 
la Segunda Mano de 2023.  

España se ha consolidado así en-
tre los diez países de Europa con 
una mayor penetración de las ven-
tas de segunda mano, un grupo en 
el que también están Francia, Paí-
ses Bajos, Italia, Alemania o Bélgi-
ca, entre otros. 

Motivaciones  
Aunque el principal motivo a la ho-
ra de comprar un producto de se-
gunda mano, según Lezcano, sigue 
siendo el econónomico, el directi-
vo señala asimismo que “el 87% de 
los encuestados apuntan a que cuan-
do se deciden por comprar o ven-
der productos reutilizados en este 
tipo de plataformas, tienen en cuen-
ta un factor clave para ellos: la sos-
tenibilidad”. Y es un porcentaje que 
aumenta hasta el 90% en el caso de 
las mújeres, público en el que influ-
ye más este activo a la hora de com-
prar o vender. El consejero delega-

El negocio de la segunda mano acelera en 
España y se duplica ya desde la pandemia 
El 85% de los españoles compra ya productos ya usados, según la plataforma Milanuncios

José Lezano, CEO de Milanuncios. EE 

El sector ha 
alcanzado ya un 
volumen de negocio 
de 5.500 millones 
de euros

cada vez más, el sector de la segun-
da mano se está convirtiendo en la 
primera opción cuando los consu-
midores se plantean comprar un 
producto. “Un cambio de mentali-
dad que vemos reflejado también 
en las generaciones más jóvenes y 
cómo cada vez son más los que se 
suman al cambio”, dice el primer 
ejecutivo de la plataforma. 

Lezcano apunta, en cualquier ca-
so, que se trata de un mercado que 
se ha extendido ya a todos los ran-
gos de edad, señalando que las ca-
tegorías estrella son los artículos 
deportivos, especialmente la bici-
cleta, que es el producto más de-
mandado; los objetos de decoración 

y mobiliario para el hogar, la moda 
y los artículos electrónicos. “La pre-
visión es que el mercado va a seguir 
creciendo y que lo va a hacer en to-
das las categorías”, concluye el di-
rectivo de Milanuncios. 

Gran parte de ese impulso al ne-
gocio viene propiciado además por 
la apuesta que están haciendo las 
grandes cadenas textiles, como In-
ditex, H&M o Uniqlo, además de 
otras firmas que han entrado tam-
bién con fuerza en el negocio, co-
mo Decathlon. De hecho, varios in-
formes de consumo reflejan cómo 
la compra de ropa de segunda ma-
no duplicará a la moda rápida en 
2030. Según los datos de Milanun-
cios, la demanda de moda y com-
plementos ha crecido en concreto 
un 74,7 % en búsquedas de produc-
to y la oferta se ha visto incremen-
tada un 13,9%. 

Las grandes 
empresas textiles 
han lanzado sus 
propias plataformas 
de economía circular
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Alicia Sánchez Romero MADRID.  

Los técnicos de la Agencia Europea 
del Medicamento (EMA, por sus 
siglas en inglés) recomiendan el uso 
de lecanemab, el primer fármaco 
que consigue ralentizar la progre-
sión del Alzheimer y el deterioro 
cognitivo asociado a la enfermedad 
hasta en un 27%. En total, habían 
pasado 20 años desde la llegada de 
la última innovación en esta demen-
cia en el Viejo Continente. 
Con todo, lecanemab, fabricado por 
Biogen y Eisai, no ha estado exen-
to de polémicas. El pasado mes de 

Europa rectifica y aprueba el fármaco para Alzheimer de Biogen
vaban reclamando la aprobación 
del fármaco, comercializado bajo 
el nombre de ‘Leqembi’,  desde el 
pasado mes de julio. También por-
que se ha observado que, si se ad-
ministra en fases muy precoces de 
la enfermedad, se puede frenar la 
progresión hasta en un 60%.  

Más allá de lecanemab, ahora mis-
mo hay varios medicamentos con 
un funcionamiento similar que es-
tán en cartera de desarrollo, y se es-
pera que el balance riesgo-benefi-
cio sea cada vez mejor. “Estos pri-
meros fármacos son los pioneros y, 
como ha pasado en el cáncer, la me-
joría es modesta, pero suponen un 
primer paso para cimentar todo lo 
que viene”, señaló para este perió-
dico Pacual Sánchez, director cien-
tífico del Centro de Investigación 
de Enfermedades Neurológicas.

El organismo regulador 
europeo frenó darle luz 
verde en julio por sus 
efectos secundarios

Sede de Biogen. ALAMY

julio, la agencia reguladora recha-
zó darle luz verde porque sus efec-
tos secundarios no compensaban 
los beneficios. Entre ellos, destaca-
ban sobre todo las hemorragias ce-
rebrales, que causaron la muerte de 
dos pacientes durante los ensayos 
clínicos.  

Para evitar esta contraindicación, 
ahora los expertos de la EMA reco-
miendan restringir el fármaco solo 
a los pacientes que presenten  una 
o ninguna copia de un gen que pre-
dispone a este tipo de sangrados. 
En defnitiva, recomiendan una me-
jor selección de los candidatos  me-
diante la medicina de precisión. Es-
ta opinión llega 60 días después de 
que ambas compañías pidieran una 
reevaluación al organismo europeo. 

Otra de las controversias más so-
nadas con respecto al lecanemab 

ha sido su elevado precio. En Esta-
dos Unidos, donde lleva aprobado 
más de un año, cuesta a cada pa-
ciente un total de 26.500 dólares al 
año, unos 25.000 euros. Una vez que 
la EMA dé la aprobación definiti-
va, serán los Estados miembros los 
que decidan sobre su precio y finan-
ciación, previa negociación con am-
bas farmacéuticas. 

Primera innovación en años 
Hasta ahora, todos los medicamen-
tos suministrados en Europa con-
tra la enfermedad eran sintomáti-
cos, pero ninguno  actuaba contra 
las dianas de la enfermedad. Leca-
nemab, en cambio, incide contra 
una de las proteínas causantes del 
deterioro, la beta ameloide.  

Por ello, tanto afectados como so-
ciedades médicas y científicas lle-

Javier Ruiz-Tagle MADRID.  

La biofarmacéutica Moderna no 
tiene buenas expectativas de ven-
tas en sus productos clave. Estas 
previsiones, además de impactar 
en la multinacional americana, tam-
bién tienen eco en España, donde 
Rovi es el principal beneficiario de 
que la firma que dirige Stéphane 
Bancel le vaya bien.  

Moderna ha comunicado que es-
te año facturará un 50% menos por 
sus vacunas para el Covid, pasan-
do de unos ingresos de 7.000 millo-
nes a 3.500. Si bien es cierto que Ro-
vi cobra por fabricarlas con inde-
pendencia de que la americana las 
venda o no, también es verdad que 
Moderna puede recortar de cara al 
próximo año el número de sueros 
a producir. 

A la previsión sobre productos 
para el Covid hay que sumarle que 
la batalla por el antígeno contra la 
bronquiolitis (vacuna del Virus Res-
piratorio Sincitial) no le está yen-
do bien a la empresa americana. En 
esta competición hay tres contrin-
cantes, además de Moderna. Por un 
lado está Sanofi, quien posee un an-
ticuerpo monoclonal que, por ejem-
plo en España, ha cosechado unos 
resultados excepcionales preve-
niendo esta enfermedad en los be-
bés. Pero también se encuentras 
con dos vacunas GSK y Pfizer, dos 
gigantes que conocen a la perfec-
ción el mercado de vacunas y que 
consiguieron llegar antes al merca-
do que el suero de Moderna. 

“No pudimos competir en  esta  
temporada de contratación porque 

ingresos de la firma. La última ci-
fra conocida es la de los nueve pri-
meros meses de 2024. Hace una se-
mana la empresa comunicaba que 
ingresó por la fabricación a terce-
ros 253 millones, además de ade-
lantar que en 2025 esperaban otra 
caída general de ingresos de hasta 
un 10% en términos generales.   

La mano de Donald Trump 
Más allá de las evoluciones puras 
de los negocios de ambas compa-
ñías, hay decisiones exógenas que 
tambiçen afectarán a Moderna y a 
Rovi. El presidente electo de Esta-
dos Unidos, Donald Trump, desig-
nó el pasado viernes a Robert F. Ken-
nedy Jr. como su próximo secreta-
rio al frente del Departamento de 
Salud y Servicios Humanos (HHS) 
a pesar de sus posturas contrarias 
a las vacunas y de haber dado pá-
bulo a desinformaciones relaciona-
das con el origen del sida. La desig-
nación tuvo un impacto considera-
ble entre las acciones de las gran-
des fabricantes de vacunas. Moderna 

retrocedió un 6%, Pfizer un 3% y 
Novavax un 7%, mientras que BioN-
Tech, la farmacéutica que ayudó a 
Pfizer a desarrollar su vacuna con-
tra la covid-19, perdió un 7%. En Es-
paña Rovi retrocedió más del 4%. 

El próximo inquilino de la Casa 
Blanca lamentó que “durante de-
masiado tiempo los estadouniden-
ses fueron aplastados por el com-
plejo industrial de alimentos y las 
farmacéuticas”, a las que acusó de 
participar en “el engaño, desinfor-
mación e información errónea”.

La llegada del 
anitvacunas 
Kennedy a la 
Sanidad americana 
complica el futuro

Las tibias previsiones de Moderna 
amenazan la fabricación a terceros de Rovi
La americana prevé vender menos vacunas Covid y pierde en la batalla de la bronquiolitis

Juan López-Belmonte, CEO y presidente de Rovi. EUROPA PRESS

el producto fue aprobado en ma-
yo”, dicen desde Moderna. “Mu-
chos de los contratos ya estaban en 
vigor, así como una cantidad sus-
tancial de inventario con los clien-
tes”, añadió. Las ventas de la vacu-
na ascendieron a diez millones de 
dólares, muy por debajo de los 135 
millones de dólares que esperaban 
los analistas. 

Por último, la compañía tampo-
co ha llegado para esta temporada 
con una de sus innovaciones más 
importantes: mezclar en una sola 

vacuna las inmunizaciones contra 
la gripe y el Covid. Habrá que es-
perar, por tanto, al siguiente año pa-
ra ver si los resultados clínicos de 
los ensayos acompañan a este sue-
ro y puede sumar a la fabricación a 
terceros de Rovi. 

Y es que la farmacéutica españo-
la tiene en la americana a su mejor 
socio hoy por hoy. Fue en febrero 
de 2022 cuando ambas compañías 
decidieron ampliar la colaboración 
que habían alcanzado con la vacu-
na del Covid y extenderla durante 

una década para fabricar todos los 
productos que fuera sacando al mer-
cado la americana.  

Desde 2018 hasta 2023 Rovi dis-
paró los ingresos de su división de 
fabricación a terceros y gran parte 
de la responsabilidad de este au-
mento es de Moderna. En el primer 
año de los mencionados, la firma 
de los López-Belmonte facturó 54,6 
millones de euros por esta área, el 
20% de todos los ingresos. En 2022, 
alcanzó su cota más alta al ingresar 
403,5 millones, el 49,3% del total de 
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Euronet quiere extender su presencia en España. EE

tipo con una entidad española. Eu-
ronet pretende ahora replicar estos 
acuerdos en España mediante la ad-
quisición de cajeros ubicados tanto 
dentro como fuera de las oficinas 
bancarias. 

La nueva propuesta de valor abor-
da un reto clave al que se enfrentan 
los bancos hoy en día en un panora-
ma de pagos nuevo y muy dinámi-
co. Por un lado, se necesitan inver-
siones para competir en el nuevo ám-
bito de la banca digital y, por otro, la 
red de cajeros automáticos es un ac-
tivo que requiere inversiones conti-
nuas para adaptarse a las nuevas tec-
nologías y a los requisitos de seguri-
dad. Aunque los pagos digitales es-
tán creciendo, el efectivo sigue siendo 
un instrumento de pago clave, y los 
bancos se enfrentan al dilema de si 
reducir su red de cajeros automáti-
cos o invertir en nuevas tecnologías 
de cajeros.  “El objetivo de Euronet 
es ofrecer una solución completa que 
asuma la responsabilidad de todas 

las operaciones de cajeros automá-
ticos con la opción de adquirir los 
activos de los bancos, ofreciendo así 
un mejor servicio con un modelo de 
costes optimizado”, señala la firma. 

“En Euronet nos compromete-
mos a ofrecer soluciones innovado-
ras y eficientes que beneficien tan-
to a los bancos como a sus clientes”, 
señala a este diario Juan Antonio 
Rodríguez Ibáñez, director de FI 
Solutions and Technology Business 
Unit en España. “Nuestra nueva pro-
puesta de valor no sólo optimiza los 
costes operativos de los bancos, si-
no que también mejora la experien-
cia del usuario final al garantizar un 
acceso más amplio y seguro a los ca-
jeros automáticos y estamos con-
vencidos de que nuestras alianzas 
estratégicas y nuestra avanzada tec-
nología permitirán a los bancos es-
pañoles seguir siendo competitivos 
en un mercado en constante evolu-
ción”, subraya. 

nal. Esta cifra sólo es superada por 
CaixaBank (alrededor de 13.000), 
Santander (unos 5.000) y BBVA (en 
torno a 4.000). Además de ampliar 
su propia red independiente de ca-
jeros automáticos en España, Euro-
net ha firmado más de 77 acuerdos 
bilaterales con respectivos bancos 
en España, que permiten a los clien-
tes de los bancos un acceso prefe-
rente a su red de cajeros automáti-
cos. Entre estos bancos se encuen-
tran Bankinter, ING, Caja Rural, Eu-
rocaja Rural, Laboral Kutxa, EVO 
Banco, Triodos Bank, Caixa Guisso-
na y la red de cajeros de EURO 6000. 

La nueva iniciativa lanzada por 
Euronet tiene dos vertientes. Por un 
lado, busca acuerdos para gestionar 
las redes de cajeros automáticos de 
los bancos mediante contratos de 
externalización. La empresa asume 
la responsabilidad de todos los ser-
vicios de los cajeros automáticos, in-
cluidos los servicios de monitoriza-

ción y mantenimiento de los cajeros, 
así como la gestión, previsión y la re-
posición de efectivo. La compañía 
sostiene que “los beneficios para los 
bancos son significativos, ya que la 
propia tecnología de Euronet y su 
modelo operativo garantizan mayo-
res niveles de servicio e importan-
tes ahorros de costes”. Se trata de un 
modelo que ya está desarrollado y 
presente en muchos otros países. En 
Europa, ya lo utilizan varios bancos 
de Polonia, Alemania, Serbia, Ruma-
nía y Grecia. 

El segundo objetivo principal de 

la firma estadounidense es acelerar 
su crecimiento mediante la adquisi-
ción de cajeros automáticos de ban-
cos que se integrarían en la red de 
cajeros de Euronet en España. En 
este caso, “los bancos se benefician 
de una red de cajeros ampliada con 
miles de puntos a disposición de sus 
clientes, eliminando activos impro-
ductivos de su balance, mejorando 
así sus ratios de rentabilidad y evi-
tando las inversiones en sustitucio-
nes o actualizaciones de cajeros au-
tomáticos”.  

Esta fórmula también se ha desa-
rrollado en otros países europeos. 
Así, en los últimos años, Euronet ha 
adquirido cajeros automáticos de va-
rios bancos, como Bank of Ireland, 
BNP Paribas, Citibank, Crédit Agri-
cole, Vista Bank o Patria Bank, entre 
otros. El año pasado Euronet tam-
bién adquirió parte de la red de ca-
jeros del Banco Santander en Polo-
nia, en la primera operación de este 

J. Mesones MADRID.  

Euronet Worldwide, el gigante es-
tadounidense de servicios globales 
de pago electrónico, ha puesto en 
marcha una nueva línea de negocio 
en España  como parte de su estra-
tegia de crecimiento con el objetivo 
de reforzar su posición como gestor 
de cajeros automáticos en el país. Pa-
ra ello, la compañía con sede en Lea-
wood, Kansas, ha lanzado una ini-
ciativa comercial y ya ha entablado 
negociaciones con numerosas enti-
dades bancarias del mercado espa-
ñol con el objetivo de promocionar 
su  cartera de servicios de cajeros au-
tomáticos y buscar alianzas. 

Euronet cuenta en la actualidad 
con más de 52.000 cajeros automá-
ticos, propios o en explotación, en 
todo el mundo, de los cuales más de 
30.000 se encuentran en Europa. En 
España, posee más de 3.800 cajeros 
que cubren todo el territorio nacio-

Euronet negocia con los bancos para comprar 
sus redes de cajeros automáticos en España
El gigante estadounidense de pagos busca crecer a través de la externalización y la adquisición

El grupo cuenta con 
3.800 cajeros 
automáticos que 
cubren todo el 
territorio español

Ya tiene acuerdos 
de uso de su red en 
España con ING, 
Bankinter, Evo, 
Triodos o Caja Rural

elEconomista.es. MADRID.  

El consorcio Typsa/Ramboll ha 
resultado adjudicatario de dos de 
los tres contratos para realizar el 
diseño preliminar y detallado de 
la línea amarilla de metro entre 
Fridhemsplan y Älvsjö, en la re-
gión de Estocolmo, tramo subte-

Typsa gana un nuevo contrato para la ampliación del metro de Estocolmo
Realizará el diseño 
preliminar de la línea 
amarilla del suburbano

rráneo de 8 kilómetros de longi-
tud. 

La línea amarilla forma parte 
del plan nacional para el desarro-
llo de infraestructuras del trans-
porte en Suecia, financiado por el 
gobierno sueco y los municipios 
de la región de Estocolmo. Este 
proyecto de ampliación del metro 
se beneficiará de la experiencia 
combinada de ambas empresas en 
estaciones, tuneladoras TBM, así 
como en estructuras e instalacio-
nes subterráneas. 

La nueva línea tendrá seis esta-
ciones y discurrirá a través de un 
lecho rocoso, bajo una ensenada 
del lago Mälaren. Los trabajos de 
los dos contratos comenzarán en 
otoño de 2024 y se prolongarán 
hasta la finalización de la línea 
amarilla. 

Alianza consolidada 
“Estamos orgullosos de seguir con-
tribuyendo al crecimiento soste-
nible y al desarrollo urbano de Es-
tocolmo. Aportaremos nuestra ex-

periencia internacional y nuestro 
equipo de especialistas en tunela-
doras de categoría mundial para 
ayudar a la región de Estocolmo 
a completar con éxito el proyecto 
de la línea amarilla”, afirma Fre-
drik Lilliesköld, director de Typ-
sa en Suecia. 

Typsa y Ramboll, como socios 
en el consorcio, ya han prestado 
servicios y conocimientos técni-
cos a la región de Estocolmo en la 
ampliación de las líneas de metro 
azul, verde, roja y amarilla.Pablo Bueno, presidente de Typsa. EE
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El coste de los grandes siniestros 
cibernéticos (superiores a un mi-
llón de euros) creció un 17% en el 
primer semestre de 2024, según 
los datos arrojados por el informe 
anual de riesgos cibernéticos ela-
borado por Allianz Commercial, 

El coste de los siniestros cibernéticos se incrementa un 17% hasta junio
Según Allianz Commercial, 
la frecuencia de estos 
sucesos ha crecido un 14%

filial de la aseguradora alemana 
dedicada a los seguros corporati-
vos de medianas y grandes empre-
sas. Además, la frecuencia de es-
tos sucesos también ha crecido un 
14%. 

Los elementos relacionados con 
la violación de datos y privacidad 
están presentes en dos tercios de 
estas grandes pérdidas, refleja el 
informe. En general, se espera que 
el número total de siniestros ciber-
néticos en 2024 se estabilice, tras 
un aumento del 30% en la frecuen-

cia durante 2023, que dio lugar a 
más de 700 siniestros. 

Esto se explica, según Michael-
Daum, Director Global de Recla-
maciones Cibernéticas de Allianz 
Commercial, por “la creciente  im-
portancia de las pérdidas por vio-
lación de datos entre las reclama-
ciones de seguros cibernéticos”. 

Reclamaciones sin ataques 
Otra tendencia que está aparecien-
do fruto de la evolución del pano-
rama jurídico y normativo es el au-

mento de las demandas de priva-
cidad de datos no relacionadas con 
ataques. En especial está sucedien-
do en Estados Unidos, porque a di-
ferencia del Reglamento General 
de Protección de Datos (RGPD), 
la normativa americana es menos 
prescriptiva y está abierta a inter-
pretaciones, por lo que se habilita 
una zona gris propicia para los li-
tigios colectivos. 

El coste de estas demandas su-
pera incluso, según Daum, a inci-
dentes de ransomware de cientos 

de millones de dólares. Según la fi-
lial de Allianz en seguros corpora-
tivos, en el último año las violacio-
nes de datos se han convertido en 
una de las áreas de más rápido cre-
cimiento de los litigios colectivos 
en Estados Unidos.  

Según el bufete de abogados Dua-
ne Morris, en 2023 se presentaron 
más de 1.300 demandas por una 
amplia gama de normativas sobre 
privacidad de datos, más del do-
ble que en 2022 y cuatro veces más 
que en 2021.

por los análisis clínicos, que es el 
que más aumenta (un 5,25%). 

Otro de los indicadores que tam-
bién va hacia arriba es el número de 
recetas. En los periodos ya compa-
rados, de 26,1 millones de recetas se 
ha pasado a 29,1 millones, un 11,7% 
más. Pero en cuanto al importe por 
persona, este cae hasta 40 euros, y 
el gasto medio por receta ha pasa-
do de 15,17 euros a 11,69 euros. 

Lo mismo sucede en el importe 
medio de las prestaciones sanita-
rias, que fue de 72,17 euros hace un 
lustro y el año pasado se quedó en 
69 euros, pudiendo ser aún más ba-
jo de no ser por las ortopédicas, cu-
yo coste crece en casi 100 euros. 

Presión por otros costes 
Aunque el gasto en prestaciones se 
haya rebajado para las asegurado-
ras,  las compañías también tienen 
que hacer frente a los costes de per-
sonal. De ahí que entre Adeslas, Asi-
sa y DKV reporten, por este y otros 

motivos, unas pérdidas estimadas de 
429 millones de euros para este trie-
nio que finaliza el 31 de diciembre. 

Ese incremento en las primas del 
17,12% sigue siendo insuficiente pa-
ra las aseguradoras porque también 
están siendo presionadas por los pro-
fesionales sanitarios, los cuales están 
emigrando en masa a la pública o a 
otros países debido a los bajos sala-
rios. Desde las tres compañías repor-
tan que esa demanda de mayores pri-
mas también servirá para mejorar las 
condiciones de doctores y médicos, 
algo que desde Aspe, la patronal de 
la sanidad privada, y Unipromel, que 
defiende a los profesionales autóno-
mos, llevan tiempo reclamando. Des-
de la industria del seguro explican 
que es imposible igualar las condi-
ciones de la pública habiendo tanta 
diferencia entre la prima media por 
paciente de Muface –1.208 euros por 
la nueva oferta– con la del sistema 
público de salud –1.736 euros–.

sultas en atención primaria en todas 
sus formas (medicina de familia, pe-
diatría, enfermería, matrona, fisio-
terapia y podología), en todos ellos 
el uso de los mismos ha descendido 
en 2023 respecto al 2019. El que más 
lo hace es este último, con casi la mi-
tad de consultas que hace un lustro, 

pasando de 11.000 a casi 5.500. El 
servicio que menos variación deno-
ta es la medicina de familia, el más 
visitado, aunque las consultas caen 
en algo más de 100.000. 

Sí que asciende la frecuencia de 
las pruebas médicas. Al igual que 
sucede con la atención primaria, las 

consultas cayeron a mínimos en 
2020 por el confinamiento, pero en 
2021 volvieron a repuntar. Pero, a 
diferencia de con las primeras, en 
las que la subida no llegó a ser más 
alta que lo que ya había en 2019, en 
las pruebas diagnósticas sí que se 
ha superado el umbral, empujado 

Aitor Caballero Cortés MADRID.  

El tira y afloja de Adeslas, Asisa y 
DKV –las tres aseguradoras que has-
ta ahora forman parte de Muface– 
y el Gobierno no cesa. Las primeras 
piden un incremento mayor en las 
primas para poder hacer frente a los 
costes que les está suponiendo par-
ticipar en la mutualidad, mientras 
el Ejecutivo, que aún no ha lanzado 
una nueva oferta, insiste que la an-
terior ya era “la mayor subida de pri-
mas de la historia de Muface”.  

Entretanto, la mutualidad, depen-
diente del Ministerio para la Trans-
formación Digital y de la Función 
Pública, publicó la memoria del  
2023, y haciendo un ejercicio de 
comparación con el 2019 –año pre-
vio a la pandemia–, se puede com-
probar como las compañías han re-
bajado el gasto en prestación de ser-
vicios sanitarios y farmacéuticos 
pese a que el colectivo de funciona-
rios que optan por la sanidad pri-
vada está cada vez más envejecido. 

En concreto, en el primero el im-
porte se reduce en prácticamente 
tres millones de euros, mientras que 
en las prestaciones farmacéuticas 
la brecha es de algo más de 50 mi-
llones de euros. Ambos periodos 
además son comparables por el he-
cho de tener una cantidad de mu-
tualistas similares –apenas hay una 
diferencia de 16.000 mutualistas 
más el año pasado–.  

La correlación marca que, con una 
población más envejecida, más uso 
se hace de los servicios sanitarios, 
por lo que aumenta el coste. Este ar-
gumento ha sido uno de los princi-
pales de las aseguradoras para apre-
tar al Gobierno con la nueva licita-
ción. Sin embargo, y a pesar de que 
la edad media del conjunto de mu-
tualistas ha crecido en cuatro años 
–de casi 43 a 47– en una década, el 
“uso” del seguro no está aumentan-
do de forma tan exponencial. 

Así lo reflejan los datos de las con-

Las aseguradoras gastan menos en servicios 
sanitarios en Muface que hace cinco años
Reducen los costes en prestaciones a pesar de que la edad media de los funcionarios aumenta

Los profesionales 
sanitarios también 
presionan a las 
aseguradoras para 
mejorar sus salarios

Dentarias

Oculares

Ortopédicas

Otras

Total ortoprotésicas

Concepto

2019

Importe
medio (€)

71,52

28,67

298,39

482,74

72,17

Expedientes

118.653

116.957

13.861

4.943

254.414

Importe (€)

8.485.490,10

3.353.605,40

4.136.043,54

2.386.168,79

18.361.307,83

Importe
medio (€)

65,69

28,26

391,81

517,56

69

Expedientes

110.693

103.264

7.718

4.639

226.314

Importe (€)

7.271.793,59

2.917.911,63

3.023.998,38

2.400.983,00

15.614.686,60

2023

El gasto de las aseguradoras en servicios dentro de Muface
Prestaciones sanitarias en Muface

Prestaciones farmacéuticas en Muface

Gasto 

Fuente: Muface.

Colectivo Medio del Periodo Protegido

2019

2023

1.486.596

1.503.572

Gasto medio por receta, en euros

2019

2023

15,17

11,69

Importe total

2019

2023

395.923.938,10

340.822.454

Importe por persona

2019

2023

266,92

226,68

Recetas
Número

2019

2023

26.106.786

29.161.363

Por persona

2019

2023

17,56

19,39
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gan los mismos niveles de ingre-
sos”, señaló Nuria Álvarez, analis-
ta de Renta 4 especializada en ban-
cos. “Hay que tener en cuenta que 
la sensibilidad del margen de inte-
reses a los movimientos de tipos se 
ha reducido significativamente (des-
de el  +/-30% al +/-5%), y el impac-
to negativo no será de la misma mag-
nitud que cuando los tipos subie-
ron”, agregó.  

La fuerte revalorización de la ac-
ción en el último año eleva el listón 
para que la presentación de la nue-
va hoja de ruta sea un catalizador 
positivo para el valor. Sin embargo, 
algunos brókers apuestan a que la 
dirección del banco juegue todas 
sus cartas para consolidar el buen 
momento de la acción en términos 
de beneficios y rentabilidad. “Vali-
dará al menos las expectativas de 

consenso, con una contracción acu-
mulada del beneficio del 5% entre 
2025 y 2027 y repartos anuales igua-
les o superiores al 75% del benefi-
cio”, indican desde UBS.  

En el anterior plan estratégico, 
CaixaBank se comprometía en un 
primer momento en una distribu-
ción de beneficios de 9.000 millo-
nes de euros, entre dividendos y 
programas de recompra de accio-
nes. Un objetivo que la entidad ele-
vó a 12.000 millones el pasado fe-
brero, debido a una mejor marcha 
del negocio.  

Remuneración al accionista 
Ante una esperada erosión del mar-
gen de intereses, mantener una po-
lítica retributiva tan amplia podría 
parecer un objetivo difícil de alcan-
zar, pero Jefferies se muestra “cons-
tructivo” al respecto, al esperar una 
remuneración al accionista ligera-
mente por debajo del último plan 
para los próximos tres años, con-

cretamente en unos 11.000 millo-
nes de euros. El cambio de ciclo en 
la política monetaria no supondrá 
un “cambio fundamental en la na-
rrativa”, sino más bien una “confir-
mación de la actual trayectoria”, 
destacan esos analistas.  

Confían en que el negocio mues-
tre en su conjunto cierta resilien-
cia por una vuelta al crecimiento de 
préstamos tras casi tres años de de-
sapalancamiento y el buen impul-
so de ingresos por servicios, con sus 
tres motores de gestión patrimo-
nial, seguros de protección y comi-
siones bancarias, que compensa-
rían la ralentización en el margen 
de intereses. En el tercer trimestre, 
los ingresos por servicios subieron 
un 2,8% en su variación interanual 
hasta 1.225 millones. 

Otra métrica que los inversores 
tienen bajo la lupa es la rentabili-
dad. En un entorno de tipos nor-
malizados, Jefferies cree que Caixa-
Bank ofrecerá una rentabilidad so-
bre patrimonio tangible (RoTE) su-
perior al 14% en 2027. “Se trata de 
un descenso con respecto al máxi-
mo actual del 17% de este año, pe-
ro representa un nivel atractivo de 
rentabilidad para el mayor banco 
de España”, agregó.  

Poco margen para el optimismo 
No obstante, no todos los analistas 
son tan optimistas. Deutsche Bank 
ve poco margen para que el banco 
sorprenda positivamente debido a 
que los beneficios se encuentren 
“casi en máximos” y esperan a que 
el banco aumente su objetivo inter-
no de capital, ya que sigue estando 
por debajo de sus homólogos euro-
peos. “Entendemos que una pues-

ta al día de los niveles de capital 
puede dificultar en cierta medida 
el mantenimiento de los actuales 
niveles de distribución de capital 
durante un tiempo. Puede que no 
sea bien recibido por muchos in-
versores”, dijeron. 

Los analistas de Kepler ven co-
mo “crítica” la actualización de la 
estrategia del banco catalán, algo 
que instó al bróker a rebajar su re-
comendación a “reducir” de “dete-
ner”. “Creemos que hay poco mar-
gen para sorpresas positivas, a me-
nos que el banco anuncie una his-
toria de fusiones y adquisiciones 
que cambiaría las reglas del juego”, 
comentaron. 

Inversores y analistas acuden a 
la cita del martes en un momento 
crucial para el banco, tres sema-
nas después de anunciarse la sali-
da del presidente José Ignacio Goi-
rigolzarri, quien será relevado por 
Tomás Muniesa a partir del 1 de 
enero.

Matteo Allievi MADRID.  

La presentación del nuevo plan es-
tratégico 2025-2027 en agenda pa-
ra mañana será un esperado banco 
de pruebas para CaixaBank. Azu-
zada por unos beneficios jugosos y 
una generosa remuneración al ac-
cionista, la cotización del banco ca-
talán acaricia máximos históricos 
en Bolsa, flirteando con un precio 
de alrededor de 5,5 euros por ac-
ción, un 50% más que hace un año. 
Ahora bien, el elixir de una políti-
ca monetaria estricta, que ha brin-
dado a la entidad un margen de in-
tereses más alto de lo esperado, es-
tá a punto de agotarse. Con tipos y 
euríbor que dibujan el camino a la 
baja, los analistas están ansiosos por 
saber si el impulso del negocio lo-
grará compensar con volumen el 
deterioro del margen de intereses, 
como los bancos han venido anti-
cipando en las últimas presentacio-
nes de resultados. 

Según sus cuentas financieras 
presentadas a finales de octubre, el 
banco con sede fiscal en Valencia 
estima un margen de intereses por 
encima de 11.000 millones de eu-
ros para este año frente a los 10.100 
millones obtenidos en 2023. Un va-
lor que, aunque ha ido acelerándo-
se en los últimos trimestres, se es-
pera que haya tocado techo y que 
empiece a bajar a medida que las 
primeras rebajas de tipos del Ban-
co Central Europeo surtan efecto 
en la economía y que Fráncfort si-
ga adelante con su proceso de re-
ducción del precio del dinero. 

De hecho, el consenso de analis-
tas de Bloomberg calcula un mar-
gen de intereses de 2.694 millones 
para el último trimestre de este año, 
un 3,5% menos que tres meses an-
tes. Para el primer trimestre del pró-
ximo año, prevén un descenso más 
leve, del 1%, hasta los 2.666 millo-
nes, en términos intertrimestrales. 

Según Marisa Mazo, subdirecto-
ra de análisis de GVC Gaesco, la cla-
ve para los números que CaixaBank 
pondrá encima de la mesa está pre-
cisamente en la evolución de los ti-
pos. “El banco no será muy explí-
cito porque no se sabe el nivel mí-
nimo en el que se asentará el BCE 
y, ante tanta incertidumbre, es me-
jor ser cautelosos”, apuntó. 

Eso sí, los ingresos récords que 
el banco obtuvo en los últimos dos 
años se dieron en un escenario eco-
nómico atípico, ya que una relaja-
ción de la política monetaria es al-
go ampliamente descontado por el 
mercado ante una inflación ya casi 
bajo control. “En un entorno de ba-
jadas de tipos, no procede que se 
exija a las entidades que manten-

Las claves del nuevo plan de CaixaBank: 
más negocio, dividendo y rentabilidad 
En un entorno de tipos a la baja, se espera un descenso del margen de interés

Gonzalo Gortázar, consejero delegado de CaixaBank. GUILLERMO LUCAS

La acción de 
CaixaBank se 
revaloriza alrededor 
de un 50% en lo 
que va de año

Margen de intereses

Ingresos por servicios

Beneficio neto

CET1 ratio

RoTE

Concepto 2027*

10.624

5.703

5.449

17,0%

14,9%

2023

10.113

4.777

4.815

12,4%

15,3%

2025*

10.450

5.220

5.264

14,1%

15,3%

2026*

10.416

5.431

5.277

15,6%

14,9% 

Resultados de CaixaBank
Datos en millones de euros

Fuente: Jefferies. * Estimaciones de Jefferies para los próximos años.

2024*

11.042

4.961

5.667

12,6%

17,1% 



16   LUNES, 18 DE NOVIEMBRE DE 2024   elEconomista.es

Suscríbete ahora en www.eleconomista.es/suscripciones/ o en el 91 138 33 86

Suscríbete a elEconomista.es o Ecotrader
2. Selecciona Waylet      como medio de pago

3. Acumula un 10% del importe en tu saldo Waylet

Si no tienes        Way , descárgatela en www.waylet.es

¿Usuario de   Waylet,
la app de Repsol?

10%
en Saldo

¡Suscríbete!



elEconomista.es  LUNES, 18 DE NOVIEMBRE DE 2024 17   

Empresas & Finanzas

Alba Brualla MADRID.  

Las marcas internacionales han pro-
tagonizado un 40% de las apertu-
ras en High Street (locales a pie de 
calle) entre enero y septiembre en 
España, según datos que maneja 
CBRE. El interés de estos operado-
res por situarse en las principales 
calles comerciales españolas ha au-
mentado en los primeros nueve me-
ses del año, representando el 49% 
de las demandas de nuevos locales. 

Esta cifra se sitúa por encima del 
45% registrado en el mismo perio-
do del año pasado. Algunos ejem-
plos de las transacciones llevadas 
a cabo por parte de marcas inter-
nacionales son el alquiler de un lo-
cal de 600 metros cuadrados por 
parte de New Balance en Portal del 
Ángel (Barcelona), el alquiler de 
RayBan en Gran Vía (Madrid), la 
implantación de Normal en la ca-
lle Alfonso (Zaragoza) o el alquiler 
de Lego en la calle Colon (Valen-
cia).  

“El incremento del interés por 
parte de los operadores internacio-
nales es indiscutible, aunque no se 
traslada todavía en el aumento del 
número de transacciones firmadas. 

Esto se debe principalmente a las 
exigencias y requisitos de este per-
fil. Las marcas internacionales prio-
rizan la ubicación, por lo que se cen-
tran en abrir en los tramos más de-
mandados de las principales calles, 
donde la disponibilidad de locales 
es prácticamente nula”, explia a 
elEconomista.es Susana Elhombre, 

nueva directora de Retail Ocupan-
tes de CBRE. La directiva, desde su 
nuevo puesto, desarrollará una pro-
puesta integrada de servicios para 
las marcas y potenciará el acerca-
miento de la empresa a esta tipolo-
gía de clientes. 

Sube la contratación en Retail 
La actividad transaccional ha mos-
trado un notable dinamismo a lo 
largo del año, registrando un incre-
mento del 9% en superficie alqui-
lada en comparación con el año an-
terior. 

El sector de la moda continúa 
siendo el principal protagonista, 
por delante de speciality retail y ac-
cesorios. En concreto, la moda re-

Las marcas internacionales apuestan por España: 
copan el 40% de las apeturas de nuevos locales

presenta un 29% de las nuevas aper-
turas. A pesar del dinamismo, esta 
cuota ha disminuido en compara-
ción con el mismo periodo del 2023. 
El sector de restauración, en cam-
bio, ha registrado el mayor incre-
mento respecto a las cifras del año 
pasado, pasando de presentar un 
3% a un 13%. Los sectores de acce-
sorios y hogar también han regis-
trado incrementos de siete y dos 
puntos porcentuales y han alcan-
zado una cuota del 15% y 4%, res-
pectivamente.  

“La tienda física se sitúa en el cen-
tro de la estrategia de negocio de 
las marcas”, explica CBRE, que se-
ñal que más del 70% de las marcas 
encuestadas tienen la intención de 
expandir su cartera de tiendas a cor-
to plazo, siendo la mayoría de ellas 
de un tamaño similar o ligeramen-
te mayor a las existentes. En con-
creto, los retailers buscan de media 
un 7% más de superficie que en 
2023.

La superficie comercial 
transaccionada aumenta un 
9% entre enero y 
septiembre de este año

La moda es la gran 
protagonista a nivel 
de aperturas, pero 
la restauración 
crece más

Ángel Martínez 
León toma las 
riendas del consejo 
general de Coapi
El presidente en funciones 
asume el cargo hasta la 
finalización del mandato 

eE MADRID.  

Ángel Martínez León, presiden-
te en funciones del consejo ge-
neral de Colegios Oficiales de 
Agentes de la Propiedad Inmo-
biliaria (Coapi) de España, to-
ma las riendas de la entidad has-
ta la finalización del mandato, 
con el objetivo de seguir apor-
tando soluciones a los proble-
mas de la vivienda y más garan-
tías para los consumidores en el 
ámbito inmobiliario. 

“Hemos salido reforzados des-
pués del encuentro en el que se 
ha celebrado el 75 aniversario 
del consejo general y en el que 
participaron más de 200 agen-
tes de la propiedad inmobiliaria 
de toda España. Allí debatimos 
los principales problemas que 
afectan al sector inmobiliario y 
sobre las dificultades de acceso 
a la vivienda que cada vez su-
fren más sectores de la pobla-
ción, como los jóvenes”, expli-
ca Martínez León.  

“También es perentorio ofre-
cer más seguridad jurídica en el 
propio acceso a la vivienda, fa-
cilitando soluciones para diluir 
la ocupación ilegal, e introdu-
ciendo mejoras y flexibilidad en 
la normativa de arrendamien-
tos urbanos, que ha sufrido la 
introducción legislativa de cier-
tas medidas que han encorseta-
do la actividad, como el tope a 
las rentas del alquiler”, añade 
Marínez León.

Hasta la fecha y tras recibirse 80 
ofertas únicas, algo más de un 50% 
de la cartera ya está vendida o con 
acuerdos de compromiso, lo que 
demuestra el elevado apetito que 

Alba Brualla MADRID.  

Coral Homes ha lanzado al merca-
do una cartera de más de 70 pro-
yectos residenciales con un valor 
aproximado de 40 millones de eu-
ros. Este portfolio se compone de 
promociones iniciadas, cada una de 
ellas en distintas fases de desarro-
llo, que se conocen en el mercado 
como WIP, y que según ha identi-
ficado la entidad son aptas para des-
tinarse, una vez estén acabadas, al 
mercado del alquiler.  

Según las estimaciones de la ges-
tora estos proyectos, que suman  un 
total de 1.409 viviendas, ofrecerán 
un retorno de entre el 7 y 8% a los 
inversores que inviertan en su de-
sarrollo, terminen la obra y los al-
quilen. Se trata así de promociones 
Build to Rent que se encuentran en 
ubicaciones secundarias con de-
manda y escasa oferta de alquiler.  

Concretamente, el 31% de los pro-
yectos se encuentran en Castilla-La 
Mancha, otro 15% están en Anda-
lucía y en Barcelona se ubican un 
14% de los desarrollos. Estas son las 
tres regiones con mayor presencia, 
seguidas de Galicia, con el 10%, Mur-
cia, con el 7% y Canarias con el 6%. 
En Madrid se encuentra un 3% de 
la cartera, con dos proyectos. 

“La selección de activos se ha rea-
lizado desde un punto de vista in-
mobiliario, en el que se ha tenido 
en cuenta la viabilidad de los pro-
yectos para desarrollar producto en 
alquiler enfocado a inversores lo-
cales y regionales, explica Alberto 
Prieto, director general de Coral 
Homes. 

Proyecto residencial en estructura. ISTOCK

Coral Homes pone a la venta una cartera 
de proyectos para alquiler en toda España
Se trata de más de 70 promociones en desarrollo que ofrecen un retorno medio del 7%

Un 31% del 
portfolio se ubica en 
Castilla-La Mancha 
y otro 15% está en 
Andalucía

hay por el mercado del alquiler en 
mercados secundarios, donde no 
ha existido nunca una oferta pro-
fesionalizada y en el que en muchas 
ocasiones el problema no son pre-
cios elevados, si no falta de oferta 
disponible.   

La mayoría de los inversores que 
apuestan por estos proyectos son 
promotores locales o grandes pa-
trimonios familiares de la zona que 
conocen y tienen experiencia en 
esos mercados. En este sentido, el 
directivo apunta que “la selección 
de estas ubicaciones secundarias 

permite a estos inversores locales 
optar a una rentabilidad más eleva-
da frente a principales ciudades, en 
mercados que conocen perfecta-
mente y donde en los últimos años 
no se ha puesto a disposición del 
mercado producto en alquiler”. 

Por otro lado, señala que “el por-
centaje de obra ejecutada permite 
mitigar las últimas subidas de los 
costes de construcción a la vez que 
el número medio de viviendas por 
proyecto, que es de unas 20 hace 
que el riesgo para el inversor este 
realmente controlado”. 
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Iberdrola vende una 
participación en 
renovables en Brasil 
por 3,55 millones 

Traspasa un porcentaje de 
3 parques a CCR y pactan 
un acuerdo energético 

Pepe García MADRID.  

Iberdrola, a través de su filial en 
Brasil Neoenergia, ha traspasa-
do a la firma de infraestructuras 
local CCR por 21,7 millones de 
reales (3,55 millones de euros).  

En concreto, la eléctrica ven-
derá el 2,84% de Oitis 2; el 6,75% 
de Oitis 4 y el 5,25% de Oitis 6, 
tres parques eólicos titularidad  
de Neoenergia Renováveis.  

Además, el acuerdo incluye un 
contratos de compraventa de 
energía a largo plazo (PPA, por 
sus siglas en inglés) con los ac-
tivos, con las que se generará un 
autoconsumo energético eólico 
de la que se beneficiará CCR.  

Oitis, localizado en el estado 
de Piauí, está compuesto por 12 
parques eólicos con una capaci-
dad total instalada de 566,5 me-
gavatios (MW), de los cuales 44 
MWm serán asignados por las 
EPEs a las Filiales de CCR por 
un período de 16 años, a partir 
de enero de 2025.  

Esta iniciativa forma parte del 
Programa de Aceleración del Va-
lor del Grupo CCR, que reúne 
un conjunto estratégico de ac-
ciones dirigidas a optimizar la 
estructura de costes, con el ob-
jetivo de alcanzar un ratio OPEX 
- OPEX (Cash) e Ingresos Netos 
inferior al 38% en 2026. Las ope-
raciones suministrarán alrede-
dor del 60% del consumo anual 
del Grupo CCR.

44 
MEGAVATIOS  

Será la potencia asignada a las 
filiales de CCR durante un 
periodo de 16 años desde 2025.

P.G.M. / R.E.M. MADRID.  

La firma alemana E.ON ha recor-
tado su beneficio neto ajustado has-
ta los 2.200 millones de euros has-
ta este septiembre, un 25% menos 
con respecto a los 2.900 millones 
que se anotó la energética en el mis-
mo periodo del año pasado.  

Entre otros guarismos, el resul-
tado bruto (ebitda) de la compañía 
se situó en los 6.700 millones de eu-
ros, 1.100 millones de euros menos 
que el ejercicio pasado.  

 E.ON asegura mantenerse en la 
senda prevista para el ejercicio com-
pleto y sigue esperando un ebitda 
ajustado del Grupo de entre 8.800 
y 9.000 millones de euros, a lo que 
se suma un beneficio neto ajusta-
do de la energética que se situará 
en la horquilla de entre 2.800 y 3.000 
millones de euros.  

En el apartado de inversiones, 
la firma destaca que los desembol-
sos en transición energética au-
mentan un 20% interanual hasta 
los 4.700 millones de euros en los 
nueve primeros meses, de ellos 
3.600 millones en el negocio de 
Redes de Energía. Este apartado 
creció en un 15%, lo que suponen 
500 millones de euros más que ha-
ce un año.  

Por otro lado, en Soluciones de 
Infraestructuras Energéticas, las 
inversiones aumentaron a más de 

660 millones de euros y se situa-
ron así en torno a un 50% por en-
cima del nivel del año anterior, 
cuando alcanzaron los 450 millo-
nes de euros. El aumento se debe 
principalmente a la adquisición de 
una participación en un gran pro-
yecto de almacenamiento en ba-
terías en el Reino Unido. 

“Nuestros resultados de los nue-
ve primeros meses muestran una 
vez más que estamos ejecutando 
nuestra estrategia de forma cohe-
rente y con éxito. Hemos inverti-

do más que nunca en crecimiento 
sostenible y hemos vuelto a de-
mostrar nuestro rendimiento ope-
rativo. Esto nos permite reafirmar 
nuestros objetivos financieros pa-
ra todo el año 2024”, aseguró Na-
dia Jakoi, directora financiera de 
E.ON. 

Entre 2024 y 2028, E.ON tiene 
previsto invertir un total de 42.000 
millones de euros en la transición 
energética en toda Europa y, por 
tanto, en un sistema energético se-
guro, competitivo y sostenible.

E.ON recorta su beneficio un 25% y gana 2.200 millones de euros
Espera cerrar el año con un 
resultado neto de entre 
2.800 y 3.000 millones

Pepe García MADRID.  

Uno de los grandes indicadores de 
la actividad económica es el consu-
mo eléctrico, un factor que ahora 
cobra una importancia adicional 
por los problemas que sufre el sis-
tema eléctrico para ganar estabili-
dad por el bum renovable. En este 
sentido, las eléctricas han presen-
tado ante la Comisión Nacional de 
los Mercados y la Competencia 
(CNMC) sus previsiones para la de-
manda eléctrica del año que viene 
y estiman que los usuarios de la red 
de alta tensión —es decir, grandes 
industrias que son quienes necesi-
tan de esta infraestructura para fun-
cionar— se elevarán de 118.968 en 
2024 a 119.755 el año que viene, lo 
que supone un incremento de 787 
nuevos grandes consumidores que 
llegarán al sistema eléctrico el pró-
ximo ejercicio.  

Según la memoria en la que Com-
petencia establece la propuesta pa-
ra los peajes eléctricos de 2025, la 
llegada de estos nuevos industria-
les irá asociada con un aumento del 
consumo energético en 2.233 giga-
vatios/hora (GWh), un alza del 2,2% 
interanual. Por otro lado, los peque-
ños consumidores —aquellos inte-
grados en la red de baja tensión— 
añadirán 728 GWh al sistema, aun-
que numéricamente la cantidad de 
usuarios de esta red crecerá nota-
blemente más que en el área indus-
trial. En concreto, según las previ-
siones para 2025 se elevarán en 
213.338 clientes, hasta los 30,62 mi-
llones.  

Pedro González, director gene-
ral de AEGE, asegura que este cre-
cimiento seguramente sea vegeta-
tivo, es decir, crecimiento añadido 
del crecimiento natural de polígo-
nos industriales, talleres u otros 
grandes consumidores, por lo que 
descarta que estas señales indiquen 
la llegada de nueva industria como 
data centers.  

Las eléctricas anticipan la llegada de 787 
grandes industriales a España en 2025
Esperan que los consumidores de alta tensión incrementen su consumo en 2.200 GWh

Un complejo industrial. ISTOCK 

34.100 
MILLONES DE EUROS 

Es el monto que han sido com-
prometidos por las firmas para 
el desarrollo de centros de da-
tos en España desde primave-
ra. Estas infraestructuras son 
una de las grandes esperanzas 
para ayudar con la electrifica-
ción, ya que son grandes con-
sumidores de electricidad du-
rante las 24 horas. En el actual 
contexto, en el que existe una 
sobreoferta de generación 
eléctrica por el despliegue de 
renovables, estos activos pue-
den ayudar a estabilizar la red. 

No obstante, sí que indica que los 
resultados arrojan una visión sobre 
el buen avance de la descarboniza-
ción de la industria mediante su 
electrificación, además de la llega-
da de nuevos actores que no esta-
ban antes presentes en el mercado 
español y que pueden beneficiarse 
de los precios de la luz española. 

Además, estos nuevos consumi-
dores están acelerando su llegada 
al sistema eléctrico. Entre 2023 y 
2024 el aumento de clientes de las 
líneas de alta tensión  —que se in-
tegran en los niveles que abarcan 
de la 6.1 TD a la 6.4 TD— crecie-
ron en tan solo 154 nuevas entra-
das.  

Estas estimaciones son, en cual-
quier caso, preeliminares y suje-
tas a cambiar, ya que incluso la pro-
pia CNMC espera un todo o nada 
en lo que se refiere a la evolución 
de la demanda eléctrica. El regu-
lador estima que el consumo de 
energía a través del transporte y la 
distribución se eleve un 1,3% en 
2025, aunque también contabiliza 
un escenario a la baja en el que de-
crezca un 0,4% y uno al alza en el 
que aumente un 3,5%.  

El panorama central que plan-
tea la CNMC contrasta con el del 
Ministerio de Transición Ecológi-
ca, que a través del PNIEC prevé 
que el aumento de la demanda eléc-
trica entre 2019 y 2030 se eleve al 
34%, a razón de un 3,09% cada ejer-
cicio hasta finales de la década.

La red pasa de 
sumar 154 nuevos 
grandes industriales 
en 2024 a casi 800  
el año que viene
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Rubén Esteller/ Pepe García MADRID.  

Nemesio Fernández-Cuesta acaba 
de publicar en la editorial Deusto 
el libro “No se trata de si es verde o 
no, sino de si elimina o reduce las 
emisiones”. Su larga carrera en el 
sector energético, donde fue secre-
tario de Estado de Energía, ejecu-
tivo de Repsol durante casi 20 años 
y presidente de Isolux Corsán, de 
Eolia Renovables y ahora del Gru-
po de Transición Energética de Alan-
tra Partners le convierten en una 
voz autorizada para abrir el deba-
te con la pregunta del millón ¿Son 
los plazos fijados por la política de 
los gobiernos, en especial los euro-
peos, congruentes con la realidad 
técnica y económica ?. 

Fernández-Cuesta entra directa-
mente en el asunto alertando del 
riesgo que tienen estas políticas de 
provocar decrecimiento económi-
co e insta a revisar algunas de las 
medidas clave: “Si tu no te quieres 
cargar el motor de combustión in-
terna en 2035, vas a necesitar mu-
chos más años para sustituir la in-
dustria automovilística. Eso no se 
hace en cinco años. Vas a necesitar 
10 o 15, pero puedes utilizar HVO, 
por ejemplo, para todos los coches 
diésel y bajas tremendamente el ni-
vel de emisiones. Cumple su papel 
y además también el refino tiene 15 
años más para ir buscando una so-
lución porque aquí parece que co-
mo una industria es mala les llama-
mos y les echamos a todos a la ca-
lle. Vamos a conservar toda la in-
dustria que podamos, todo el tiempo 
que podamos”.  

Estas exigencias de plazos están 
provocando ya además consecuen-
cias indeseadas en opinión del di-
rectivo. “Si te cargas la industria, 
acabas conduciendo a medio plazo 
a la desaparición o reducción de la 
clase media y al desistimiento so-
cial de una parte de la sociedad, que 
se va con Trump o se va con Vox o 
se va con Orban, que les dan  una 
solución distinta”.  

Por ello, defiende que “sostener 
la industria europea es una cues-
tión de mantener nuestro nivel de 
riqueza, pero también una solución 
para mantener una sociedad estruc-
turada”. En caso contrario, explica, 
“podemos ser un país de camare-
ros ahora que está creciendo el tu-
rismo, pero vemos como nuestra 
renta per cápita cae”. Por ello, ins-
ta a pensar en lo que pasa, ya que 
“la estructura del crecimiento cen-
trado en los servicios de bajo valor 
añadido está generando que la ren-
ta per cápita baje. Los que trabajan 
lo hacen con salarios bajos y quie-
nes están perdiendo el empleo son 
salarios más altos industriales”. 

Fernández-Cuesta: “Cerrar nucleares es 
una estupidez, se mire por donde se mire”
“Sostener la industria ayuda a mantener el nivel de riqueza y una sociedad estructurada”

Nemesio Fernández Cuesta. BLOOMBERG 

 “Si tú quieres cumplir los plazos 
que nos autoimponemos en toda 
esta transición, pues las solución es 
China pero luego viene la segunda 
parte del problema que es la deses-
tructuración social, más polariza-
ciones y vale cualquier cosa con tal 
de volver donde estaba”. 

Para Fernández-Cuesta la solu-
ción pasa por”tener un sistema eléc-
trico descarbonizado y una vez que 
lo tengamos, que tardaremos 10-15 
años, pues ya me puedo plantear el 
significado de los coches y cualquier 
cosa, cualquier actividad industrial 
porque conectándose a la red es su-
ficiente”. Por ello, recomienda tam-
bién que se revise el cierre de las 
centrales nucleares que califica co-
mo “una estupidez se mire por don-
de se mire”, al igual que ha hecho 
esta pasada semana el ex ministro 
socialista y ex presidente de Red 
Eléctrica, Jordi Sevilla. 

“Cuando tienes un sistema eléc-
trico descarbonizado ya no pensa-
mos con las tonterías estas del hi-
drógeno verde y por lo tanto pue-
do tener una fábrica de electroliza-
dores funcionando las 24 horas del 
día porque durante 24 horas al día 
tengo un sistema eléctrico descar-
bonizado y entonces ya tengo unas 
productividades que son acepta-
bles”, sostiene. 

Para Fernández-Cuesta el actual 
sistema de fijación de precios de la 
energía -del que fue su principal 
impulsor- sigue manteniendo ple-
na vigencia. 

“El precio marginal es el que ase-
gura el coste más barato a largo pla-
zo. Cuando se instaló teníamos car-
bón y como el gas era más barato, 
pues empezaron a construirse cen-
trales de gas  y se cerró el carbón. 
El sistema marginal hace que el mer-
cado funcione. Ahora pasa con la 
renovables y el gas que está perdien-
do horas”, lo que abre la puerta al 
almacenamiento para seguir am-
pliando la producción de renova-
bles. Otro de los puntos clave, tal y 
como advierte el informe Draghi, 
es la fiscalidad energética. “No es 
necesario financiar con impuestos 
más de lo que ya pagamos. Además 
tenemos que atender la defensa y 
lo que es necesario es conseguir que 
en la transición energética aparte 
de la fotovoltaica y la eólica haya 
más tecnologías que sean rentables. 
Aquí (Alantra) estamos en contac-
to con muchísimos fondos, family 
offices de todo el mundo y dinero 
hay, pero lo que te piden es renta-
bilidad y seguridad”. 

“España tiene una oportunidad, 
pero hay que hacerlo bien y si no lo 
haces bien, pues la cagas”.

Un acercamiento 
sin dogmas y 
desideologizado 
Fernández-Cuesta, que fuera 
vicepresidente de Vocento (la 
editora de Abc) advierte que 
en medio de la desinforma-
ción y el ruido mediático, hay 
que encarar el reto de la tran-
sición ecológica desde un 
punto de vista no ideologiza-
do, que acepte el cambio cli-
mático, peroque  cuestione 
los dogmas que a veces lo 
acompañan.

España ya cuenta 
con 361 proyectos 
para instalar 
hidrógeno

R. E. M. MADRID.  

La Asociación Española del Hi-
drógeno (AeH2) ha presentado  
la actualización del mapa inte-
ractivo del Censo de Proyectos 
AeH2 2024, que recoge hasta la 
fecha 361 proyectos de toda la 
cadena de valor del hidrógeno 
con un TRL 3 o superior, lidera-
dos por o en los que participan 
83 socios de la AeH2. De estos, 
80 son proyectos de investiga-
ción (TRL 3-4), 55 demostrado-
res en entorno relevante (TRL 
5-6), 50 demostradores en en-
torno real (TRL 7-8) y 167 pro-
yectos comerciales. 

Entre las novedades de esta 
actualización, destaca la inclu-
sión de proyectos de investiga-
ción en niveles iniciales de ma-
durez tecnológica (TRL 3-4) y 
demostradores en entornos re-
levantes (TRL 5-6), que reflejan 
la gran capacidad de desarrollo 
tecnológico y el elevado poten-
cial investigador que tiene Es-
paña en estas tecnologías estra-
tégicas. Además, el presupuesto 
total estimado supera al regis-
trado el año anterior y asciende 
a 36.370 millones, de los cuales  
2.650 millones provienen de fi-
nanciación pública. 

b.next logra un 
nuevo contrato 
para impulsar la 
fusión nuclear 

R. E. M. MADRID.  

El consorcio b.NEXT (Assystem, 
Egis y Empresarios Agrupados) 
ha firmado con Fusion for Energy 
(F4E), la organización de la UE 
que gestiona la contribución eu-
ropea a los grandes proyectos in-
ternacionales de fusión, un con-
trato hasta 2030 para las activi-
dades relacionadas con el dise-
ño y la gestión de la construcción 
del ITER, el mayor experimen-
to internacional de fusión. Apro-
vechando la experiencia ya apor-
tada por los socios de b.NEXT, 
este nuevo contrato los reafirma 
como líderes en el campo de la 
fusión, habiendo apoyado al 
ITER desde 2010. 

ITER pretende demostrar la 
viabilidad de la fusión nuclear 
construyendo el mayor disposi-
tivo que utiliza el confinamien-
to magnético.  

El nuevo contrato reúne a in-
genieros y científicos de 35 paí-
ses, unidos en torno a un objeti-
vo común: desarrollar una fuen-
te de energía limpia y sostenible.
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Laura González-Molero Presidenta de la APD

EE

Antonio Lorenzo MADRID.  

La Asociación para el Progreso de 
la Dirección (APD), considerada his-
tóricamente como un pilar funda-
mental para la prosperidad del teji-
do empresarial español, compagi-
na su función social con los retos 
globales y locales que requieren en-
foques cada vez más ágiles y cola-
borativos. De esa forma, aquel es-
pacio de encuentro para directivos 
se ha transformado ahora en una 
plataforma de formación, asesora-
miento, apoyo y sinergias para las 
compañías y directivos. También en 
un referente para el desarrollo de 
modelos de liderazgo. Así lo reco-
noce la presidenta de la asociación, 
Laura González Molero, en una en-
trevista realizada en la víspera del 
VII Congreso de Directivos que aco-
gerá Santiago de Compostela entre 
los próximos 20 y 21 de noviembre. 

¿Cómo se imagina la APD en los 
próximos años?  
La visión para el futuro de APD se 
centra en consolidar nuestra rele-
vancia en un entorno empresarial 
cada vez más dinámico y desafian-
te. Buscamos seguir siendo un re-
ferente en la formación y el apoyo 
a los líderes empresariales, ayudán-
doles a enfrentar las disrupciones 
del mercado y a innovar en sus mo-
delos de liderazgo del negocio. Nues-
tros objetivos incluyen el fortaleci-
miento de nuestra red de socios, 
que cuenta ya con más de 3.000 so-
cios en España, la promoción de la 
colaboración entre sectores, tanto 
públicos como privados, y el impul-
so de iniciativas y conocimientos 
que fomenten la transformación de 
las empresas. 

La APD cuenta desde hace unos 
meses con nueva directora gene-
ral. ¿Qué aporta esta renovación? 
La llegada de Emma Gómez sirve 
para consolidar una nueva era de 
APD en la que se prepara para na-
vegar en un mundo lleno de opor-
tunidades y desafíos, donde la ca-
pacidad de adaptación y el lideraz-
go visionario son herramientas esen-
ciales. Esta disrupción no sólo 
representa un cambio de liderazgo, 
sino también un impulso hacia el 
crecimiento, la modernización y la 
innovación, posicionando a APD 
como un actor clave en la construc-
ción de un futuro más próspero y 
competitivo. Todo ello impulsa una 
estrategia, donde sin innovación y 
transformación no podría crecer la 
sociedad y la economía. 

¿Cuáles son los principales retos 
de las marcas españolas para su 

posicionamiento global? 
Las marcas españolas son muy re-
conocidas por su calidad e innova-
ción, pero todavía se enfrentan re-
tos importantes en términos de po-
sicionamiento debido a la globali-
zación y a la aparición de nuevos y 
poderosos players, en todos los sec-
tores. La percepción varía según el 

mercado, y es fundamental que las 
empresas comuniquen sus valores 
y fortalezas de manera efectiva. Ade-
más, deben adaptarse a las deman-
das locales, fomentar la agilidad de 
sus procesos y establecer relacio-
nes sólidas de confianza con los con-
sumidores. Hoy en día las marcas 
ya no solo quieren clientes, quieren 
fans. La diferencia entre el éxito o 
el fracaso radica en la capacidad de 
prescripción de sus públicos. Des-
de APD, trabajamos para ayudar a 
las empresas a desarrollar estrate-
gias de marca que resalten su sin-
gularidad y fortalezas en el merca-
do global y regional. Después de la 
reciente crisis de suministros he-
mos vuelto a la regionalización. 
Aunque respondemos al mercado 
global, las empresas reducen cada 
vez más los impactos ante cualquier 
nueva crisis que afecte a las cade-
nas de suministros. 

¿Cuáles serán los grandes temas 
del VII Congreso de Directivos y 
los objetivos de este encuentro? 
Este congreso es el epicentro anual 
del networking empresarial. Asis-

tirán más de 1.500 directivos, que 
disfrutarán de las charlas de más 
de 50 expertos y ponentes de pri-
mer nivel. Bajo el título La nueva 
empresa global, el congreso se cen-
trará en temas como la transforma-
ción digital, el nuevo modelo de li-
derazgo o los nuevos territorios de 
marca. Nuestro objetivo es propor-
cionar a los directivos herramien-
tas y conocimientos para navegar 
en un entorno empresarial cam-
biante. También queremos fomen-
tar el intercambio de ideas y expe-
riencias entre líderes de diferentes 
sectores, lo que permitirá crear si-
nergias y colaboraciones que im-
pulsen el desarrollo empresarial. 

¿Cómo animaría a los directivos 
para que acudan al congreso? 
Los directivos deben asistir al con-
greso para actualizarse sobre las úl-
timas tendencias y estrategias que 
están moldeando el panorama em-
presarial. Hablaremos no sólo de 
nuevas tecnologías aplicables a la 
definición de estrategias empresa-
riales, sino también de captación e 
impulso del talento, sostenibilidad, 

“Las marcas ya no sólo pretenden ganar clientes, 
ahora también quieren convertirlos en fans”

competitividad, ética… En definiti-
va, de todos los temas que se refle-
jan en la nueva agenda de los CEO 
y que están revolucionando el mun-
do de la dirección empresarial. APD 
ofrece un espacio único para el in-
tercambio de experiencias y cono-
cimientos, donde pueden conectar 
de manera eficaz con otros líderes 
y expertos, compartir experiencias 
y aprender de las mejores prácticas 
en un entorno colaborativo. 

El incierto momento geopolítico , 
los conflictos bélicos o la reciente 
DANA ponen a prueba la resilien-
cia de las empresas. ¿Cómo ayuda 
la APD en estas tareas?  
Desde la pandemia los mapas de 
riesgos que hemos desarrollado han 
alcanzado un nivel de robustez im-
portante, muy distanciado de los 
que había en el pasado, pero debe-
mos seguir manteniendo la aten-
ción porque los riesgos no planifi-
cados pueden surgir en cualquier 
momento, como nos enseña la ac-
tualidad. Vivimos en un escenario 
de disrupción permanente. APD 
puede jugar un papel crucial apo-
yando a las empresas en la elabora-
ción de estos planes y en la forma-
ción en gestión de crisis. Es vital 
que los líderes se preparen para 
afrontar situaciones desfavorables 
y que aprendan a operar con resi-
liencia, adaptando sus estrategias 
con flexibilidad en función de las 
circunstancias cambiantes. Los ob-
jetivos de planes estratégicos a mu-
chos años vista son cada vez más 
complicados de alcanzar. 

La inteligencia artificial está rede-
finiendo los modelos de negocio. 
¿Cómo ve la capacidad de las em-
presas españolas para aprovechar 
al máximo estas innovaciones?  
Las empresas españolas están en una 
posición única para aprovechar las 
tecnologías disruptivas, pero, sin du-
da, estamos hablando de una tecno-
logía que la mayoría de ellas tendrán 
que abrazar si quieren mantener su 
viabilidad de negocio. La clave será 
fomentar una cultura organizacio-
nal, que integre el mayor número de 
departamentos estratégicos, y que 
valore la innovación y la flexibilidad 
como una inversión y una oportuni-
dad, no como un gasto. En APD pro-
movemos la formación continua y 
la adaptación a las nuevas herramien-
tas, ayudando a las empresas a in-
corporar por ejemplo la inteligencia 
artificial generativa de manera efec-
tiva, controlada y segura en sus ope-
raciones. Esto no solo mejora la efi-
ciencia, sino que también abre nue-
vas oportunidades de negocio y me-
jora la competitividad.

Asesoramiento: 
“Ayudamos a las 
empresas a que 
resalten su 
singularidad en los 
mercados globales” 

Cumbre en Santiago: 
“El VII Congreso de 
Directivos de la APD 
invita al intercambio 
de experiencias y 
conocimientos”
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Cecilia Moya MADRID.  

La alegría inversora que registra-
ban los índices americanos tras las 
elecciones presidenciales de Esta-
dos Unidos llevaba al MSCI World, 
el selectivo que aglutina a empre-
sas de las 23 economías más desa-
rrolladas del mundo, a máximos 
históricos de cotización el pasado 
lunes. Las últimas caídas en las prin-
cipales bolsas de este y el otro lado 
del continente sacan a la bolsa mun-
dial de ese nivel histórico (con un 
descenso de en torno el 1% en los 
tres últimos días), pero marca la di-
ferencia anual más grande con el 
MSCI Emerging Markets, el índi-
ce que incluye a los países en vías 
de desarrollo, con una brecha que 
se amplía hasta los 12 puntos des-
de el primero de enero. 

Los últimos retrocesos de la bol-
sa americana –que sacan también 
al S&P 500 y al Nasdaq 100 de los 
máximos históricos en los que tran-
sitaban– llegan después de las pa-
labras de Jerome Powell, presiden-
te de la Fed, que apuntaba esta se-
mana a que “no hay prisa” para ba-
jar los tipos de interés. Así, en el 
conjunto del año la bolsa global co-
secha una rentabilidad de algo más 
del 18% desde el primero de enero, 
frente al casi 6% que sube la refe-
rencia que engloba a los países emer-
gentes, que está siendo mucho más 
penalizada en los últimos días y pier-
de casi un 5% desde el pasado vier-
nes. El potencial de ambos índices 
es justo al contrario, con una dife-
rencia de algo más de 15 puntos a 
favor del MSCI Emerging Markets, 
con un recorrido de subida del 25,7% 
desde los niveles actuales frente al 
10% del MSCI World. 

Aunque su año ya estaba siendo 
optimista, el último rally que vivían 
las referencias americanas (con un 
gran peso dentro de la bolsa global) 
surge al calor de la victoria de Do-
nald Trump, que se proclamaba pre-
sidente de Estados Unidos el pasa-
do 5 de noviembre. De hecho, era 
entones cuando el S&P 500 batía la 
barrera psicológica de los 6.000 
puntos y el Dow Jones alcanzaba 
máximos históricos en los 44.263 
puntos. 

En cuanto al desempeño de la bol-
sa emergente, los indicadores chi-
nos tienen un gran peso dentro del 
índice de países emergentes. Esta 
semana el Hang Seng, el principal 
índice de Hong Kong, y el CSI 300, 
la plaza de Shanghai, cierran con 
una caída del 6,3% y el 3,3%, res-
pectivamente. El Nikkei japonés, 

tamos, mientras que la fortaleza del 
dólar estadounidense reduce el 
atractivo de los productos estadou-
nidenses”, explica. 

Respecto a los efectos en China 
tras la victoria de Trump, Sandy Pei, 
Senior Portfolio Manager del fon-
do Asia ex Japan, recuerda que “no 
es la primera vez que los aranceles 
de EEUU han sido un problema po-
tencial y, esta vez, las empresas chi-
nas están más preparadas. Hemos 
visto a muchas diversificar su base 
de producción, estableciendo plan-
tas en el Sudeste Asiático, México 
y Europa del Este”.  

Desde Julius Baër, por su parte, 

señalaban el “impacto negativo sig-
nificativo” que veían en la econo-
mía china tras la victoria del candi-
dato republicano. Sin embargo, ma-
tizan su opinión explicando que 
“probablemente se compensará par-
cialmente con un apoyo fiscal adi-
cional a la economía nacional”. 

Distancia hasta máximos 
Las principales referencias euro-
peas tampoco digirieron bien la lle-
gada del nuevo presidente a la Ca-
sa Blanca, con el Ibex 35 anotando 
su mayor caída en una sola sesión 

en un año y ocho meses.  No obs-
tante, en las útlimas jornadas 

el índice español vuelve a 
ser el que anota una mayor 
fortaleza, y el viernes era 

el único en positivo dentro 
de los principales índices 

del Viejo Continente. Des-
de los niveles actuales, se 

encuentra a un 3% de sus 
máximos anuales.

por su parte, tampoco se escapa de 
las garras del rojo y cede un 2,2% 
semanal. 

La incertidumbre baña a los mer-
cados emergentes, ya que, en opi-
nión de Antonio Castelo, analista 
de iBroker, el segundo mandato de 
Trump podría representar desafíos 
para los países del MSCI Emerging 
Markets, a través de presiones so-
bre sus monedas, limitaciones en 
sus bancos centrales y una posible 
desestabilización de sus relaciones 
comerciales. “Las políticas de 
Trump, junto con la percepción de 
que la tendencia de la Reserva Fe-
deral pasará por ajustar el proceso 

de bajada de tipos de interés tanto 
a la evolución de la economía nor-
teamericana como a la evolución 
de la inflación, han fortalecido el 
dólar. Esto reduce el margen de ma-
niobra de los bancos centrales en 
los países emergentes y podría pro-
vocar una depreciación en sus mo-
nedas. Para muchos mercados emer-
gentes, un dólar más fuerte impli-
ca mayores dificultades para pagar 
deudas denominadas en dólares y 
menos acceso a financiamiento in-
ternacional”, explica. 

En cuanto a la duración de la eu-
foria de los mercados americanos, 
el analista de iBroker opina que, 
a pesar de que los índices bur-
sátiles norteamericanos siguen 
cerca de máximos, “la percep-
ción que tenemos es que la eu-
foria de los mercados tras la 
elección de Trump se ha mo-
derado ligeramente, y los in-
versores parecen estar esperan-
do más señales de la Reserva Fe-
deral y datos económicos con-
cretos antes de hacer 
movimientos significati-
vos”. 

J a m e s  
Cook, head 
of investment specia-
list emerging markets 
de Federated Hermes, 
cree que la victoria de 
Trump “no cambiará los 
motores estructurales del 
crecimiento de los mer-
cados emergentes”. “La 

El principal índice 
de Hong Kong, el 
Hang Seng, corrige 
más de un 6% en 
esta semana

La bolsa mundial alcanza la mayor 
diferencia anual frente a los emergentes
La brecha actual entre el MSCI World y el  
MSCI Emerging se amplía hasta los 12 puntos

Uno de los problemas que enfrentan los países en 
desarrollo son las presiones sobre sus monedas

La diferencia anual entre ambos es de 12 puntos
Evolución del MSCI World y MSCI Emerging en el año, en base 100

Evolución de los principales índices americanos, europeos y asiáticos

Fuente: Bloomberg. * Datos a media sesión del viernes.
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El MSCI World sube 
algo más de un 18% 
en el ejercicio frente 
al casi 6% que se 
anota la emergente

ISTOCK

rotunda victoria de Donald Trump 
en las elecciones estadounidenses 

tiene una amplia gama de 
posibles resultados para 
los mercados emergen-
tes. Las políticas anun-
ciadas por Trump tam-
bién pueden tener con-
secuencias imprevistas 
para la economía esta-

dounidense. El aumento 
de los aranceles podría 

incrementar el precio que pagan los 
consumidores estadouniden-

ses por los bienes; y cual-
quier incremento del ya 
abultado déficit fiscal po-
dría disparar los rendi-
mientos de los bonos, 
manteniendo los tipos 
más altos durante más 
tiempo y a las empre-
sas estadounidenses pa-
gando más por sus prés-
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Durante la semana anterior, los prin-
cipales índices bursátiles han mo-
derado el optimismo que caracteri-
zó al mercado tras la reciente victo-
ria republicana en las elecciones de 
Estados Unidos. Aunque la reacción 
inicial fue positiva, con relevantes 
aumentos en los índices debido a la 
expectativa de políticas más favora-

bles para el sector empresarial esta-
dounidense, los mercados han expe-
rimentado cierta consolidación. Tes-
la ha sido una de las empresas des-
tacadas en este entorno de volatili-
dad. A finales de octubre, su 
rentabilidad en el 2024 en euros ron-
daba el 2,5%, pero con el resultado 
electoral, se ha situado cerca del 30%.

Tesla, gran favorecida del último ‘rally’

La inflación en EEUU ha alcanzado 
el 2,6%  interanual, habiendo subido 
un 0,2% en octubre. La subyacente 
también sigue al alza, con un aumen-
to de 3,3% interanual al igual que en 
el mes de septiembre y un 0,3% en el 
mes de octubre. Estas subidas serán 
tomadas en cuenta por parte de la 
Reserva Federal en su siguiente re-

unión el 17 de diciembre, siendo uno 
de los factores más relevantes, junto 
con el informe oficial de empleo y las 
futuras políticas de Trump, a la ho-
ra de decidir sobre una posible baja-
da de tipos. Las expectativas de re-
ducciones por parte de la Fed han 
cambiado drásticamente hasta lle-
gar a un 80% de probabilidad.

La inflación ‘toca’ el recorte de tipos de la Fed

A lo largo de la semana pasada he-
mos conocido las variaciones de los 
precios en Estados Unidos, en el que 
destaca la evolución de la energía 
que continúa su reducción. Los da-
tos presentados por Oficina de Es-
tadísticas Laborales nos indican que 
la disminución ha sido inferior con 
respecto al mes previo, de un -6,8% 

en septiembre a un -4,9% durante 
el mes de octubre. Este resultado en 
los precios de la energía viene im-
pulsado principalmente por el com-
portamiento de la gasolina (-12,2%) 
y del fueloil (-20,8%), mientras que 
el gas natural ha tenido una evolu-
ción similar que el anterior mes con 
un aumento del 2%.

Los precios de la energía bajan en EEUU

Fuente: Morningstar. Texto y recomendación: Tressis. 

Amundi Fds US Pioneer A 
EUR C

Amundi IS S&P 500 ESG Index 
AE Acc

Vontobel mtx Sust EmMkts 
Ldrs H EUR

DPAM B Equities Eur Sust B € 
Cap

VolatilidadRentabilidadDatos a un año (%)

10,47

8,75

13,74

10,45

37,69

37,22

10,45

15,11

Fondos recomendados

Fuente: Morningstar. Texto y recomendación: Tressis. 

Mutuafondo A FI

Fidelity Euro Short Term Bond 
A-Acc-EUR

MS INVF Euro Strategic Bond 
A

T. Rowe Price Glb Aggt Bd Q 
EUR

VolatilidadRentabilidadDatos a un año (%)

2,59

2,87

5,33

4,78

7,85

5,83

8,35

5,64

Fondos recomendados

Fuente: Morningstar. Texto y recomendación: Tressis. 

Carmignac Pf Climate 
Transitn A EUR Acc

Guinness Sustainable Energy 
C EUR Acc

CT (Lux) Enhanced Cmdts 
AEH

Ofi Invest Precious Metals R

VolatilidadRentabilidadDatos a un año (%)

8,48

20,44

8,97

12,88

13,53

12,66

-0,51

19,36

Fondos recomendados

Renta variable

Renta fija

Materias primas

Gestión alternativa

El bitcoin alcanzó un nuevo máxi-
mo histórico al cotizar en 93.434 dó-
larees, consolidándose en el séptimo 
puesto entre los activos con mayor 
capitalización de mercado a nivel 
global. La semana pasada se mantu-
vo cercano a los 90.000 dólares, lo 
que llevó a la principal cripto a supe-
rar en capitalización a la gigante pe-

trolera Saudi Aramco. Este hito ha 
generado un rebote comprador en 
el mercado criptodivisas, impulsan-
do también a Ethereum. Tras una 
caída de casi 40% desde los 3.800 
dólares de marzo de 2024, ahora  con-
solida su precio entorno a los 3.100. 
Sin embargo, aún se encuentra lejos 
de los máximos de 2021, los 4.646.

El bitcoin marca nuevos máximos históricos

Fuente: Morningstar. Texto y recomendación: Tressis. 
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VolatilidadRentabilidadDatos a un año (%)

3,25

1,56

1,36

0,70

7,70

5,51

5,29

5,89

Fondos recomendados

Fuente: Bloomberg. * Datos a 4 de agosto.

HFRX ED Multi Strategy (puntos)

HFRX Global Hedge Fund (puntos)*
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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                   -0                   0                 0 

        -0                   -0                   0                 0 

        -0                   -0                   0                 0 

        -0                   -0                   0                 0 

        -0                   -0                   0                 0 

        -0                   -0                   0                 0 

        -0                   -0                   0                 0

Renta Fija
LETRA A 6 
MESES (%)

BONO A 2 
AÑOS (%)

BONO A 10 
AÑOS (%)

BONO A 30 
AÑOS (%)

PAÍSES

España 

Alemania            

Reino Unido        

EEUU                   

Japón 

Brasil                 

        0                  00                    0                     0 

        0                  00                    0                     0 

        0                  00                    0                     0 

        0                  00                    0                     0 

        0                  00                    0                     0 

        0                  00                    0                     0

PRECIO CAMBIO 5 
DÍAS (%)

CAMBIO 12 
MESES (%)

FUTURO

Bolsas

Materias Primas

Petróleo Brent 

Petróleo WTI 

Oro 

Cobre 

Níquel 

Aluminio 

Cacao 

Trigo

 0                            0                              0 

 0                            0                              0 

 0                            0                              0 

 0                            0                              0 

 0                            0                              0 

 0                            0                              0 

 0                            0                              0 

 0                            0                              0

Divisas Actualidad y perspectivas para los próximos trimestres

VALORES

PREVISIONES

ÚLTIMO CRUCE MAR/24 JUN/24 2025 2026 VALORES

PREVISIONES

VALORES

           0                   0                    0                    0                   0 

           0                   0                    0                    0                   0 

           0                   0                    0                    0                   0 

Euro-Dólar 

Euro-Libra                           

Euro-Yen

PREVISIONES

Dólar-Yuan 

Dólar-Real Brasileño          

Dólar-Franco Suizo

Euro-Franco Suizo 

Libra-Dólar                          

Dólar-Yen

ÚLTIMO CRUCE MAR/24 JUN/24 2025 2026

           0                   0                    0                    0                   0 

           0                   0                    0                    0                   0 

           0                   0                    0                    0                   0 

ÚLTIMO CRUCE MAR/24 JUN/24 2025 2026

           0                   0                    0                    0                   0 

           0                   0                    0                    0                   0 

           0                   0                    0                    0                   0
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Ibex 35

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

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. 
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Ibex 35

Los más negociados del día
VAR. %
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Otros índices

PRECIO CAMBIO 
DIARIO (%)
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DIARIO (%)
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RENT.xDIV 
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PER 
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CONSEJO 

Los mejores Los peores

Los mejores de 2024

* Datos a media sesión

CIERRE VAR. PTS. VAR. VAR. 2024

*El Eco10 se compone de los 10 valores, equiponderados, con más peso 
de la Cartera de consenso de elEconomista, elaborada a partir de las re-
comendaciones de 53 analistas. Se constituyó el 16 de junio de 2006.

CIERRE VAR. PTS. VAR. 

*El Eco30 es un índice mundial creado por elEconomista. Utiliza datos 
de la consultora en consenso de mercado FactSet, está calculado por la 
gestora de la bolsa alemana y forma parte de la familia de índices Stoxx. 

Eco10
3

Eco303

Datos a media sesión

VAR. 2024

CIERRE VAR. PTS. VAR. VAR. 2024

1 Pescanova                              99,51 0,57 0,20 12 1.452                 - - - - 
2 Nyesa                                     95,83 0,01 0,00 15 25                 - - - - 
3 Pharma Mar                          87,62 83,70 25,71 1.390 8.417       188,90 37,15 1.049,31 20,58 
4 Neinor Homes                       62,18 15,48 8,88 1.140 2.100         16,27 15,92 111,16 1,57 
5 Banco Sabadell                     61,86           2,05              1,09         9.801            14.972           6,23           6,39         19,70 -

Puntos

7.000

15 noviembre 202430 nov. 2012

10.500

14.000

DF 7,81 
Adolfo Domínguez 4,72 
Gestamp  3,91 
Tubos Reunidos 3,85 
Unicaja Banco  3,35 
Squirrel Media  3,28

BBVA 166.153.100 104.749.300 
CaixaBank  146.806.400 51.227.850 
Banco Santander 130.348.600 120.960.300 
Iberdrola  88.868.370 133.256.400 
Inditex 75.016.480 103.505.300 
Telefónica 67.388.480 57.350.440

11.635,90 m 111,60 0,97% 15,18%
Madrid 1.140,26 0,97 14,37 
París Cac 40 7.269,63 -0,58 -3,63 
Fráncfort Dax 40 19.210,81 -0,27 14,68 
EuroStoxx 50 4.794,85 -0,80 6,05 
Stoxx 50 4.264,62 -1,06 4,18

Cox                              -7,05 
Pescanova                  -6,11 
Rovi                             -4,68 
Bodegas Riojanas      -3,89 
Lingotes                      -3,49 
Renta Corp                 -2,78

Londres Ftse 100 8.063,61 -0,09 4,27 
Nueva York Dow Jones* 43.399,38 -0,80 15,15 
Nasdaq 100* 20.397,15 -2,39 21,22 
Standard and Poor's 500* 5.866,55 -1,39 22,99

170,94 m 0,92 0,54% 15,46%

Puntos

100

15 noviembre 202430 nov. 2012

200

2.697,32 q -1,80 -0,07% 9,64%

Puntos

1.000

30 nov. 2012

1.500

2.000

2.500

15 noviembre 2024

m Adolfo Domínguez 5,10 4,72 2,00 2,00 12 - 12,00 - c 
q Aedas Homes 25,20 -0,59 57,47 43,81 598 9,57 10,47 26,59 m 
q Airbus 138,14 -0,59 5,91 -0,97 181 1,53 27,96 159,53 c 
q Airtificial 0,09 -0,63 -29,67 -26,67 69 - - - - 
m Alantra Partners 8,10 1,25 1,50 -4,03 45 - - - - 
q Almirall 8,36 -1,82 -0,30 -0,77 910 2,06 40,19 11,92 c 
q Amper 0,11 -1,29 16,36 28,47 147 - - 0,15 c 
q Amrest 4,78 -0,73 -20,86 -22,53 5 - - 5,74 m 
m Applus+ 12,70 0,32 28,15 27,00 229 1,65 13,27 12,79 m 
k Árima 8,70 0,00 39,20 37,01 - - - 9,80 c 
k Atresmedia 4,47 0,00 20,68 24,37 840 9,93 8,04 5,50 c 
m Audax Renovables 1,68 1,94 41,09 31,54 402 1,19 14,24 2,37 c 
q Azkoyen 6,30 -0,32 11,70 -0,94 12 - - - - 
m Berkeley 0,21 1,96 -5,66 19,28 371 - - - - 
q Bodegas Riojanas 3,46 -3,89 -24,45 -25,11 13 - - - - 
k CIE Automotive 25,30 0,00 1,69 -1,63 917 3,69 9,10 33,41 c 
m Clínica Baviera 35,80 0,28 77,23 55,65 35 - - - - 
m Coca-Cola European P. 73,30 1,81 29,05 21,36 43 2,70 18,59 - - 
q CAF 33,55 -2,04 12,21 2,91 3.128 3,40 10,19 46,05 c 
m Corp. Financ. Alba 47,30 1,18 1,13 0,40 100 2,05 12,96 73,38 c 

q Cox 9,50 -7,05 - - - - - - - 
m Deoleo 0,23 0,89 -0,87 0,00 55 - - - - 
k Desa 13,20 0,00 8,20 10,00 - 8,48 8,80 - - 
m Dia 0,01 0,80 2,44 6,78 154 - - 0,02 c 
m DF 0,64 7,81 -4,51 -2,61 1.569 - - - - 
q Ebro Foods 15,80 -1,25 -0,13 1,80 700 4,58 12,29 21,12 c 
m Ecoener 4,40 1,62 34,56 3,77 71 0,52 22,45 5,66 c 
m eDreams Odigeo 6,37 1,11 -5,63 -16,95 127 - 14,16 9,47 c 
m Elecnor 19,88 0,81 25,82 1,69 1.237 18,03 23,25 23,60 c 
m Ence 2,84 1,57 0,14 0,28 1.238 5,14 13,72 4,04 c 
m Ercros 3,56 0,57 40,43 34,85 19 0,70 37,47 4,70 - 
q Faes Farma 3,50 -0,57 15,13 10,76 491 3,91 11,99 3,60 v 
q FCC 9,08 -0,77 6,27 -12,71 663 6,74 8,15 11,40 c 
m GAM 1,32 1,54 - - 15 - 18,79 - - 
m Gestamp 2,66 3,91 -26,09 -24,32 2.811 4,93 6,62 3,49 c 
m Global Dominion 2,77 0,55 -14,40 -17,71 2.167 3,29 10,32 6,14 c 
q Grenergy 29,00 -0,17 8,45 -15,30 949 0,00 19,37 45,46 c 
m Grupo Catalana Occ. 37,05 0,27 21,67 19,90 634 3,57 7,10 52,42 c 
q Grupo Ezentis 0,11 -0,93 18,57 18,57 82 - - - - 
m Iberpapel 18,40 0,82 11,90 6,93 30 3,48 9,95 27,00 c 
k Inm. Sur 8,50 0,00 22,76 23,64 23 4,29 8,59 10,40 c 
m Inmocemento 3,53 2,92 - - 340 - - - - 
k Innov. Solutions 0,57 0,00 0,18 0,18 - - - - - 
q Lab. Reig Jofre 2,90 -0,34 23,40 28,89 38 0,90 18,13 - - 
m Lar España 8,04 0,50 38,38 31,63 675 8,64 11,40 8,65 m 
q Línea Directa 1,09 -0,37 27,63 28,08 391 3,58 21,37 1,02 v 
q Lingotes 6,64 -3,49 0,00 8,50 33 3,92 25,54 - - 
q Meliá Hotels 7,22 -0,55 28,36 21,14 2.418 1,45 12,26 8,79 c 
q Metrovacesa 8,57 -0,23 14,98 10,04 72 8,58 71,42 9,66 m 
k Minor Hotels 4,35 0,00 12,40 3,82 112 2,09 12,79 4,42 v 
m Miquel y Costas 12,75 1,19 14,45 8,23 118 - - - - 
k Montebalito 1,35 0,00 0,75 -7,53 1 - - - - 
m Naturhouse 1,69 0,30 6,96 4,32 14 8,28 - - - 
q Neinor Homes 15,18 -0,13 63,21 61,97 776 15,01 16,25 15,21 m 
k Nicolás Correa 7,02 0,00 16,03 8,00 1 4,56 6,88 - - 
q Nueva Exp. Textil 0,30 -1,64 -26,65 -21,05 24 - - 0,59 c 
q Nyesa 0,01 -2,13 84,00 91,67 33 - - - - 
q OHLA 0,30 -2,63 -28,02 -34,16 684 - - 0,75 m 
q Oryzon 1,66 -0,48 -17,92 -12,18 51 - - 6,45 c 
q Pescanova 0,38 -6,11 55,47 87,32 704 - - - - 
q Pharma Mar 74,55 -1,58 102,71 84,65 6.306 0,87 185,91 75,43 m 
m Prim 9,84 1,44 -4,37 -3,91 114 5,23 13,03 16,77 c 
q Prisa 0,34 -0,29 13,76 16,90 62 - 169,50 0,43 m 
q Prosegur Cash 0,51 -0,19 -6,22 -4,47 212 8,38 7,77 0,71 c 
m Prosegur 1,83 0,22 3,75 3,86 170 5,69 10,69 2,26 m 
m Realia 1,02 0,50 -6,45 -4,25 17 - 21,15 1,12 c 
m Renta 4 12,80 0,79 24,27 25,49 283 - - 1,56 c 
q Renta Corp 0,70 -2,78 -26,47 -12,50 20 - - 2,70 m 
m Sanjose 4,78 0,84 34,27 38,15 173 2,09 8,24 9,62 c 
k Soltec 1,60 0,00 -49,24 -53,57 - - 6,66 3,30 m 
m Squirrel Media 1,26 3,28 -13,70 -15,44 54 - - - - 
m Talgo 3,43 0,74 -12,52 -21,98 869 2,77 14,51 4,67 m 
m Técnicas Reunidas 10,74 0,09 20,07 28,62 3.183 0,00 8,26 18,08 c 
m Tubacex 3,33 1,06 16,23 -4,86 260 3,06 13,82 4,98 c 
m Tubos Reunidos 0,49 3,85 -17,71 -24,73 773 - - 0,83 c 
k Urbas 0,00 0,00 -41,18 -30,23 62 - - - - 
q Vidrala 97,20 -1,62 32,96 13,54 3.135 3,92 12,56 106,97 m 
q Viscofan 61,70 -0,48 9,40 15,11 2.765 3,81 18,55 72,22 c 
q Vocento 0,61 -0,97 -2,24 11,27 10 7,68 - 0,70 m 

m Acciona 116,70 3,09 -11,32 -12,45 13.337 4,28 17,01 147,90 m 
m Acciona Energía 19,48 2,47 -30,38 -30,63 7.960 1,94 20,06 24,69 m 
m Acerinox 9,10 2,13 -8,80 -14,59 5.011 6,75 10,18 12,85 c 
m ACS 41,64 0,39 18,33 3,69 19.220 5,05 16,32 42,22 m 
m Aena  197,80 0,71 31,08 20,54 24.083 4,90 15,47 220,39 m 
m Amadeus 67,50 0,75 9,44 4,04 52.815 2,02 23,52 73,99 m 
m ArcelorMittal 23,97 1,91 10,23 -6,60 6.487 2,06 7,75 29,04 c 
m Banco Sabadell 1,84 2,30 45,40 65,59 25.024 9,50 6,38 2,21 c 
m Banco Santander 4,58 1,75 24,70 21,09 130.349 4,50 6,04 5,69 c 
m Bankinter 7,70 2,56 22,82 32,78 14.573 6,74 7,49 8,52 m 
m BBVA 9,38 3,19 14,04 13,98 166.153 8,44 5,86 11,57 m 
m CaixaBank 5,61 2,08 39,82 50,51 146.806 8,45 7,48 6,31 c 
q Cellnex 31,72 -0,91 -1,02 -11,00 34.738 0,20 - 45,13 c 
m Enagás 12,71 0,39 -20,26 -16,74 15.102 8,20 24,21 16,12 m 
m Endesa 19,79 0,53 4,35 7,20 18.961 5,86 11,79 22,16 m 
m Ferrovial 36,72 0,05 22,81 11,21 31.536 2,09 47,08 41,43 m 
m Fluidra 24,18 0,33 28,28 28,28 4.114 2,40 22,79 25,26 m 
q Grifols 11,13 -1,51 -12,57 -28,02 19.078 0,00 19,05 15,82 c 
m Iberdrola 13,39 0,15 24,32 12,85 88.868 4,50 15,30 14,15 m 
k Inditex 51,02 0,00 45,73 30,62 75.016 3,21 26,59 52,59 m 
m Indra 16,48 0,49 18,22 17,71 4.409 1,85 10,49 23,17 c 
m Inm. Colonial 5,52 2,41 -5,40 -15,73 10.845 4,87 17,47 6,76 m 
m IAG 2,89 0,73 57,14 62,44 21.615 2,39 5,61 3,29 c 
m Logista 29,36 0,27 27,65 19,93 3.768 6,85 12,84 33,17 c 
m Mapfre 2,60 1,88 28,46 33,81 5.327 6,35 8,93 2,59 m 
m Merlin Prop. 9,91 1,64 15,58 0,53 12.178 4,35 17,59 13,04 c 
m Naturgy 22,46 0,90 -15,31 -16,81 9.467 6,23 11,63 24,60 v 
q Puig 19,11 -0,37 - - 2.508 - 19,46 27,54 c 
m Redeia 16,74 1,76 12,35 12,27 15.405 5,03 18,06 18,90 m 
m Repsol  11,68 1,08 -16,06 -13,16 49.898 7,91 4,26 14,61 m 
q Rovi 62,15 -4,68 23,07 3,24 12.763 1,86 19,69 93,18 c 
m Sacyr 2,99 0,81 -0,40 -4,41 5.146 4,28 14,50 4,14 c 
m Solaria 10,18 3,04 -35,87 -45,30 7.538 0,00 13,17 13,99 m 
m Telefónica 4,21 1,57 13,53 19,21 67.388 7,12 13,68 4,24 m 
m Unicaja 1,23 3,35 22,20 38,54 13.308 9,08 5,71 1,42 m
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Los convenios colectivos y las cláu-
sulas de jubilación están caminan-
do en sentido contrario a la regula-
ción de la Seguridad Social con un 
llamativo repunte de los premios a 
la jubilación antes de los 65 años. 
Estas cláusulas, que sirven como 
herramienta de reestructuración o 
renovación de las plantillas a través 
de premios económicos o bonifica-
ciones, han escalado hasta alcanzar 
a más de 700.000 trabajadores a tra-
vés de uno de cada cinco acuerdos 
colectivos vigentes, según datos del 
Ministerio de Trabajo y Economía 
Social.   

Esta cifra es un 85% superior a la 
registrada en plena pandemia, cuan-
do había 378.000 empleados cu-
biertos por esta cláusula. Este in-
cremento refleja una tendencia en 
los aspectos laborales que planifi-
can también la jubilación y que es 
acorde al progresivo envejecimien-

to de la población activa. “La apli-
cación de incentivos de jubilación 
en España muestra una tendencia 
creciente, tanto a nivel estatal como 
en el ámbito de los convenios colec-
tivos”, señala Alberto Novoa, vocal 
de la Junta Directiva de los aboga-
dos laboralistas (ASNALA), en con-
versaciones con elEconomista.es.   

Mientras el Gobierno ha penali-
zado aún más las salidas anticipa-
das del mercado laboral reforman-
do el sistema público de pensiones, 
la negociación colectiva ha toma-
do otra vía: la de las indemnizacio-
nes, o bien los pagos únicos o pe-
riódicos para quienes opten por la 
salida prematura para compensar 
unos recortes en la pensión que pue-
den superar el 20% para quienes 
adelantan más meses su salida.   

La negociación colectiva está for-
mada por los sindicatos más repre-
sentativos en cada sector o Comu-
nidad Autónoma, que pactan con 
las patronales y las empresas aspec-
tos elementales como las mejoras 
salariales, la duración de la jorna-
da laboral y todos aquellos aspec-
tos relativos al empleo, la contrata-
ción, la formación o la seguridad en 

la pensión para aquellos supuestos 
en los que la salida anticipada sea 
voluntaria.   

Novoa, vocal de ASNALA y socio 
de RocaJunyent, señala la pérdida 
de experiencia en las plantillas, así 
como el elevado coste de la jubila-
ción anticipada en el sistema de pen-
siones de estas prácticas por el vi-
cioso efecto de la pérdida de coti-
zaciones sociales que deja de reci-
bir la Administración.   

La aplicación de estas cláusulas 
específicas no es generalizada, pe-
se al abultado número de trabaja-
dores cubiertos o los convenios que 
las incluyen. “En España, la diver-
sidad en la aplicación de estos in-
centivos refleja la necesidad de adap-
tarse a las circunstancias específi-
cas de cada sector y empresa”. Otros 
países también aplican esta herra-
mienta para gestionar la transición 
hacia la jubilación bajo diferentes 
modelos.   

“La jubilación anticipada y par-
cial son opciones populares, y los 
planes de pensiones complemen-
tarios están ganando terreno”, des-
taca Novoa. La regulación ha enca-
minado también la previsión social 
hacia el terreno de la negociación 
colectiva. El mejor ejemplo es el 
plan de reciente creación de la cons-
trucción, que en nueve meses ya es 
el mayor de España y fue acordado 
por convenio en 2023.   

“Los convenios colectivos juegan 
un papel crucial en la implementa-
ción de estos incentivos, especial-
mente en sectores con trabajos fí-
sicamente exigentes. Sin embargo, 
la cobertura y el tipo de incentivos 
pueden variar significativamente 
según el sector y la empresa”, afir-
ma el abogado. 

Los convenios ‘premian’ la jubilación antes 
de los 65 años de 701.000 trabajadores 
El número de empleados con estímulos para el 
retiro anticipado sube un 85% desde la pandemia

Recurren a los incentivos económicos y las 
bonificaciones para reestructurar las plantillas

Evolución de las cláusulas de jubilación en los convenios
Trabajadores cubiertos, en número

Fuente: Ministerio de Trabajo y Economía Social. Nota: Convenios firmados y registrados. 
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Los laboralistas 
observan una 
tendencia creciente 
en las cláusulas 
para la jubilación

el trabajo, entre otros puntos. El pa-
sado ejercicio había 1.773 convenios 
firmados y registrados que alcan-
zaban a más de 4,4 millones de tra-
bajadores, según la estadística anual 
del Ministerio de Trabajo y Econo-
mía Social con datos registrados 
hasta junio del presente 2024.    

Hay un apartado específico que 
desgrana aquellas cláusulas que ha-
cen efecto sobre la jubilación, en-
tendida como una causa de la ex-
tinción del contrato que no siem-
pre cumple con la edad que muchos 
tienen en mente: los 65 años una 
vez cumplidos los 38 años de coti-
zación, o 66 años y 6 meses de in-
cumplir este requisito en 2024. Las 
cláusulas de jubilación son un me-
canismo o instrumento de la polí-

tica de empleo a aplicar en la es-
tructura de las plantillas.    

Estas cláusulas sirven a las em-
presas y los sindicatos como un ins-
trumento de renovación o de re-
ducción de costes a través de la re-
estructuración de plantilla como 
en su percepción más común de 
señalamiento del final de la vida la-
boral de los trabajadores. Según lo 

comentado, las que premian la sa-
lida antes de los 65 años alcanzan 
a algo más del 15% de los emplea-
dos cubiertos por la negociación 
colectiva, un porcentaje ligeramen-
te similar a la de hace una década, 
cuando el número de trabajadores 
con estímulos para la jubilación an-
tes de los 65 años superaba los 
811.000.    

Contra la reforma de pensiones 
Las cláusulas incentivan económi-
camente la jubilación del trabaja-
dor, algo que sucede con más inten-
sidad en el caso de las jubilaciones 
anticipadas. Esto choca con la nor-
mativa que ha venido aplicando el 
Ministerio de Seguridad Social, que 
ha endurecido más los recortes en 

1,2 
MILLONES DE PERSONAS 

Algo más de 1,2 millones de 
trabajadores están pendien-
tes de los cambios legislati-
vos que debe sacar adelante 
el Gobierno y que afectan a 
la jubilación parcial. Uno de 
cada tres convenios colecti-
vos recogen cláusulas que 
afectan o definen el retiro 
parcial de los trabajadores 
con cobertura de los conve-
nios y 2,1 millones de traba-
jadores tienen cláusulas para 
la jubilación, la mitad de los 
convenios.

La Seguridad Social 
aplica recortes más 
duros para 
desincentivar las 
salidas anticipadas 
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Las inspecciones contra los despi-
dos próximos a la jubilación impul-
sadas por los ministerios de Hacien-
da y de Trabajo han puesto patas 
arriba la estrategia que aún siguen 
muchas empresas para ‘premiar’ a 
sus trabajadores más veteranos con 
un despido pactado que les permi-
ten anticipar el retiro y percibir, en 
muchos casos, una jugosa indem-
nización exenta de tributación. Una 
jugada combinada por parte de Ma-
ría Jesús Montero y Yolanda Díaz 
a través de la Inspección que tam-
bién supone un golpe para las pre-
jubilaciones de oro que algunas com-
pañías otorgan a sus cargos direc-
tivos de medio y alto nivel en sus 
últimos años de carrera. 

En los últimos años las jubilacio-
nes forzosas de desempleados se 
han desplomado, en parte porque 
tras la crisis financiera y la reestruc-
turación bancaria las regulaciones 
de empleo se han frenado en seco, 
el temor del Gobierno es que se pro-
duzca un goteo de estos acuerdos 
disfrazados de despidos fraudulen-
tos. Una vía que Montero y Díaz 
quieren cortar en seco, no solo por 
su coste para las arcas públicas, si-
no porque choca frontalmente con 
la estrategia de ampliación volun-

Díaz y Montero vigilan los ‘falsos 
despidos’ de los puestos directivos 
Las empresas bonifican el retiro con ceses como alternativa a la prejubilación

La vicepresidenta segunda del Gobierno y ministra de Trabajo, Yolanda Díaz. EUROPA PRESS

dividuales (la mayoría de ellos dis-
ciplinarios) que, según sospecha la 
Inspección, se resuelven pacífica-
mente en acuerdos de conciliación. 
Según las estimaciones de algunos 
despachos de abogados, hasta un 
20% de los despidos podría corres-
ponder en realidad a dimisiones en-
cubiertas, protagonizadas en gran 
parte por los trabajadores de ma-
yor edad con los que la empresa ne-
gocia directamente. 

El Gobierno no quiere que se con-
vierta en un plan B para que las em-
presas financien acuerdos privados 
de ajuste de plantilla con dinero pú-
blico. Todavía menos a costa de un 
sistema pensado para proteger a de-
sempleados de larga duración. Y 
eso que los ministerios de Hacien-
da y Trabajo no son los únicos que 
han detectado un auge de estas prác-
ticas: también lo han advertido los 
despachos de abogados que están 
señalando a sus clientes el auge de 

las inspecciones fiscales y labora-
les en marcha, y los riesgos de san-
ciones e incluso penas de cárcel que 
afrontan. ¿Entonces, por qué lo ha-
cen? 

En unos casos, son firmas en di-
ficultades que quieren ahorrarse el 
coste de un ajuste de plantilla con-
vencional (como un despido colec-
tivo). Por ello, sondean a los traba-
jadores de edades más cercanas a 
la jubilación y proponen una indem-
nización por debajo de la que les 
correspondería por antigüedad a 
cambio de un acceso anticipado al 
retiro, bajo el modelo de jubilación 
anticipada forzosa, en el que los coe-
ficientes reductores penalizan me-
nos. Estos casos son fáciles de de-
tectar porque la indemnización es 
exigua, el cese está mal justificado 
y, aun así, el trabajador no denun-
cia el despido. 

También son estos los que sue-
len llegar a juicio, porque la empre-
sa ni siquiera es capaz de afrontar 
el coste de la sanción que le impu-
ta de Hacienda o la Inspección de 
Trabajo y Seguridad Social, según 
un análisis de la jurisprudencia más 
reciente realizado por el despacho 
BDO que publicó elEconomista.es. 

Sin embargo, otros casos se jus-
tifican como un premio al trabaja-
dor, y conllevan una compensación 
que puede superar el tope legal que 
correspondería abonar por un des-
pido y, que como hemos dicho, es-
tá exenta por tributación por IRPF 
en las cantidades que no superen 
los 180.000 euros. Además, el tra-
bajador que deja su puesto cerca de 
la jubilación –el supuesto comen-
tado– se beneficia del cobro inde-
bido y fraudulento de la prestación 
por desempleo.

Estos despidos son 
considerados como 
un ‘premio’ para los 
empleados a punto 
de jubilarse

taria de la vida laboral que defien-
de la titular de Inclusión y Seguri-
dad Social, Elma Saiz. 

Mientras tanto, las empresas bus-
can alternativas para sortear las ac-
tuaciones de la Agencia Tributaria 
y de Trabajo. Una de ellas es “ele-
var la conflictividad”, presentando 
cartas de cese motivadas por cau-
sas que no hagan sospechar a los 
inspectores que se trata de un acuer-
do previo, e instando a los trabaja-
dores beneficiados a demandar el 
despido para evitar sospechas. A 
pesar del riesgo que supone para 
todos los implicados. 

Porque simular un despido para 
facilitar el cobro de prestaciones, 
pensiones o disfrutar de exencio-
nes fiscales es un delito que no so-
lo acarrea multas de entre 7.500 eu-
ros a hasta a 225.000, en función del 
número de trabajadores afectados; 
también puede llegar a penas de 
prisión de entre seis meses y tres 
años. Según los laboralistas, la ma-
yoría de las empresas y trabajado-
res cancelan su estrategia al pagar 
la multa para evitar cualquier pena 
de cárcel. 

Pero, aunque los casos más graves 
se asocian con auténticas mafias la-
borales, que hacen negocio vendien-
do el acceso a la prestación por de-
sempleo o pensión a personas que 

Esto incluye una compensación 
exenta de tributación, el cobro de 
la prestación por desempleo y el 
subsidio para mayores de 52 años 
mientras deja de abonar cotizacio-
nes sociales, así como el acceso a 
una jubilación anticipada ‘forzosa’ 
sin la penalización de coeficientes 
reductores. En los últimos años, pa-
ra muchas empresas esta solución 
se ha convertido en una alternati-
va preferible a las bajas incentiva-
das por su menor carga tributaria: 
las indemnizaciones por despido 
están exentas de tributación hasta 
los 180.000 euros. 

Alternativa a prejubilar  
Las multas del Gobierno a los des-
pidos de mayores de 50 años en el 
marco de regulaciones colectivas 
de plantilla han hecho cada vez me-
nos rentable esta fórmula para que 
las empresas prescindan de sus tra-
bajadores sénior. Aparte de que es 
un mecanismo solo al alcance de 
grandes empresas, como hemos vis-
to en los últimos años con Telefó-
nica o más recientemente con Ma-
sorange, capaces de ofrecer condi-
ciones ventajosas para todos los 
afectados que logren el aval de los 
sindicatos. 

Por contra, lo que se ha produci-
do un repunte de los despidos in-

no han cotizado para ello, lo cierto 
es que en no pocas ocasiones se tra-
ta de pactos entre empresas y traba-
jadores para que las salidas se pro-
duzcan en las condiciones más ven-
tajosas para los segundos. 

Cómo frenar 
unos ceses con 
tendencia al alza  
Las condiciones ventajosas 
explican por qué simular un 
despido es especialmente ju-
goso para trabajadores con 
una larga carrera en la em-
presa en cargos de responsa-
bilidad, que así obtienen 
compensaciones muy supe-
riores incluso a las que verían 
si fueran incluidos en despi-
dos colectivos. Algunos labo-
ralistas, como Íñigo Sagardoy, 
proponen una solución que 
pasa por regular de forma 
más ventajosa la fiscalidad 
de las compensaciones por 
acuerdos voluntarios para 
acercarlas a las de las indem-
nizaciones por despido, e in-
cluso permitir el acceso al 
paro.
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La confianza del consumidor bajó 
5,2 puntos en octubre en relación 
al mes de septiembre, hasta situar-
se en 79,6 puntos, su menor nivel 
desde febrero, debido a la peor va-
loración que hacen los ciudadanos 
tanto de la situación actual como 

La confianza del consumidor suma su segundo descenso consecutivo 
El índice cae 5,2 puntos en 
octubre, lastrado por las 
peores exepectativas

de sus expectativas, según los da-
tos publicados CIS. Con el descen-
so de octubre, la confianza de los 
consumidores encadena dos meses 
de retrocesos después de que en 
septiembre bajara más de cuatro 
puntos. 

La caída del índice a su nivel más 
bajo desde febrero se debe a la dis-
minución de sus dos componentes. 
Así, la valoración que hacen los con-
sumidores de la situación actual ba-
ja 6,8 puntos, hasta los 73 puntos, 
mientras que las expectativas de fu-

turo descienden 3,6 puntos respec-
to al mes de septiembre, hasta los 
86,2 puntos. Ambos indicadores 
permanecen por debajo de la cota 
de los 100 puntos que separa la per-
cepción positiva de la negativa. 

El Índice de Confianza del Con-
sumidor (ICC) recoge mensualmen-
te la evaluación de la evolución re-
ciente y las expectativas de los con-
sumidores españoles relacionadas 
con la economía familiar y el em-
pleo, con el objetivo de anticipar 
sus decisiones de consumo. El in-

dicador recoge valores de entre 0 y 
200, considerándose que por enci-
ma de 100 la percepción es positi-
va y por debajo, negativa. 

Según el CIS, el retroceso de la 
valoración de la situación actual re-
gistrado en el décimo mes de 2024 
se debe a la evolución negativa de 
sus tres componentes. En concre-
to, la valoración de la situación eco-
nómica actual disminuyó 8 puntos 
respecto a septiembre, la valoración 
de la situación de los hogares de-
creció 7,4 puntos y la valoración del 

mercado de trabajo retrocedió 5 
puntos. 

En lo que concierne al indicador 
de expectativas, la valoración de la 
evolución de la economía en el fu-
turo inmediato descendió 4,1 pun-
tos en relación al mes anterior, en 
tanto que las expectativas sobre la 
economía de los hogares bajaron 3 
puntos y las relativas al mercado la-
boral empeoraron 3,7 puntos. 

Sin embargo, en relación con el 
mes de octubre de 2023, la evolu-
ción positiva y aumenta 9,1 puntos.

to a la banca, y no detalla la presión 
fiscal propuesta para los bienes de 
lujo, como yates, jets o coches de 
lujo. Otras de las medidas si cuen-
tan con más precisión, como el al-
za de “dos puntos” del tipo máxi-
mo del IRPF a las rentas de capital 
para rendimientos superiores a 
300.000 euros. Una propuesta que 
si tiene más posibilidades de con-
tar con el apoyo del resto de grupos 
del bloque de investidura.  

El planteamiento del PSOE in-
cluye además el compromiso de im-
pulsar en la UE la modificación de 
la Directiva del IVA, con el objeto 
de gravar este impuesto a las plata-
formas de arrendamientos de vi-
vienda turística, como Airbnb, en 
zonas donde la abundancia de es-
tos alojamientos dificulta el acceso 
a una vivienda o en zonas satura-
das. Es el llamado paquete ViDA, 
que el Gobierno considera “una 
prioridad”. También la reforma téc-
nica del Impuesto de Sociedades, 
que corrige la nulidad que el Cons-
titucional decretó sobre la modifi-
cación acometida por el exminis-
tro Cristóbal Montoro, y la modifi-

cación de la Directiva del IVA, pa-
ra gravar a las plataformas de alquiler 
de vivienda turística. 

Además, el futuro de las enmien-
das que componen la reforma fis-
cal, están vinculadas a las posibili-
dades del Gobierno de impulsar 
unos Presupuestos. El pasado vier-
nes, el ministro de Economía, Car-
los Cuerpo, reveló ante inversores 
británicos que alcanzar un acuer-
do sobre el paquete fiscal, “abriría 
la puerta” a un pacto en materia 
presupuestaria. “Estamos, ahora de 
manera muy intensa, concentran-
do las negociaciones para tenerlo 
cuanto antes, en cuanto sea posi-
ble. Y ahí no estamos escatimando 
ningún esfuerzo por parte del Go-
bierno para ser capaces de llegar a 
este acuerdo”, dijo. 

Moncloa vincula el 
acuerdo sobre el 
paquete tributario a 
un pacto sobre los 
Presupuestos

La vicepresidenta primera y ministra e Hacienda, María Jesús Montero. EFE 

reforma fiscal. Para empezar, el Go-
bierno se ha visto obligado a dese-
char la permanencia del impuesto 
a las energéticas, pese a haberlo 
anunciado durante la rueda de pren-
sa posterior al Consejo de Minis-

tros en el que aprobó el envío del 
plan fiscal estructural a Bruselas. 

También ha tenido que ‘suavizar’ 
más de la cuenta el tributo proyec-
tado para la banca, que recoge el 
borrador que defenderá esta tarde, 

Carlos Reus MADRID.  

La vicepresidenta primera, María 
Jesús Montero, exprimirá los mi-
nutos que restan para la celebración  
-hoy a las 17 horas- de la Comisión 
de Hacienda, para cerrar un acuer-
do de mínimos que permita apro-
bar los cimientos de la reforma fis-
cal, que la Comisión Europea recla-
ma como hito para el envío de re-
cursos procedentes de los Next 
Generation: 7.600 millones en trans-
ferencias del quinto tramo y 4.000 
millones del sexto, lo que supone 
más de 11.000 millones en total. 

España ya va con retraso. El Go-
bierno debió haber aprobado el pa-
quete tributario durante el primer 
semestre del año; sin embargo, Mon-
cloa -que trató de dar por cumpli-
da la norma- no reaccionó hasta el 
envío del plan fiscal estructural, en 
el que se compromete a impulsar 
un texto capaz de aportar tres dé-
cimas al PIB, unos 4.500 millones 
de euros. Es por ello, por lo que el 
PSOE eligió una ley en trámite, pa-
ra incluir -a través de una lluvia de 
enmiendas- su reforma laboral. Sin 
embargo, esto podría generar un 
problema añadido. Si Hacienda no 
consigue -finalmente- el apoyo de 
los grupos parlamentarios, el texto 
base -que responde la trasposición 
europea sobre el impuesto mínimo 
del 15% para las multinacionales- 
podría decaer. Llegado el caso, Mon-
cloa no solo arriesgaría la recepción 
de la financiación comunitaria, si-
no que se expone a sanciones por 
parte de la Comisión Europea.  

De momento, Montero ya se ha 
visto obligada a posponer dos ve-
ces la votación de la reforma fiscal. 
Al menos, el texto que ha termina-
do saliendo de las negociaciones 
que el PSOE mantiene abiertas con 
-al menos- a cuatro bandas. La ti-
tular de Hacienda ha tenido que re-
nunciar a mucho para acercase a un 
pacto que le permita avanza en la 

El retraso en la reforma fiscal arriesga la 
llegada de 11.000 millones de los ‘Next Gen’
La Comisión de Hacienda vota hoy el paquete fiscal, tras posponer el debate en dos ocasiones

Núñez Feijóo pide al Gobierno posponer 
la tramitación del “hachazo fiscal” 

El jefe de la oposición apuesta por una reforma fiscal que sin subidas 
de impuestos, pese a que la Comisión Europea lleva tiempo a España 
adaptar su fiscalidad a la comunitaria, lo que implica elevar la presión 
en unos cuatro puntos. Ante ello, Alberto Núñez Feijóo pide a Sán-
chez que retire las enmiendas. “Asistimos a una competición bochor-
nosa, donde no se compite por ver quién pone más facilidades a los 
ciudadanos, sino por ver quién pone más trabas al contribuyente”, di-
jo el líder del Partido Popular el pasado viernes desde Galicia. 

forzado por PNV y Junts. Detrás, 
se esconde la presión que BBVA y 
CaixaBank han ejercido sobre na-
cionalistas vascos e independentis-
tas catalanes con la intención de 
modificar el texto.  

Al otro lado, las izquierdas piden 
explicaciones al cambio de paso so-
cialista. Sumar logró arrancar al 
PSOE varias de las medidas tribu-
tarias que Montero se negó a asu-
mir desde un primer momento. Es 
ahí donde se encuentran las supre-
siones de las exenciones fiscales a 
las socimis y a los seguros sanita-
rios privados, algo que a su vez re-
chazan PNV y Junts. El acuerdo fis-
cal firmado con los de Yolanda Dí-
az, no obstante, recoge otras medi-
das fiscales de forma muy vaga. No 
establece los criterios del impues-
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públicos. El ejecutivo autonómico 
asumió hace un par de semanas que 
no tendrá las cuentas actualizadas 
el 1 de enero de 2025, como había 
prometido cuando tomó posesión 
a finales del verano. 

De todos modos, el ritmo de cre-
cimiento de la Agencia Tributaria 
autonómica tampoco parece indi-
car que se pudiera muscular su es-
tructura de forma importante en 
apenas un año. 

Según las memorias del organis-
mo catalán, en el último sexenio tan 
solo se han llevado a cabo tres pro-
cesos selectivos de cuerpos tribu-
tarios. En 2022, la agencia catalana 
coordinó y gestionó por primera 
vez una convocatoria de 120 plazas 
de gestores tributarios, la más nu-
merosa de su historia, que se resol-
vió el año pasado. Lo hizo con cua-
tro años de demora puesto que es-
tas plazas correspondían a la ofer-
ta pública anunciada por la 
Generalitat en 2019. 

A estos nuevos 120 funcionarios 
de carrera, en 2024 se han sumado 
20 inspectores tributarios y se ha 
estabilizado a 85 gestores. Con es-
tos antecedentes, la vía más plausi-
ble de dimensionar con celeridad y 
en un volumen relevante la ATC 
parece ser la captación --la “opa”, 
dice otro interlocutor-- de los ins-
pectores y gestores de la AEAT. 

Oposición interna 
Tanto Gestha como IHE han ex-
presado su preocupación por esta 
maniobra. La primera organización 
considera “irrealizable” este empe-
ño y ha argumentado que el grue-
so de trabajadores de la AEAT “re-
chazaría integrarse en la ATC al ca-
recer de lazos afectivos y familia-
res en la región, aumentando 
exponencialmente las ya altas de-

mandas de movilidad de Cataluña, 
sin que las mayores retribuciones 
y la integración en un cuerpo supe-
rior sean un atractivo suficiente”. 

IHE fue más lejos en su oposi-
ción a los movimientos del Govern. 
En un duro comunicado publicado 
tras conocerse el contenido del 
acuerdo entre republicanos y socia-
listas, la asociación advirtió con em-
prender medidas legales para im-
pedir que se consumara la integra-
ción forzosa de los inspectores es-
tatales en el cuerpo de funcionarios 
de la Generalitat. “Los compañeros 
que están allí destinados no son, ni 
serán nunca, funcionarios de una 
supuesta Agencia tributaria catala-
na nacional, que no tiene cabida en 
nuestro ordenamiento jurídico por 
más que se quiera forzar y engañar 
a la ciudadanía con argumentos fa-
laces”.

Aleix Mercader BARCELONA. 

El Govern de Salvador Illa sigue 
dando pasos para dar forma al con-
cierto económico pactado con ERC. 
Tras nombrar al grupo asesor que 
perfilará los detalles del autodeno-
minado modelo de financiación sin-
gular y designar al nuevo director 
de la Agencia Tributaria de Catalu-
ña (ATC), el ejecutivo autonómico 
sopesa varias opciones para engro-
sar este último organismo. La prin-
cipal pasa por absorber a los altos 
funcionarios de la Agencia Estatal 
de Administración Tributaria 
(AEAT) que trabajan en Cataluña. 

Según los últimos datos disponi-
bles, la ‘Hacienda propia’ emplea a 
852 personas, de las cuales tan so-
lo el 34,2% pertenece a cuerpos tri-
butarios especializados en gestión 
e inspección de impuestos. En con-
creto, solo cuenta con 23 inspecto-
res y 269 gestores, según las cifras 
de cierre del ejercicio 2023. Una do-
tación que palidece frente a los ca-
si 5.000 con que cuenta su herma-
na mayor solo en la comunidad. La 
Hacienda nacional cuenta en Cata-
luña con 1.612 técnicos y 498 ins-
pectores. 

Hay que tener en cuenta cuáles 
son las competencias del organis-
mo autonómico. La ATC solo está 
capacitada para llevar a cabo la ges-
tión integral únicamente de los tri-
butos propios (como el de las bebi-
das azucaradas, el de los grandes 
establecimientos comerciales y el 
canon del agua) y cedidos (como 
Patrimonio y Sucesiones), así como 
la lucha contra el fraude fiscal y la 
recaudación ejecutiva de las deu-
das tributarias y de otros ingresos 
de derecho público de la Generali-
tat y otras administraciones catala-
nas. 

En busca de una “fórmula” 
Tanto Illa como la consejera de Eco-
nomía y Finanzas, Alícia Romero, 
han barajado distintas cifras obje-
tivo para ampliar la agencia auto-
nómica. El president afirmó prime-
ro en sede parlamentaria que pre-
tendía cuadruplicar el tamaño del 
ente. Posteriormente, la consellera 
planteó una horquilla de entre 4.000 
y 5.000 efectivos. Al margen de es-
te baile de cifras, las fuentes con-
sultadas por elEconomista.es ven 
difícil que la Generalitat incremen-
te con rapidez la plantilla de la ATC 
exclusivamente a través de convo-
catorias de empleo. 

Fue precisamente Romero quien 
adelantó que se están ensayando 
“incentivos” y buscando una “fór-
mula jurídica” para captar a los fun-
cionarios de alto rango de la AEAT. 

El ‘Govern’ quiere fichar inspectores 
del Estado para su Agencia Tributaria
La ‘Hacienda catalana’ tiene 852 empleados, pero solo un 34% son cuerpos tributarios

El presidente de la Generalitat, Salvador Illa. KIKE RINCON

Un técnico desconocido y siete 
sabios para rediseñar la financiación
El Govern nombró el pasado 
martes a Andreu Navas como 
nuevo director de la Agencia Tri-
butaria de Cataluña (ATC). El 
profesional, que hasta ahora tra-
bajaba como técnico superior en 
la Diputación de Tarragona, se 
responsabilizará de pilotar “el 
proceso vinculado a la mejora” 
de la financiación de Cataluña, 
según expuso el gobierno auto-
nómico. Navas no es conocido 
por el gran público, pero acumu-
la más de 25 años de experiencia 
en gestión tributaria. El especia-
lista contará con el apoyo de la 
Generalitat y el Estado “para dar 

cumplimiento a todo lo relacio-
nado con el despliegue de la fi-
nanciación y gestión de todos los 
impuestos de la ATC”. Además, 
colaborará con el grupo de siete 
sabios liderado por Martí Carni-
cer, exnúmero dos de la Conseje-
ría de Economía durante el tri-
partito, que diseñará las líneas 
maestras del concierto económi-
co pactado entre PSC y ERC. En 
el mismo acuerdo también se re-
coge una comisión bilateral Ge-
neralitat-Estado que en principio 
abordará los aspectos más polí-
ticos y menos técnicos del nuevo 
modelo.

Ni Gestha ni IHE 
aprueban la ‘opa’ de 
la Generalitat a los 
funcionarios de alto 
rango de Hacienda

El encaje legal no es menor, ya que 
en 2015 el Tribunal Supremo frenó 
el traspaso de inspectores de la 
AEAT a la agencia catalana, como 
informó este medio. 

Si se pretende, como está recogi-
do en el pacto de investidura entre 
PSC y ERC, que la región gestione 
íntegramente el Impuesto de la Ren-
ta de las Personas Físicas (IRPF) a 
partir del año 2026, la vía ordina-
ria para aumentar la plantilla se an-
toja insuficiente. “Solo con la nego-
ciación de las bases de las convoca-
torias nos podemos tirar meses”, 
apunta una fuente sindical experi-
mentada. 

A esto se añade que el retraso en 
la elaboración de los presupuestos, 
fruto sobre todo del impás en que 
se halla ERC hasta que renueve su 
cúpula, complica la calendarización 
de nuevas convocatorias de empleo 
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Á. C.Á. VALENCIA.  

Uno de los ámbitos en que las em-
presas valencianas echan de menos 
un mayor esfuerzo por parte del 
Gobierno de Pedro Sánchez es el 
de la política fiscal.  Para la patro-
nal autonómica CEV sigue faltan-
do un importante paquete de de-
ducciones fiscales en el IRPF e Im-
puesto sobre Sociedades que ayu-
de en la reparación y reposición de 
bienes e incentiven la reconstruc-

Más deducciones fiscales y los riesgos de las medidas laborales
ción y reposición del inmovilizado 
que tienen por delante miles de em-
presas. 

El Colegio de Economistas de Va-
lencia (COEV) ha apuntado varias 
rebajas fiscales que, en palabras de 
su decano, Juanjo Enríquez, “tie-
nen que ir más allá ante la situación 
excepcional y la destrucción” cau-
sada por la DANA. Además de al-
gunas ya recogidas por la Genera-
litat en impuestos cedidos, como la 
bonificación del 100% del Impues-

to de Transmisiones Patrimoniales 
y el de Actos Jurídicos Documen-
tados para reponer vehículos y vi-
viendas, reclaman una exención o 
bonificación del impuesto sobre 
Construcciones, Instalaciones y 
Obras (ICIO), aplicable a las obras 
de para recuperar viviendas e ins-
talaciones empresariales.  

El presidente de la patronal Fe-
vec, Francisco Zamora, también ins-
ta a rebaja o eliminar el IVA “para 
quienes tienen que volver a com-

prarlo todo, porque puede darse la 
paradoja que en muchos casos se 
recaude más por el IVA que lo apor-
tado por las ayuda a esos afectados”. 

 En el caso de las medidas labo-
rales, desde CEV advierten que pa-
ra muchas empresas el Erte de fuer-
za mayor por la DANA en las con-
diciones aprobadas no va a ser una 
solución por las condiciones como 
garantizar la continuidad del em-
pleo y devolver las ayudas si fraca-
san. “Con todos estos límites, mu-

chas van a plantearse si es mejor re-
currir a un Erte o a un ERE”, ase-
vera su presidente, Salvador Nava-
rro, especialmente las que han per-
dido todo su negocio.  

Desde la CEV llegan a calificar 
algunas de las medidas adoptadas 
por el Ministerio de Trabajo como 
“manifiestamente perniciosas” pa-
ra la continuidad de la actividad. Ya 
han solicitado estos expedientes 
cerca de 1.200 empresas con más 
de 16.000 trabajadores. 

marcha y obtención no juegan a fa-
vor de autónomos y pymes.     

El listado de iniciativas incluidas 
hasta ahora por el Gobierno tam-
poco ha dejado satisfechos a los 
principales sectores productivos, 
que ven como pasa el tiempo y su 
actividad sigue sin retomarse.  

La industria valenciana del auto-
móvil, con 22.000 trabajadores y 
que ya sufría la caída de producción 
de Ford en Almussafes, es una de 
las que ha lanzado la alarma. Fran-
cisco Segura, presidente del clús-
ter del sector AVIA, reclama un plan 
específico y rápido para el sector y 
sus empresas. “Es esencial reanu-
dar la actividad cuanto antes. En un 
sector como este, los fabricantes de 
automóviles podrían buscar alter-
nativas, poniendo en riesgo la com-
petitividad”, advierte. 

Otra gran industria que sufre los 
efectos en cadena de la DANA es el 
fabricante ferroviario Stadler, que 
ha tenido que reducir su produc-
ción pese a que sus instalaciones no 
fueran dañadas. Su suministro se 

ha visto afectado por los problemas 
de una treintena de proveedores 
que han sufrido destrozos, además 
de que 400 de sus 3.000 trabajado-
res tienen problemas para despla-
zarse a la planta. 

Uno de los pocos sectores en que 
se han desglosado acciones especí-
ficas es el agrario, pero tampoco cu-
bren las expectativas. “El Gobier-
no ha habilitado una partida de 175 
millones para reponer infraestruc-
turas y la Conselleria ha anuncia-
do sólo 20 millones, una cuantía ri-
dícula”, valoran desde La Unió. 

Muchas empresas ya miran más 
allá y exigen un mayor esfuerzo en 
infraestructuras. “Hay que poner 
encima de la mesa que es necesa-
rio un Plan Hidrológico para des-
viar y mejorar barrancos”, clama 
Francisco Zamora, presidente de la 
patronal constructora Fevec.

tual con la del Covid, en que la ac-
tividad se paralizó e hibernó, o la 
de la guerra de Ucrania, con la su-
bida de costes y los problemas de 
suministro. En ambos casos empre-
sas y autónomos mantenían sus ins-
talaciones y activos intactos, mien-
tras que con la DANA muchos lo 
han perdido todo. “Aboca a miles 
de pymes a la desaparición si no re-
ciben la ayuda necesaria y a tiem-
po”, insisten desde la patronal.. 

Las últimas estimaciones de la 
Cámara de Comercio de Valencia 
cifran en 5.200 los comercios mi-
noristas afectados y en más de 21.000  
locales con distintas actividades que 
han sufrido daños. Desde la patro-
nal del comercio Confecomerç se 
apunta que en el caso de los ICO 
muchas empresas arrastran estos 
préstamos ya de la pandemia. Ade-
más, los plazos para su puesta en 

Á. C. Álvarez VALENCIA.  

El nuevo paquete de medidas eco-
nómicas que la semana pasada anun-
ció Pedro Sánchez, para ampliar las 
ayudas  por los efectos de la DANA 
que ha arrasado parte de la provin-
cia de Valencia no ha servido para 
calmar la inquietud entre los em-
presarios valencianos, que espera-
ban iniciativas de mayor calado des-
pués del primer paquete.  

La conclusión de las empresas es 
clara: las principales líneas inclui-
das no son ayudas directas, que se 
considera que es lo que necesitan 
urgentemente.  Si tras el plan ini-
cial la valoración unánime era que 
se quedaba corto, lo incluido en la 
segunda parte corrobora que la gran 
mayoría del dinero del Gobierno 
central corresponde a préstamos 
ICO y al Consorcio de Compensa-
ción de Seguros. “Sin un plan de res-
puesta que incluya más ayudas di-
rectas y sin que éstas lleguen de for-
ma ágil, la reconstrucción y el re-
lanzamiento económico serán 
realmente complicados”, sentenció 
Salvador Navarro, presidente de la 
Confederación Empresarial de la 
Comunitat Valenciana (CEV) y vi-
cepresidente de CEOE. La patro-
nal autonómica considera que el 
apoyo directo es “insuficiente”  y 
será necesario un esfuerzo mayor. 

Para tratar de mejorar la situa-
ción, la Generalitar agilizó los pla-
zos para resolver los Ertes y ya han 
sido solucionados un 92%. En to-
tal, se han presentado 1.436 Erte 
por fuerza mayor, de los que se han 
resuelto 1.326. Ante esta situación, 
el secretario autonómico de Em-
pleo, Antonio Galvañ, destacó la 
“agilidad” del Consell a la hora de 
solucionar los expedientes que pro-
tegerán a 18.000 trabajadores. 

Diferencias con otras crisis 
Desde el empresariado se conside-
ra un error comparar la crisis ac-

Las empresas valencianas demandan  
más ayudas directas para evitar la quiebra
La Generalitat resuelve el 92% de los Erte por fuerza mayor presentados por las sociedades

Labores de limpieza en un supermercado inundado. EFE 

La pérdida total de 
locales y equipos 
hace insuficientes 
los préstamos ICO 
como los del Covid 

La penalización si 
no pertenece a la 
zona catastrófica 
Aunque en el texto del decre-
to del plan estatal se ha am-
pliado como beneficiarios de 
las mismas a empresas que 
no sólo tengan su sede en los 
municipios afectados para 
abarcar también a las que 
cuenten con centros de activi-
dad, para la patronal del 
transporte y la logística FVET 
sigue dejando fuera  a parte 
de las compañías y autóno-
mos golpeados por los daños. 
lDebido al grave impacto en 
su flota y su actividad, insiste 
en que se contemplen a fir-
mas y autónomos que, pese a 
no tener instalaciones en las 
zonas afectadas, sus vehícu-
los y su actividad se han visto 
gravemente afectados
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Fernando Jesús Santiago, presidente de los Gestores Administrativos. ALBERTO MARTÍN 

46.000 más que las que señalába-
mos a principios de año”, detalló 
Santiago. “Estos datos han sido ob-
tenidos antes de la DANA, por lo 
que es más que probable que a fi-
nal de año se vean seriamente mo-

dificados a consecuencia de los da-
ños que decenas de miles de nego-
cios han sufrido, de forma directa 
o indirecta”, explicó el presidente 
de los Gestores Administrativos, 
quien puso en el foco las ayudas del 

Gobierno a los afectados por la Da-
na en las distintas comunidades de 
España: “Veremos cómo llegan las 
ayudas, cuándo llegan y con qué 
condiciones, porque eso será fun-
damental para que el impacto se 
minimice”, afirmó Santiago.  

“Hay muchas empresas que se 
verán muy tocadas de forma indi-
recta, y éstas no van a tener ayudas, 
a pesar de que van a perder ventas 
a empresas damnificadas, incluso 
pueden tener dificultades para co-
brar las deudas que tenían con em-
presas afectadas directamente”, aña-
dió el presidente, haciendo alusión 
así a las empresas que no tienen su 
residencia fiscal en la ‘zona cero’ y 
que también vieron afectados bie-
nes de sus negocio y antenido que 
parar la actividad comercial.

Esther Zamora MADRID.  

Año aciago para las empresas espa-
ñolas. El cierre de 129.000 negocios 
en 2024 se suma a que alrededor de 
480.000 compañías prevén cerrar 
el 2024 con pérdidas, según el últi-
mo barómetro publicado por el Con-
sejo General de los Colegios de Ges-
tores Administrativos. Además, 
67.000 empresas están al borde de 
concurso de acreedores, lo que cer-
tifica la falta de rentabilidad de los 
negocios en España. 

El estudio refleja que el 16,7% de 
las empresas tienen previsto cerrar 
el año con pérdidas, frente a un 
61,9% que creen que van a lograr 
beneficios. En cuanto a la factura-
ción, el 26,5% de empresas van a ce-
rrar el ejercicio con menor factura-
ción que el año anterior, frente a un 
39,2% que prevén facturar más es-
te año que el pasado. Otro dato que 
se destaca del informe es que el 
18,3% de los negocios facturan me-
nos que antes de la pandemia, mien-
tras que un 46,8% afirma haber re-
cuperado el nivel . 

Aumenta el endeudamiento 
En cuanto a los datos financieros, 
el 17% de los negocios han incre-
mentado su endeudamiento en 2024, 
frente al 22% que lo han disminui-
do. De todos ellos también destaca 
el 15,7% de los que siguen teniendo 
serios problemas de liquidez, por 
lo que 67.000 negocios están al bor-
de del concurso de acreedores.  

“En marzo de este mismo año 
nuestro Barómetro señalaba que 
150.000 negocios estaban al borde 
de la suspensión de pagos”, afirmó 
el presidente de los Gestores Admi-
nistrativos, Fernando Jesús Santia-
go. “Si a los 67.000 negocios que es-
tán en esa situación en este momen-
to le añadimos los 129.000 que han 
desaparecido, encontramos que son 
196.000 empresas con serios pro-
blemas de liquidez en 2024, esto es, 

Casi medio millón de sociedades da por 
hecho que cerrará este año con pérdidas
La mala situación también se refleja en las 67.000 compañías al borde de concurso de acreedores

El 83,6% de los gestores considera que 
la Administración no mejoró el trato  

El informe recoge que el 83,6% de los gestores consideran que la Ad-
ministración Pública no ha mejorado su trato al ciudadano en 2024, 
frente a un 14% que cree que sí lo ha hecho. Aún así, el 52,7% opina 
que lo más difícil es hacer trámites ante las administraciones, frente a 
un 27,6% que no lo considera del todo cierto. En cuanto a la valora-
ción que se ofrece sobre el funcionamiento de la Administración, la 
nota obtenida es de un 4,7 (sobre 10), donde el 43% suspenden a la 
Administración y un 34% de los gestores la puntúa con un 5 o 6.

La mitad de los 
hosteleros prevé 
aumentar su 
facturación un 10%
El 66,7% tienen como su 
principal preocupación el 
acceso a personal cualificado

E. Z MADRID.  

El 54,2% de los negocios de hos-
telería y restauración espera que 
su facturación aumente por en-
cima del 10% este año, mientras 
que un 16,7% prevé una mejora 
de entre el 5% y el 10%, y un 
26,2%confía en un avance de en-
tre el 1% y el 5%, según el ‘Ter-
mómetro Directivos - Perspecti-
vas del Sector’ creado por Aecoc. 

Con respecto a las principales 
preocupaciones, el 66,7% seña-
la la dificultad de acceso a per-
sonal cualificado, el 61,9% la pér-
dida de poder adquisitivo del 
consumidor y el 54,8% el impac-
to de la presión regulatoria en la 

rentabilidad.  
Con respecto a las perspecti-

vas del sector para 2025, el 38,1% 
de los directivos considera que 
el sector seguirá creciendo, el 
28,6% no se presenta demasia-
do optimista y pronostica peo-
res resultados, mientras que el 
31% opina que la actual situación 
de volatilidad hace difícil prede-
cir qué pasará el próximo año. 

La buena marcha de la hoste-
lería va de la mano del turismo, 
del que Ignacio González, pre-
sidente de Aecoc, indicó que “ 
vuelve a batir récords y se esti-
ma que en 2024 llegarán en tor-
no a 96 millones de turistas. Sien-
do capital para nuestra econo-
mía, pues aporta más del 12% 
del PIB”, señaló González. 

96 
MILLONES DE TURISTAS 

El sector turístico prevé superar 
nuevos récords y alcanzar los 
96 millones de turistas en 2024.

E. Z MADRID.  

España registró en el año 2022 la 
creación de 301.406 empresas, mien-
tras que desaparecieron 299.680, 
un saldo neto positivo de 1.726 uni-
dades, según el INE.  De acuerdo 
con la estadística, la tasa de naci-
mientos de empresas --cociente en-

tre las creadas y el stock-- fue del 
8,64%, mientras que la de muertes 
fue del 8,59%. Como resultado, la 
tasa neta fue del 0,05%.   

En total, el stock de empresas eco-
nómicamente activas que operaron 
en España durante el año 2022 fue 
de 3.487.503, entre las que se inclu-
yen tanto las empresas que estuvie-
ron activas durante todo el año, co-
mo las que lo hicieron solo una par-
te de él. El 61,8% del stock corres-
pondió a empresas del sector ‘Resto 
de servicios’, el 20,7% al ‘Comer-

cio’, el 12% a la ‘Construcción’ y el 
5,5% restante a la ‘Industria’. Co-
mo indica el INE, el 98,3% de las 
compañías que nacieron en 2022 y 
el 98,4% de las que murieron tenían 
cuatro o menos trabajadores. Por 
su parte, el 75,4% de las nacidas y 
el 72,7% de las que desaparecieron 
no tenía asalariados.  

 Las empresas sin empleados pre-
sentaron la mayor diferencia posi-
tiva entre nacimientos y muertes 
de sociedades, con una media del 
0,5%. Las compañías de uno a cua-

tro trabajadores presentaron la ma-
yor diferencia negativa con una ta-
sa neta del -0,63%. El informe re-
fleja también que el primer año de 
vida es cuando se producen los ma-
yores descensos de unidades em-
presariales, con una tasas de super-
vivencia del 78,5% o inferiores. En 
cuanto a desapariciones acumula-
das en los tres primeros años de vi-
da, se observa que la mortalidad al-
canzó su máximo nivel en 2010. 

 Atendiendo al territorio donde 
tenían su sede las empresas, Balea-

res y Canarias (10,8% ambas) y Me-
lilla (10,2%) presentaron las mayo-
res tasas de nacimientos en 2022. 
Por el contrario, las más bajas se 
dieron en La Rioja (5,8%), Castilla 
y León (6,4%) y Comunidad Foral 
de Navarra (6,6%). 

 Por su parte, las mayores tasas 
de muertes de empresas se regis-
traron también en Melilla (11,5%) 
y Ceuta (10,5%), y en Comunidad 
Valenciana (9,3%). Y las menores, 
en Navarra (6,9%), País Vasco y Can-
tabria (7,1% ambas).

El INE cifra en 300.000 las compañías que desaparecieron en 2022
A pesar de ello, el saldo fue 
positivo por la creación de 
301.406 firmas
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R.Daniel VALLADOLID.  

Unanimidad en las organizaciones 
agrarias sobre la receta para afron-
tar la crisis del vino derivada de la 
caída del consumo a nivel mundial. 
Todas coinciden en el arranque de 
viñedos, como está haciendo Bur-
deos, para adecuar la oferta y la de-
manda, una medida que las bode-
gas rechazan 

España, el mayor viñedo del mun-
do, se mira en el espejo de Francia, 
‘santo y seña’ en el sector del vino, 
ante la progresiva caída del consu-
mo y pide replicar el arranque de 
cepas que nuestros vecinos han 
aprobado para su emblemática Bur-
deos. El Gobierno de Macron ha 
aprobado destinar 57 millones de 
euros en ayudas para suprimir 9.500 
hectáreas, un 10 por ciento de la su-
perficie sembrada. 

Con alrededor de 961.000 hectá-
reas, nuestro país ocupa el primer 
lugar en el mundo en potencial vi-
tivinícola (superficie plantada más 
derechos sin ejecutar), por encima 
de Francia (797.000 hectáreas), Chi-
na (785.000) e Italia (719.000) y la 
preocupación crece ante la caída 
del consumo mundial de vino: de 
los 247 millones de hectólitros re-
gistrado en 2017 se ha pasado a 221 
millones en 2023. 

Esta evolución no parece ser al-
go coyuntural. La Comisión Euro-
pea publicó el pasado 7 de diciem-
bre su informe sobre las “Perspec-
tivas Agrícolas de la UE 2023-2035” 
en el que prevé una reducción anual 
del consumo del vino en la UE del 
1% hasta 2035 hasta situarse en unos 
20 litros per cápita 2,4 litros menos 
que la media del periodo 2018-2022. 
Bruselas achaca esa disminución a 
una mayor concienciación sobre la 
salud, a las diferentes preferencias 
respecto al consumo de alcohol en-
tre los más jóvenes, así como a la 
competencia de otras bebidas. 

Esta previsión asume, no obstan-
te, que los descensos más pronun-
ciados en la demanda de algunos ti-
pos de se verán compensados por 
una creciente demanda de vinos sin 
alcohol o con menor contenido al-
cohólico como los blancos, rosados 
y espumosos. 

En este contexto, la preocupa-
ción, cuando no la alarma, se ha ido 
extendiendo entre los viticultores, 
principales paganos de la caída del 
precio de la uva que se ha ido regis-
trando en paralelo. Las organiza-
ciones agrarias Asaja, Coag y Upa 
han solicitado al Ministerio de Agri-
cultura ayudas financieras para le-
vantar unas 90.000 hectáreas de vi-
ñedo, el 10% de la superficie plan-

que además las dotaciones econó-
micas no son ilimitadas”. 

Y es que la reestructuración que 
se viene aplicando y que permite 
cambiar de variedad es insuficien-
te. Las zonas que producen blanco 
van bien, pero hasta que dejen de 
hacerlo. Se empieza a hacer rees-
tructuración por ejemplo en Casti-
lla-La Mancha, se quita el tempra-

nillo y se pone Airén y en dos días 
hemos copado el mercado de blan-
cos que es el que funcionaba”, ex-
plica Vizcaíno. 

La “ley de la selva” 
Todo pasa por ajustar oferta y de-
manda y evitar dejar al sector al al-
bur de la “ley de la selva” porque 
los agricultores terminan por aban-
donar el viñedo para optar por otros 
cultivos leñosos con menos costes 
porque requieren menos mano de 
obra al disponer de recolección me-
canizada pueden funcionar mejor. 
“Pero lo derechos de plantación -
ahora llamados autorizaciones se 
transmiten y aparecen en otras zo-
nas y terminan por tensionarlas”. 

El representante de COAG insis-
te en que “no se trata de suprimir 
el viñedo sino de reducir una par-
te porque es un cultivo que genera 
mucha economía rural con el em-

pleo en las bodegas, el enoturis-
mo…Es santo y seña en muchas zo-
nas como Jumilla”. 

La postura de las organizaciones 
agrarias no la comparten en la Fe-
deración Española del Vino (FEV) 
que agrupa a la mayoría de las bo-
degas de nuestro país. Su director 
general, José Luis Domínguez afir-
ma que “de entrada no somos par-
tidarios de un arranque de viñedos 
sin más. No descartamos que en una 
discusión se pudiera llegar a un 
arranque selectivo en alguna zona 
concreta y con una serie de condi-
cionantes, pero en general no cre-
emos que sea la medida que nece-
sita el sector vitivinícola español en 
estos momentos”. 

Benítez reconoce que en la ten-
dencia global del mercado del vino 
no se espera un crecimiento en vo-
lumen en los próximos años “y es 
verdad que puede haber una cier-
ta crisis coyuntural larga en algu-
nas regiones, porque en España ha 
empezado fundamentalmente en 
Rioja y que yo sepa no hay ningu-
na zona más que hable de arranque. 
Ha habido un poco de efecto con-
tagio de Francia”. 

La FEV no se opone a que esta-
blezcan posibles primas por arran-
car en casos de jubilación. “Si los 
gobiernos se lo quieren pagar allá 
ellos pero que el dinero no salga de 
los fondos europeos que vienen al 
sector para mejorar la competitivi-
dad del sector, que es donde hay 
que atacar”.

La Federación 
Española del Vino 
no cree que sea la 
iniciativa que el 
sector necesita

tada. Unión de Uniones también 
plantea una medida similar. 

Joaquín Vizcaíno, responsable 
del Sector vinícola de Coag, expli-
ca la propuesta. “No queremos un 
arranque masivo sino quirúrgico, 
más centrado en las variedades tin-

tas, que son las que tienen el pro-
blema, y que tenga un carácter so-
cial para gente que está a punto de 
jubilarse. Sería además paulatino 
de manera que ese porcentaje del 
10% se podría ir reduciendo si la 
cosa mejora en años sucesivos y por-

Las organizaciones agrarias reclaman una medida semejante a la puesta en marcha en Burdeos

VITICULTORES Y BODEGAS, DIVIDIDOS 
ANTE EL ARRANQUE DE VIÑEDOS

NUEVO NÚMERO DE 
LA REVISTA ’AGRO’.  
Ya está disponible el 
número de noviembre 
de la revista 
‘elEconomistaAgro’. 
Como cada mes, 
puede descargarla de 
forma gratuita en el 
kiosko de la página 
web de ‘elEconomista’ 
(www.eleconomista.e
s/kiosco/) o 
suscribirse para 
recibirla puntualmente 
cada mes en su buzón 
de correo electrónico. 
Entre otros temas, en 
este número, incluimos 
una entrevista con 
Regino Coca, CEO del 
portal inmobiliario 
rústico Cocampo

Para leer más 
www.eleconomista.es/kiosco/

Vendimia mecánica. ISTOCK
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tica estadounidense y transformó 
el sistema energético global”.  

El magnate republicano certifi-
ca el papel que desempeñará Wrigh 
como secretario de Energía, cuyas 
intenciones es que sea “un líder cla-
ve que impulsará la innovación, re-
ducirá la burocracia y marcará el 

comienzo de una nueva edad de oro 
de prosperidad estadounidense y 
paz global”, subrayó.  

“Wright, autodenominado nerd 
tecnológico convertido en empre-
sario, es el fundador, director eje-
cutivo y presidente de Liberty 
Energy”, detalló Trump, poniendo 

de manifiesto la importancia de la 
empresa del que será el nuevo se-
cretario de Energía de Estados Uni-
dos.  

Asimismo, el magnate republica-
no  resaltó su “pasión por llevar los 
beneficios de la energía a todas las 
comunidades en el mundo. Esta pa-
sión lo ha inspirado a desarrollar 
una carrera en el sector energético, 
trabajando no solo en petróleo y gas, 
sino también en energía nuclear, so-
lar y geotérmica”.  

Empresa energética de Wright 
Liberty Energy es la empresa fun-
dada por Wright. Se trata de una 
compañía de facturación hidráuli-
ca con sede en Denver.  

A pesar de su defensa intensiva 
sobre el fracking, la cadena estadou-
nidense CNN, destaca que Chris 
Wright ha reconocido en numero-
sas ocasiones el vínculo existente 
entre la quema de combustibles fó-
siles y el cambio climático.  

Pero a pesar de ello, Wright ha 
expresado dudas sobre si este últi-
mo está vinculado con el empeora-
miento de las condiciones meteo-
rológicas extremas que llevan al pla-
neta a un estado de calentamiento 
global. 

Donald Trump, presidente electo de Estados Unidos. REUTERS

Esther Zamora MADRID.  

Donald Trump, presidente electo 
de Estados Unidos, designó este pa-
sado sábado al que será el secreta-
rio de Energía tras la toma de poder 
que llevará a cabo el candidato re-
publicano el próximo 20 de enero.  

Se trata del donante de su cam-
paña y defensor del fracking,  que 
es la extracción de hidrocarburos 
por fractura hidráulica, Chris Wright.  

“Estoy encantado de anunciar que 
Chris Wright se unirá a mi Admi-
nistración como secretario de Ener-
gía de EEUU y miembro del recién 
creado Consejo de Energía Nacio-
nal”, declaró Trump en un comu-
nicado, en el que destacó las habi-
lidades de Wright en el ámbito ener-
gético: “Ha sido un destacado tec-
nólogo y empresario en el sector de 
la energía”. 

Según Trump, Wright aportará 
“un pensamiento racional al diálo-
go sobre energía”. 

 El presidente electo defendió su 
papel pionero en la independencia 
energética del país: “Fue uno de los 
pioneros que ayudaron a poner en 
marcha la revolución estadouniden-
se del shale --o gas de esquisto-- que 
impulsó la independencia energé-

Trump nombra a un partidario del 
‘fracking’ como secretario de Energía
Chris Wright fue uno de los impulsores de la independencia energética de Estados Unidos

Habeck liderará la 
candidatura de Los 
Verdes y se postula 
como canciller

E. Z MADRID.  

El ministro de Economía y vice-
canciller alemán, Robert Habeck, 
se postula como candidato de 
Los Verdes en la campaña de ca-
ra a las elecciones del 23 de fe-
brero, tras obtener el pasado do-
mingo el apoyo del 96,48% de los 
delegados en un congreso del 
partido. Habeck obtuvo el apo-
yo de quien fue la candidata a la 
Cancillería en las anteriores elec-
ciones, la actual ministra de Ex-
teriores, Annalena Baerbock. La 
ex candidata desatacó el papel 
de Habeck en la liberación de la 
dependencia de Rusia, su prin-
cipal proveedor energético:  “Es-
to es exactamente lo que quie-
ro”, declaró Baerbock..  

 En su discurso, el actual can-
didato alertó de la repetición en 
Alemania de la llamada Gran Coa-
lición, el gobierno conjunto de los 
socialdemócratas con los conser-
vadores de la alianza CDU/CSU. 

También detalló los problemas 
en los que quiere centrarse con 
Los Verdes, entre los que están 
la baja tasa de empleo entre las 
madres y las normas, aún dema-
siado restrictivas, sobre el dere-
cho a quedarse para los solicitan-
tes de asilo rechazados que es-
tén dispuestos a trabajar. 

www.caritas.es/emergencias/graves-inundaciones/
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na en Valencia, que se premiase a 
Ribera con tal cargo. Elevaba pos-
teriormente la puja su grupo polí-
tico, ya no por respaldar a la socia-
lista, sino para que el PP se sentará 
en esa mesa de decisiones. A cam-
bio, la ministra para la Transición 
Ecológica debía comprometerse a 
dimitir si resultaba imputada por 
su gestión sobre la Dana y, además, 
a comparecer ante el Congreso de 
los Diputados para dar explicacio-
nes. Una cita prevista para este miér-
coles a petición de la propia vice-
presidenta tercera.  

Todas estas tiranteces han teni-
do como raíz las responsabilidades 
sobre la gestión de la Dana. Pero a 
nivel europeo, se han traducido co-
mo una especie de negociación en-
tre formaciones políticas en la que 
socialistas utilizan como arma la 
posibilidad de tumbar la candida-
tura de Raffaele Fitto. El italiano 
fue adoptado por los populares, aun-
que realmente pertenece a la for-
mación de Giogia Meloni de Frat-
teli d’Italia, que se enmarca en el 
grupo ultraconservador ECR. Se-
ría la moneda de cambio por salvar 

la nominación de Ribera y permi-
tir que acceda al cargo para el que 
la propia Von der Leyen la había de-
signado.  

La maniobra del PP europeo es 
ciertamente arriesgada y poneen 
riesgo la compleja alineación dise-
ñada por la futura presidenta de la 
Comisión Europea para su próxi-
mo mandato. Pero en los pasillos de 
Bruselas no es ningún secreto que 
el líder de la formación conserva-
dora, Manfred Weber, y la jefa del 
Ejecutivo comunitario como míni-
mo tienen sus diferencias.  

El primero de ellos trata de mar-
car cierta agenda en un complejo 
escenario geopolítico que apremia 
a la UE a culminar su Ejecutivo lo 
antes posible, tras volver Donald 
Trump..

La ministra 
comparecerá en el 
Congreso este 
miércoles por 
petición propia

La vicepresidenta tercera y ministra para la Transición Ecológica, Teresa Ribera. EFE 

nitario. Languidecen las opciones 
de que los tiempos delineados por 
la alemana se cumplan. Aún con to-
do, ni la Comisión Europea ni el Par-
lamento Europeo cesan en su em-
peño. La presidenta de la Eurocá-

Lidia Montes BRUSELAS.  

La Eurocámara se convirtió la se-
mana pasada en un hervidero de re-
proches en clave nacional que los 
populares esgrimieron hacia la vi-
cepresidenta tercera, Teresa Ribe-
ra, por su responsabilidad en la ges-
tión de la Dana que ha afectado al 
Levante y sur de España. Pero la 
maniobra del PP de retrasar, prime-
ro, la votación de la candidata espa-
ñola y, posteriormente, supeditar-
la a la una serie de condiciones, po-
dría comprometer el arranque de 
la próxima Comisión Europea de 
Ursula von der Leyen previsto pa-
ra el 1 de diciembre.  

Lo que se atestiguó con Ribera la 
pasada semana en la Eurocámara 
fue la traslación de las tensiones de 
la política nacional a Bruselas. De 
poco sirve que ninguno de los res-
tantes aspirantes a sentarse en el 
próximo Colegio de Comisarios se 
viera expuesto a un pulso tan ten-
so con los eurodiputados. La coyun-
tura que atraviesa Ribera en su ca-
rrera a vicepresidenta de Transi-
ción Limpia, Justa y Competitiva y 
responsable de la cartera de Com-
petencia podría hacer peligrar el 
inicio previsto para los trabajos del 
Ejecutivo comunitario y, hasta cier-
to punto, la posibilidad de algunos 
aspirantes a vicepresidentes comu-
nitarios a hacerse con el cargo.   

El tira y afloja comenzó el mar-
tes, a escasas horas de la evaluación 
oral de Ribera ante varias comisio-
nes del Parlamento Europeo. La for-
mación liderada por Manfred We-
ber planteaba un pulso en aras de 
postergar la votación de la españo-
la, prevista para esa misma noche, 
sine die. Si bien el resultado fue un 
acuerdo entre socialistas, liberales 
y populares para aplazar la votación 
de Ribera, finalmente, la decisión 
se configura como un paquete en el 
que estarán en juego las seis vice-
presidencias del Ejecutivo comu-

El rechazo a Ribera amenaza con llevar a 
diciembre la votación de la nueva Comisión
La fecha fijada para el trámite, el 27 de este mes, se perfila cada vez más difícil de cumplir

Intercambio de responsabilidades en              
la evaluación ante la Eurocámara  

El examen de la española en la Eurocámara estuvo marcado por las 
críticas de los grupos políticos, principalmente el Partido Popular es-
pañol y Vox, a la gestión del Gobierno ante la Dana. Le reprocharon 
su falta de responsabilidad, su falta de respuesta ante una coyuntura 
tan extrema y la eurodiputada popular, Dolors Monserrat, sugirió que 
Ribera tendría que rendir cuentas ante la justicia. La futurible vicepre-
sidenta comunitaria echó balones fuera. Defendió la actuación del 
Gobierno y culpó al Ejecutivo de Mazón por la falta de respuesta.

Agencias BRUSELAS  

La Comisión Europea advirtió de 
que un posible giro proteccionista 
de Estados Unidos tras la llegada 
de recién elegido presidente Do-
nald Trump a la Casa Blanca sería 
“extremadamente dañino” para las 
economías de la Unión Europea y 

del país norteamericano.  
Un posible giro proteccionista en 

la política comercial de Estados Uni-
dos sería extremadamente dañino 
para ambas economías”, declaró el 
comisario europeo de Economía, 
Paolo Gentiloni, en una rueda de 
prensa tras la presentación de las 
previsiones económicas de otoño 
del Ejecutivo comunitario. 

El político italiano pidió no “su-
bestimar la importancia” de la re-
lación económica y comercial en-
tre el club comunitario y Estados 

Unidos y el papel que esos flujos 
comerciales desempeñan también 
en “estabilizar la comunidad inter-
nacional”. 

“Por supuesto, la Comisión Eu-
ropea, como decimos, se implicará 
con la nueva administración –esta-
dounidense– con un gran espíritu 
de cooperación, pero también con 
la idea de que tenemos que defen-
der nuestra fortaleza como una eco-
nomía que está abierta al comercio, 
que es la realidad y necesidad para 
la Unión Europea”, agregó el comi-

sario de Economía. 
Gentioni afirmó que la UE está 

preparada para hacer frente a los 
posibles aranceles que pueda im-
poner al club comunitario el pró-
ximo Gobierno estadounidense. 

“La Comisión trabajará con la 
próxima administración de Esta-
dos Unidos para progresar en una 
agenda transatlántica fuerte y ga-
rantizar que los canales de comer-
cio internacional permanecen abier-
tos, al tiempo que se hacen más se-
guros”, expuso. 

También mencionó que en Esta-
dos Unidos hay un “gran debate” 
sobre el posible impacto de los po-
tenciales aranceles contra la UE en 
la inflación del país norteamerica-
no. “Es una gran pregunta que en 
América está bajo debate”, asegu-
ró el italiano. 

Por otro lado, el italiano indicó 
que la prolongada guerra de agre-
sión contra Ucrania y la intensifi-
cación del conflicto en Oriente Me-
dio “alimentan riesgos geopolíticos 
y para la seguridad energética”.

Bruselas avisa que un giro proteccionista en EEUU sería dañino
El comisario de Economía 
advierte del impacto de 
aranceles contra la UE

mara, Roberta Metsola, suscribía a 
finales de la semana pasada su in-
tención de que la votación de los fu-
turos comisarios en el pleno del Par-
lamento Europeo se produjera el 
próximo 27 de noviembre, como se 

había agendado.  
Bruselas, por su parte, ratificaba 

tal perspectiva. “Esperamos que el 
nuevo Colegio de Comisarios esté 
operativo el 1 de diciembre”, reafir-
maba el portavoz de la Comisión 
Europea, Eric Mamer. También 
mandaba un mensaje para tranqui-
lizar las aguas: la confianza de Von 
der Leyen en Ribera permanecía 
intacta. “Evidentemente nada ha 
cambiado con respecto a esta posi-
ción inicial”, afirmaba el portavoz 
comunitario. Y precisamente por 
ello, las reuniones de la alemana con 
las formaciones políticas se fueron 
sucediendo en Bruselas. El resulta-
do infructuoso, sin acuerdo.  

Rechazaba el eurodiputado po-
pular Esteban González Pons en un 
debate sobre la situación de la Da-
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Paschal Donohoe Presidente del Eurogrupo

BLOOMBERG

Lidia Montes BRUSELAS.  

La UE afronta un debate clave so-
bre nuevos instrumentos de finan-
ciación para abordar las necesida-
des de inversión que permitan im-
pulsar su competitividad, los 
800.000 millones de euros anuales 
que estimaba el exprimer ministro 
italiano, Mario Draghi. El objetivo 
es poder seguir competiendo con 
EEUU, sostiene el presidente del 
Eurogrupo, Paschal Donohoe. En 
una entrevista con elEconomista.es, 
como único medio español presen-
te, el irlandés afirma que la carrera 
a la Casa Blanca obliga a la UE a po-
nerse las pilas para reforzar su eco-
nomía, impulsar su productividad 
y su competitividad industrial. 

Da la sensación de que una victo-
ria de Donald Trump sería peor pa-
ra la economía europea... 
Creo que existen claras diferencias 
entre la vicepresidenta Harris y el 
expresidente Trump y su actitud 
respecto a Europa. Como siempre, 
trabajaremos con quien elija el pue-
blo estaounidense, pero nos encon-
tramos en una encrucijada sobre el 
futuro comercio mundial y la rela-
ción transatlántica. No es más que 
uno de los recordatorios para que 
Europa refuerce sus cimientos eco-
nómicos y haga crecer su econo-
mía. Quiero que mantengamos una 
estrecha asociación con EEUU. 
Quiero que sigamos siendo capa-
ces de convencer a EEUU de que 
necesitan aliados en un mundo que 
ha cambiado tanto y se ha vuelto 
tan volátil. Pero podemos argumen-
tar mejor y más eficazmente con 
una Europa que sea fuerte econó-
micamente. Nuestro trabajo sobre 
la competitividad y unión de mer-
cado de capitales encaja en esto.  

¿Puede el resultado electoral en 
EEUU afectar a la hoja de ruta de 
la competitividad de la UE? 
Es otro recordatorio con respecto 
a por qué Europa necesita ser más 
competitiva. Por muy importante 
que sean estas elecciones para Eu-
ropa, creo que el consenso global 
sobre las relaciones comerciales y 
los puntos de vista sobre cómo se 
ejecutan las políticas fiscales y co-
merciales están cambiando. Y quie-
ro que Europa esté en esa mesa más 
fuerte económicamentede lo que 
estamos en este momento.  Es fun-
damental para nuestra posición en 
el mundo.  

¿Cree que en Bruselas hay una sen-
sación de urgencia que no hay en 
las capitales sobre competitividad? 
No. Creo que la cuestión es que si-

gue habiendo puntos de vista opues-
tos sobre cómo alcanzar ese obje-
tivo. En mi opinión hay acuerdo so-
bre el destino de este viaje. Pero hay 
que reconocer que hay debates so-
bre cómo debe ser ese viaje. 

¿Difiere, entonces, la visión de Bru-
selas y las capitales sobre el cami-
no? 
No, yo diría que hay algunos países 
están muy alineados con algunas 
de las opiniones que se están arti-
culando en este momento sobre el 
futuro de Europa. Y hay otros paí-
ses que advierten de la necesidad 
de seguir protegiendo el mercado 
único. Creo que se ha prestado más 
atención al capital privado, frente 
a la idea de que este viaje siga de-
pendiendo del contribuyente. Es 
un debate conocido entre los mi-
nistros de Finanzas. Pero veo una 
clara unidad respecto a la necesi-
dad de mejorar nuestro crecimien-
to en un mundo que es nuevo. 

Para cerrar la brecha de competi-
tividad con EEUU, ¿Cómo se pue-
de avanzar si no hay voluntad de 
financiación pública por parte de 
algunas capitales?  
En nuestro informe hablamos de 
vincular la financiación pública a 
bienes públicos europeos. Es un 
punto importante. Estamos en me-
dio del debate sobre los instrumen-

tos de financiación para la UE y to-
do ello está ligado a la negociación 
del próximo presupuesto de la UE. 
Los ministros de Finanzas han es-
tablecido el vínculo entre las for-
mas de financiación y los bienes pú-
blicos en la UE. Eso, diría yo, es un 
avance importante. A nivel prácti-
co, parte de estas conversaciones 
tendrán lugar al amparo del nuevo 
presupuesto de la UE: cómo se es-
tructurará y para qué se utilizará.  

¿Qué se entiende por bienes públi-
cos? 
Me refiero a aquellas actividades 
capaces de mejorar la competitivi-
dad de la UE en su conjunto, de un 
solo Estado miembro o de un gru-
po de Estados miembro. Es algo de 
lo que todos podemos beneficiar-
nos. 

¿Hay posibilidad de que esa finan-
ciación llegue antes del 2028, an-
tes del próximo presupuesto co-
munitario? 
A mi juicio, cualquier discusión so-
bre la nueva financiación estaría 
dentro de los parámetros del nue-
vo nivel presupuestario comunita-
rio. Por el momento, no percibo una 
voluntad de avanzar en esa discu-
sión más allá de las conversaciones 
preliminares sobre el próximo mar-
co financiero que tendrá un carác-
ter plurianual. 

“Los cambios en EEUU dejan claro que la Unión 
Europea debe reforzar su competitividad”

Se ha manifestado en contra de que 
un grupo de países avacen solos en 
la unión de mercado de capitales. 
¿Lo sigue viendo de esta manera? 
Diría que un poco más positivamen-
te. Mi preferencia es que todos los 
países avancen juntos pero acepto 
que los países tienen derecho a es-
tudiar cómo pueden colaborar jun-
tos para avanzar. Si hay un grupo 
de países dispuesto a hacer algo jun-
tos, debería ser un catalizador, por-
que en ausencia de avances, termi-
naremos con más fragmentación. 

¿Hay riesgo en que un grupo de paí-
ses avance por su cuenta? 
Creo que hay un impulso para que 
un grupo más pequeño de países 
actúen juntos. Y ese interés está cre-
ciendo. Por eso, insisto en la impor-
tancia de un progreso creíble que 
todo el mundo pueda ver en 2025.  

Existe el riesgo de que lo que se 
consiga a nivel de Veintisiete sea 
decepcionante en comparación a 
un grupo de países más pequeño... 
Ese riesgo está ahí. Uno se pregun-
ta si el beneficio al que puede acce-
der un grupo pequeño de países es 
mayor que el que obtendrían todos 
juntos. Es muy positivo que este-
mos haciendo este progreso a nivel 
nacional pero, en última instancia, 
debe ser un proyecto coordinado 
con beneficios para todos.

Geopolítica: 
“Quiero que Europa 
se pueda sentar a 
negociar siendo 
más fuerte 
económicamente” 

Complejidad: “Hay 
diferentes visiones 
en las capitales 
sobre cómo avanzar 
para lograr las 
metas económicas” 

Unión de mercados 
de capitales:                  
“Hay impulso para 
que un grupo de 
países avance 
conjuntamente”
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cinco sabios’, ya que en sus pala-
bras, para nada, considera la pro-
babilidad de recesión este año. Ha-
ce poco menos de un mes, el Go-
bierno de Shcolz preveía que en 
2025 Alemania entrase en el terre-
no de la recuperación, con un cre-
cimiento del 1,1%, tras crecer entre 
nada y un 0,1% al cierre de este ejer-
cicio.  

Aunque el presidente electo de 
los Estados Unidos va a centrar to-
dos sus esfuerzos en contener el po-
der comercial de China y desvin-
cular la economía estadounidense 
del gigante asiático al máximo, el 
objetivo de su programa económi-
co es el de desligar lo máximo po-
sible la economía estadounidense 

de la globalización y volverla más 
proteccionista y autárquica. El aran-
cel universal del 10% que quiere im-
poner afecta directamente al Viejo 
Continente, uno de los principales 
socios comerciales de EEUU. 

Alemania es la economía más ex-
puesta a los aranceles de Estados 
Unidos. Principalmente porque su 
crecimiento está basado en las ex-
portaciones. Solo el año pasado, ex-

portó al otro lado del 
atlántico 157.700 
millones de euros 
en bienes, según 
los datos de Eu-
rostat. Esto es un 
amplio margen 
con respecto a los 

Carlos Asensio MADRID.  

Alemania es la economía de Euro-
pa que más peligro corre si el pre-
sidente electo, Donald Trump, fi-
nalmente decide poner aranceles 
del 10% a los productos europeos. 
La locomotora de Europa teme que 
esta medida le cueste un 1% a su 
crecimiento, en un momento en el 
que la economía no está, para na-
da, boyante en el país.  

Esta advertencia la hizo el pro-
pio presidente del Bundesbank, Joa-
chim Nagel, advirtió en una entre-
vista en el semanal Die Zeit: “Si se 
implementan los planes arancela-
rios, esto podría costarnos un 1% de 
la producción económica. Es muy 
doloroso si tenemos en cuenta que 
nuestra economía no crecerá en ab-
soluto este año y probablemente 
menos del 1% el año que viene, in-
cluso antes de que se implemente 
el plan arancelario estadouniden-
se. Si los nuevos gravámenes real-
mente se imponen, podríamos in-
cluso caer en territorio negativo”, 
aseveró. 

Tal y como aseguró el analista po-
lítico y excorresponsal del Washing-
ton Post en Madrid, Tom Burns, en 
un evento de la agencia Proa Co-
municación: “Alemania tiene que 
empezar a mover ficha, se está que-
dando atrás y la victoria de Trump 
no le viene nada bien. Estamos vi-
viendo una progresiva decadencia 
de Europa”. 

Precisamente, esa decadencia se 
está viendo en el pobre desempe-
ño económico germano. El Conse-
jo Asesor del Gobierno de Ale-
mania, conocido comúnmen-
te como los cinco sabios, hizo 
recientemente una revisión a 
la baja del crecimiento de Ale-
mania, vaticinando una rece-
sión económica para este año 
del 0,1% y un magro creci-
miento del 0,4% para el año 
que viene. Teniendo en cuen-
ta estas cifras, de aplicar-
se los aranceles del 
10% y haciendo ca-
so a lo que dijo 
Olaf Scholz, Ale-
mania se enfren-
taría otra rece-
sión en 2025 mu-
cho más profun-
d a ,  
concretamen-
te del -0,6%. 

Es cierto 
que Nagel se 
m u e s t r a  
m u c h o  
más opti-
m i s t a  
que ‘los 

teranual y un 2,5% con respecto al 
mes anterior. 

Pero todo esto no viene de aho-
ra. Según la presidenta del Conse-
jo Asesor del Gobierno, Monika 
Schnitzer, aseguró que “las negli-
gencias en la política y la economía 
en los últimos años y décadas” es lo 
que han hecho que la economía de 
la locomotora de Europa “siga es-
tancada”. 

Por otro lado, los expertos reite-
ran en el informe que la recupera-
ción de la economía mundial no se 
está traduciendo en un incremen-
to de las exportaciones. Esto para 
una economía cuyo crecimiento se 
basa en el comercio exterior como 
es la alemana es fatal. Asimismo, la 
guinda la ponen los consumidores 
que, a pesar de que los salarios rea-
les sufrieron un importante creci-
miento en 2023 y 2024, el consu-
mo interno “ha aumentado ligera-
mente”, dicen. 

“La debilidad de la industria y la 
duración de la fase de debilidad su-
gieren que la economía alemana se 
ve frenada por problemas estruc-
turales, además de cíclicos”, dijo 
Schnitzer. 

Hace falta otro Gobierno 
A toda esta especie de crisis econó-
mica germana se suma la incerti-
dumbre política. Finalmente, la caí-
da de la coalición semáforo llevó al 
canciller, Olaf Scholz, a acordar con 
los socialdemócratas y la oposición 
(CDU) celebrar elecciones antici-
padas el 23 de febrero.  

Pero ya eran muchas las asocia-
ciones empresariales, sobre todo 
del sector industrial, que instaron 
este al canciller socialdemócrata a 
agilizar el proceso de elecciones an-
ticipadas, las primeras desde 2005. 
El presidente de la Federación de 
Comercio Mayorista, Exportación 
y Sector Servicios de Alemania, Dirk 

Jandura, aseguró en un comunica-
do que cada día que pasa con este 
gobierno de coalición “es un día per-
dido”. 

El dirigente patronal aseguró que 
el país está “atascado” en medio de 
un cambio estructural de la econo-
mía y “al mismo tiempo, los polos 
de la economía se están realinean-
do entre Estados Unidos y China”. 

Tanto Alemania como la Unión 
Europea están ahora en una encru-
cijada, siguiendo cada uno de los 
pasos que pretende dar Donald 
Trump cuando llegue a la Casa Blan-
ca, mientras busca la manera de ser 
más competitiva dentro de ese nue-
vo orden mundial que parece que 
se va a establecer una vez que el re-
publicano tome posesión del cargo 
en enero.

Alemania teme que la guerra comercial 
restará un punto a su crecimiento
Los ‘cinco sabios’ prevén una recesión este año y un crecimiento del 0,4% en 2025

Las patronales 
industriales 
solicitan con 
urgencia un nuevo 
Gobierno 

La incertidumbre se cierne sobre 
Alemania. La economía está muy 
tocada debido a un sector industrial 
poco competitivo que hace que el 
crecimiento sea prácticamente nu-
lo. Los altos costes de la energía es-
tán lastrando al sector, al mismo 
tiempo que hay una demanda glo-
bal muy débil y una competencia 
muy dura contra China. En la fabri-
cación de automóviles, principal pi-
lar de la economía germana, el gi-
gante asiático está ganando un enor-
me terreno con el vehículo eléctri-
co. También con la fabricación de 
componentes.  

La semana pasada, el dato sobre 
la producción manufacturera de 
septiembre que sorprendió para 
mal. Las cifras publicadas por Des-
tatis hablan de que cayó un 4,6% in-
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Fuente: Eurostat.

Sería el país 
europeo más 
afectado por el 
arancel del 10% de 
Donald Trump 

siguientes, que son Italia e Irlanda, 
que exportaron bienes por valor de 
67.300 millones y 51.600 millones 
de euros, respectivamente. Solo es-
tos tres países representan el 55% 
del total de exportaciones de la UE 
hacia EEUU, que sumaron el año 
pasado 502.300 millones de euros. 

Esto representa la quinta parte 
de todas las exportaciones no 

europeas y el 90% de las ven-
tas trasatlánticas del bloque.  

En concreto, los secto-
res más afectados serían 
la maquinaria y los vehí-
culos (8207.600 millo-
nes de euros), los pro-
ductos químicos (137.400 
millones de euros) y otros 

productos manufacturados 
(103.700 millones de euros). 

 
 Joachim Na-

gel. EP



36   LUNES, 18 DE NOVIEMBRE DE 2024   elEconomista.es

Economía

de falsedades de unos socios de la OTAN ha-
cia otros, en un mundo que está dejando de 
ser americano, políticamente hablando, de 
forma progresiva. Todo ello con independen-
cia de cuál sea la decisión de Trump sobre si 
mantiene con vida a la organización a partir 
del 20 de enero de 2025. 

El marco dentro del cual el presidente 
Trump hablará y negociará con el presidente 
Putin sobre Ucrania será el de los términos 
adelantados por el gobierno ruso. 

Las cuatro condiciones rusas para la capitu-
lación de Ucrania son la neutralidad de Kiev, 
sin OTAN y, probablemente, sin Unión Euro-
pea, el reconocimiento de la soberanía rusa 
sobre las regiones de Crimea, Luhansk, Do-
netsk, Zaporiyia y Jerson, la creación de una 
zona de seguridad desmilitarizada al oeste de 
dichas repúblicas rusas y el derrocamiento 
del régimen de Zelensky. 

El plan de Rusia provocaría un cambio de 
régimen en Ucrania, por utilizar el lenguaje 
tan querido por EE. UU. para definir sus obje-
tivos de política exterior durante las décadas 
pasadas. Esta resolución de la guerra en Ucra-
nia mostrará a los europeos que el tiempo de 
la protección estadounidense barata ha ter-
minado y que se abre una realidad de seguri-

tadounidenses, crece al comprobar que no 
son capaces de ver cuál es la utilidad verda-
dera de la organización. La política exterior y 
de defensa de EE. UU. lista, en la actualidad, 
sus prioridades estratégicas en torno a China, 
a Corea del Norte y a Irán.  

Por su parte, los socios europeos de la 
OTAN viven todavía en el delirio de que ésta 
les protege, aunque sean conscientes de que 

son incapaces de financiarla al nivel que se les 
exige y es necesario. 

En definitiva, la OTAN ofrece una ilusión de 
seguridad y de protección para sus socios eu-
ropeos a un precio muy bajo, cuando en reali-
dad no es más que una herramienta para que 
los estadounidenses mantengan su hegemo-
nía mundial. 

El presidente Trump no cree en este juego 

La Organización del Tratado del Atlántico 
Norte (OTAN) se creó en 1949 como una 
alianza militar defensiva, que ceñía su misión 
al espacio geográfico que comprende Nortea-
mérica y Europa Occidental y Central. 
No obstante, la OTAN mutó al final de la Gue-
rra Fría y se convirtió en una organización 
ideológica y con ambiciones de influencia y 
de presencia geográficas mucho más amplias. 
La OTAN fue una institución muy pragmática 
hasta la desaparición de la Unión Soviética. 
Su misión era cumplir con el chascarrillo de su 
primer secretario general, Lord Ismay, quien 
la arengó a mantener a los estadounidenses 
dentro de Europa, a los rusos fuera de Europa 
y a los alemanes sometidos. 

La Alianza Atlántica sufrió un proyecto de 
ingeniería política e ideológica durante la dé-
cada de los años 90 del siglo pasado, que la 
empujó a bombardear Yugoslavia, lo que aca-
bó con el orden liberal internacional. 

La OTAN lanzó las guerras contra el terror, 
tras el ataque de Al-Qaeda a Estados Unidos 
(EE. UU.) en 2001, al activar el Artículo 5 del 
Tratado, que consagra el principio de la defen-
sa colectiva de sus miembros a los que com-
promete a protegerse mutuamente. 

El paso siguiente de la OTAN fue adentrar-
se en Afganistán por mor de una misión anti-
terrorista que acabó transformándose en otra 
de construcción nacional. Por último, un nú-
mero significativo de países de la OTAN, aun-
que no, la organización en sí misma, derrocó 
en 2011 al régimen de Gadafi en Libia. 

Ninguna de esas operaciones fue de carác-
ter defensivo y todas ellas se desarrollaron 
fuera de la región noratlántica. 

El empeño de la OTAN por tratar de globali-
zar cualquier crisis regional es un despropósi-
to en plena era nuclear, ya tengan lugar en las 
aguas del sudeste del Mar de China, alrede-
dor de las islas de Japón o en el este de Ucra-
nia. 

Asimismo, ese afán sin límites de abarcar 
más arrastra como corolario el que las necesi-
dades de recursos y de financiación por parte 
los miembros de la OTAN aumenten sin fin 
aparente. El malestar de los ciudadanos de 
sus países miembros, especialmente, los es-

Trump 2.0 y la obsolescencia de la OTAN

dad nueva en el Viejo Continente. 
Los intentos de las agencias con acrónimos 

de tres letras que actúan entre las bambalinas 
de la política estadounidense para imponerle 
al presidente Trump soluciones diferentes a la 
descrita más arriba para Ucrania fracasarán. 

No habrá congelación, ni desmilitarización, 
a la coreana o a la alemana, de la línea del 
frente en el este de Ucrania, ni habrá ocasión 
para recrear unos Acuerdos de Minsk 3.0, 
que permitieran a la OTAN rearmar, de nuevo, 
a Ucrania para intentar, una vez más, el asalto 
contra la frontera occidental de Rusia dentro 
de unos años. Rusia podrá aceptar la rendi-
ción de Kiev, pero tardará mucho en volver a 
confiar en los políticos occidentales, si es que 
vuelve a hacerlo en algún momento. 

Asimismo, nombramientos del estilo de un 
Mike Pompeo, embajador de dichas agencias 
estadounidenses, promocionados para hacer 
fracasar al Trump 2.0, no tendrán lugar, como 
el propio presidente electo ha confirmado pa-
ra cortar de raíz la campaña en favor de aquél. 

El primer ministro de Hungría, Orban, está 
surgiendo como el líder europeo que sabrá 
trazar una nueva hoja de ruta para la seguri-
dad y la defensa para Europa en paralelo a la 
del propio presidente Trump.

Donald Trump, presidente electo de Estados Unidos. ALAMY

Directivo y consejero. Experto en relaciones con 
Gobiernos, riesgos políticos y reputación.

Análisis

Jorge 
Cachinero
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El canciller de Alemania, Olaf Scholz, 
y el presidente de Rusia, Vladimir 
Putin, mantuvo el pasado viernes  
su primera conversación telefóni-
ca en casi dos años, en la que el je-
fe del Gobierno alemán apeló a la 
voluntad de Moscú para “negociar” 

Scholz llama a Putin para pedirle una “paz justa y duradera” en Ucrania
Es el primer contacto de 
Alemania con Rusia en los 
dos últimos años

con Kiev “una paz justa y durade-
ra” en Ucrania. 

Scholz condenó la “guerra de agre-
sión” iniciada por el propio Putin 
en febrero de 2022 y le ha reclama-
do directamente a su interlocutor 
que ponga fin a la ofensiva y retire 
a las tropas, según un breve comu-
nicado del Gobierno alemán. 

El canciller aprovechó  para sub-
rayar la “inquebrantable” determi-
nación de Alemania para seguir apo-
yando a Ucrania “el tiempo que sea 
necesario”, dando por tanto a en-

tender que continuará brindando 
ayuda tanto política como militar 
pese a las tensiones surgidas en Ber-
lín en los últimos meses. 

Por su parte, el Kremlin, que re-
calcó en su discurso que la iniciati-
va partió del jefe del Gobierno ale-
mán, ha dicho que fue una conver-
sación “franca” y “detallada”, en la 
que Putin reiteró algunas de las po-
siciones que lleva defendiendo du-
rante estos últimos años, como que 
la actual “crisis” deriva de la políti-
ca “agresiva” de la OTAN y de los 

riesgos asociados para la seguridad 
nacional de Rusia. 

Putin sostiene que “nunca se ha 
negado” a negociar, si bien ha rei-
terado condiciones que Kiev siem-
pre ha señalado como inasumibles. 
Así, llamó a “tener en cuenta los in-
tereses de la Federación Rusa en el 
ámbito de la seguridad” y a valorar 
las “nuevas realidades territoria-
les”, en una alusión velada a la so-
beranía que ahora Moscú dice te-
ner sobre regiones del este de Ucra-
nia. 

El presidente también lamentó 
la “degradación sin precedentes” 
de las relaciones bilaterales entre 
Rusia y Alemania, aludiendo a la ya 
aparcada colaboración en el ámbi-
to de la energía. Putin se ha mos-
trado dispuesto a retomarla “si la 
parte alemana muestra interés”. 

La llamada estuvo precedida por 
un contacto entre Scholz y el pre-
sidente ucraniano, Volodimir Ze-
lenski. El canciller hablará una se-
gunda vez con su homólogo ucra-
niano tras el contacto con Rusia. 

Los socios europeos de la 
Alianza viven en el delirio 
de que ésta les protege
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dos y exigidos de conformidad con 
el Derecho nacional.  

Si no, teniendo en cuenta su ca-
pacidad económica y sus posibili-
dades para incitar a los consumi-
dores a realizar compras impulsi-
vas y hacia un posible consumo ex-
cesivo, podrían ofrecer el pago 
aplazado de una manera muy am-
plia, sin ninguna salvaguardia para 
los consumidores, y debilitar la com-
petencia leal con otros proveedo-
res de bienes o prestadores de ser-
vicios. Esta restricción siempre per-
mitiría a los consumidores pagar de 
en un plazo de dos semanas, garan-
tizando al tiempo que, si los gran-
des proveedores en línea de bienes 
o prestadores de servicios desean 
ofrecer créditos a gran escala con 
un plazo más amplio. 

Ventas vinculadas 
Se define como prácticas de venta 
vinculada: “toda oferta o concesión 
de crédito en un paquete con otros 

productos o servicios financieros 
diferenciados, cuando el contrato 
de crédito no se ponga a disposi-
ción del consumidor por separado” 
y prácticas de venta combinada: to-
da oferta o concesión de crédito en 
un paquete con otros productos o 
servicios financieros diferenciados, 
cuando el contrato de crédito se 
ponga también a disposición del 
consumidor por separado, aunque 
no necesariamente en las mismas 
condiciones que cuando se ofrece 
combinado con esos otros produc-
tos o servicios.  

Se prevé introducir medidas pa-
ra prevenir eficazmente los abusos 
y garantizar que no se pueda impo-
ner a los consumidores unos tipos 
deudores, tasas anuales equivalen-
tes o costes totales de crédito exce-
sivamente elevados, como límites 
máximos. Se refuerza, el ejercicio 
del derecho de desistimiento de for-
ma gratuita cuando el consumidor 
no haya recibido las condiciones 
contractuales ni la información de 
conformidad con la Directiva. 

curso de una relación comercial de 
acuerdo con el Derecho de la UE 
en materia de protección del con-
sumidor y las medidas nacionales 
de conformidad con el Derecho de 
la UE, incluida la publicidad y la 
oferta de crédito en el punto de ven-
ta para financiar la compra.  

Los pagos aplazados se conside-
ran prácticas comerciales habitua-
les para que los consumidores no 
tengan que pagar hasta después de 
la recepción de los bienes o servi-
cios, y son ventajosas para estos. Por 
ejemplo, en el caso del pago apla-
zado de facturas médicas, en el que 
los hospitales dan tiempo a los con-
sumidores para pagar los gastos mé-
dicos.  

Esta exclusión se restringe a de-
terminados grandes proveedores 
en línea de bienes o prestadores en 
línea de servicios que tengan acce-
so a una clientela extensa, cuando 
no haya ningún tercero que ofrez-
ca ni compre crédito y cuyo pago 
deba efectuarse íntegramente en 
un plazo de 14 días a partir de la en-
trega de los bienes o la prestación 
de los servicios, sin intereses y sin 
ningún otro coste y con solo unos 
gastos limitados adeudados por el 
consumidor por los pagos atrasa-

Xavier Gil Pecharromán MADRID.  

El Ministerio de Economía, Comer-
cio y Empresa se apresta a transpo-
ner la Directiva 2023/2225 que mo-
difica la regulación que amplía el 
ámbito de aplicación a algunos con-
tratos que habían quedado exclui-
dos del ámbito de aplicación de la 
Directiva 2008/48/CE, como, por 
ejemplo, los contratos de crédito al 
consumo cuyo importe total de cré-
dito sea inferior a 200 euros y los 
de alquiler o arrendamiento finan-
ciero con opción de compra.  

No obstante, se establece una lis-
ta exhaustiva de contratos de cré-
dito excluidos del ámbito de apli-
cación de la Directiva, entre ellos, 
los contratos de crédito garantiza-
dos por hipoteca, los de crédito cu-
yo importe total supere 100.000 eu-
ros, los contratos de alquiler o de 
arrendamiento financiero con op-
ción de compra, los de crédito en 
forma de posibilidad de descubier-
to y en los que el crédito deba re-
embolsarse en el plazo de un mes; 
los de crédito en los que éste se con-
ceda sin intereses y sin ningún otro 
coste y los contratos de crédito se-
gún cuyas condiciones el crédito 
deba ser reembolsado en un plazo 
de tres meses y por los que solo se 
deban pagar unos gastos mínimos. 

Se incluyen dentro del ámbito de 
aplicación los sistemas Compre aho-
ra, pague después en virtud de los 
cuales el prestamista concede cré-
dito a un consumidor con el fin ex-
clusivo de adquirir bienes o servi-
cios proporcionados por el provee-
dor, los cuales constituyen nuevos 
instrumentos financieros digitales 
que les permiten realizar compras 
y pagarlas a lo largo del tiempo.  

Casos de venta abusiva 
Para reducir los casos de venta abu-
siva de créditos a consumidores que 
no puedan permitírselo y de pro-
mover la concesión responsable de 
crédito, se prohíbe la concesión del 
no solicitado, incluidas las tarjetas 
de crédito previamente aprobadas 
no solicitadas y enviadas a los con-
sumidores, la introducción unila-
teral de una nueva posibilidad de 
descubierto o de descubierto táci-
to o el aumento unilateral del lími-
te del descubierto o por tarjeta de 
crédito del consumidor. 

Se requiere la evaluación de la 
solvencia del consumidor, a fin de 
evitarlas prácticas de préstamo irres-
ponsables y el endeudamiento ex-
cesivo. La norma se aplicará a los 
prestamistas e intermediarios de 
crédito al consumo que quedan su-
jetos a un procedimiento de regis-

Se regula el carácter 
potencialmente 
vinculante de  la 
información a 
proporcionar

Se persigue acabar con los casos de venta abusiva y regular los créditos  por debajo de los 200 euros 

ECONOMÍA REGULA LOS CONTRATOS  
DE ‘COMPRE AHORA Y PAGUE DESPUÉS’

tro y autorización previo para po-
der operar, salvo que se trate de en-
tidades de crédito o de pago. Ade-
más, se prohíbe la concesión no so-
licitada de créditos en contratos ce-
lebrados fuera del establecimiento, 
definidos en el artículo 2.8, de la Di-

rectiva 2011/83/UE del Parlamen-
to Europeo y del Consejo.  

La prohibición de conceder cré-
ditos cuando no se haya solicitado 
no debe impedir que los prestamis-
tas y los intermediarios de crédito 
anuncien u ofrezcan créditos en el 

YA ESTÁ DISPONIBLE 
EL NUEVO NÚMERO 
DE ‘BUEN GOBIERNO, 
IURIS&LEX Y RSC’. La 
revista de buenas 
prácticas de 
elEconomista analiza 
en su número de 
noviembre las 
novedades legislativas 
europeas y nacionales 
sobre la regulación de 
las ventas con precio 
aplazado y las de un 
valor inferior a los 200 
euos. La revista aborda 
también las novedades 
introducidas en la 
nueva Ley del Derecho 
a la Defensa, así como 
las novedades más 
destacadas en 
Gobernanza y 
Responsabilidad Social.

Para leer más 
www.eleconomista.es/kiosco/

La transposición de la Directiva afecta directamente a las pequeñas ventas y a las que se hacen con pago aplazado. ISTOCK
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Javier Puyol Magistrado y letrado del Tribunal Constitucional en excedencia. Socio director de Puyol Abogados

ALBERTO MARTIN

Xavier Gil Pecharromán MADRID.  

El cumplimiento normativo ha ex-
perimentado un notable desarrollo 
y se ha profesionalizado en los úl-
timos años. En la actualidad la In-
teligencia Artificial irrumpe en su 
función. Las cosas están cambian-
do. Javier Puyol es especialista en 
‘Compliance’ y en nuevas tecnolo-
gías y sus libros son manuales de 
aprendizaje para las empresas. 

¿Qué impacto tiene la IA sobre el 
Cumplimiento? 
La función de Compliance tiene 
busca garantizar que una organiza-
ción cumpla con todas las norma-
tivas legales, éticas y regulatorias 
aplicables. Esto incluye la preven-
ción de delitos corporativos, la pro-
tección de los derechos de los em-
pleados y clientes, el cumplimien-
to de normas medioambientales, fi-
nancieras y de protección de datos, 
entre otras. En este contexto, la in-
teligencia artificial (IA) se ha con-
vertido en una herramienta para 
apoyar, optimizar y transformar la 
función de Compliance, permitien-
do una gestión eficiente, precisa y 
proactiva. Compliance e IA interac-
túan y se complementan. 

¿Qué actividades se fortalecerán? 
La principal función del Complian-
ce es asegurar que la empresa cum-
pla con todas las leyes, reglamen-
tos y estándares aplicables a su sec-
tor, bien a nivel local, nacional o in-
ternacional. También, Identificar, 
evaluar y mitigar los riesgos lega-
les, regulatorios y reputacionales a 
los que la organización está expues-
ta. Esto incluye el diseño e imple-
mentación de controles internos 
para prevenir infracciones. En la 
misma línea está el monitoreo y la 
auditoría, así como el canal de de-
nuncias, la formación, las relacio-
nes con los reguladores y el repor-
te de infracciones graves. Todas es-
tas funciones se pueden ver bene-
ficiadas por el uso de la IA. 

¿Cómo actuará la IA para mejorar la 
función del ‘compliance officer’? 
La IA ha revolucionado la manera 
en que la función de Compliance 
opera, facilitando la automatiza-
ción, el análisis predictivo y la me-
jora de la eficiencia en la detección 
de riesgos y el monitoreo de activi-
dades. Permite automatizar tareas 
repetitivas y administrativas que 
hasta ahora requerían mucho tiem-
po, como la revisión de contratos, 
la verificación de antecedentes de 
proveedores. En sectores como el 
financiero, la IA se utiliza para ana-
lizar grandes volúmenes de tran-

sacciones en tiempo real y detec-
tar patrones anómalos que podrían 
indicar actividades sospechosas, 
como el lavado de dinero o el frau-
de. También, el uso de algoritmos 
de machine learning permite iden-

tificar riesgos antes de que ocurran. 
El monitoreo continuo de normas 
y actualizaciones legales reduce el 
error humano y optimiza recursos. 

¿Permite actuar en la prevención de 
riesgos y en la detección de delitos? 
Así es. Mediante el análisis de gran-
des conjuntos de datos históricos, 
la IA puede prever dónde pueden 
surgir riesgos futuros de incumpli-
miento. Esto permite actuar de ma-
nera proactiva en lugar de reacti-
va, desarrollando planes de mitiga-
ción y aplicando controles preven-
tivos. La IA es capaz de analizar 
datos sobre compras, pagos y otros 
procesos internos para detectar pa-
trones que indiquen fraude, corrup-
ción o sobornos. Al detectar ano-
malías en las transacciones o com-
portamientos atípicos, ayuda a evi-
tar fraudes antes de que se 
produzcan. Y, además, gracias a la 
IA, las auditorías pueden automa-
tizarse para monitorear activida-
des en tiempo real. Así, se pueden 
implementar sistemas de control 
que revisen automáticamente las 
acciones financieras, alertando so-
bre actividades sospechosas o no 
conformes con las políticas inter-
nas o externas. 

¿También ayuda para el cumplimien-
to de la protección de datos? 
La IA ayuda a las empresas a cum-

plir con normativas como el Regla-
mento General de Protección de 
Datos (GDPR), gestionando de ma-
nera más eficiente los datos perso-
nales. Los sistemas basados en IA 
pueden identificar qué datos deben 
protegerse, ayudar a su encripta-
ción y garantizar su eliminación 
cuando ya no sean necesarios. Pue-
den revisar contratos y documen-
tos legales en busca de cláusulas 
que no cumplan con las normati-
vas aplicables o que expongan a la 
organización a riesgos legales. Es-
ta revisión automatizada acelera los 
procesos y reduce el margen de 
error. También puede utilizarse pa-
ra diseñar programas de formación 
en Compliance adaptados a las ne-
cesidades de cada empleado, ana-
lizando sus roles y el nivel de expo-
sición al riesgo. Y se puede moni-
torear el progreso de la capacita-
ción de los empleados de la empresa. 

¿La IA tiene un riesgo en sí mismo 
para la función de ‘Compliance’? 
La IA presenta algunos peligros sig-
nificativos, desde el desplazamien-
to de puestos de trabajo hasta pro-
blemas de seguridad y privacidad, 
y fomentar la concienciación sobre 
estos problemas nos ayuda a enta-
blar conversaciones en torno a las 
implicaciones legales, éticas y so-
ciales de la IA. Así, la falta de trans-
parencia en los sistemas, especial-

“Crecerá la desigualdad si domina la IA un 
pequeño número de empresas y gobiernos”

mente en los modelos de aprendi-
zaje profundo que pueden ser com-
plejos y difíciles de interpretar, es 
un problema acuciante. Cuando las 
personas no pueden comprender 
cómo un sistema de IA llega a sus 
conclusiones, se puede generar des-
confianza y resistencia a adoptar 
estas tecnologías. También, pueden 
perpetuar o amplificar inadverti-
damente prejuicios sociales ante 
datos de entrenamiento sesgados o 
al diseño algorítmico. Para minimi-
zar la discriminación y garantizar 
la equidad, hay que invertir en de-
sarrollo de algoritmos imparciales 
y conjuntos de datos de entrena-
miento diversos. 

¿La privacidad y los dilemas éticos 
son los límites a tener en cuenta’? 
Las tecnologías de IA suelen reco-
pilar y analizar grandes cantidades 
de datos personales, lo que plantea 
problemas relacionados con la pri-
vacidad y la seguridad de los datos. 
Para mitigar los riesgos para la pri-
vacidad, debemos abogar por una 
normativa estricta de protección de 
datos y prácticas seguras de trata-
miento de los mismos. Por otra par-
te, Inculcar valores morales y éti-
cos a los sistemas de IA, especial-
mente en contextos de toma de de-
cisiones con consecuencias 
importantes, supone un reto con-
siderable. Los investigadores y de-
sarrolladores deben dar prioridad 
a las implicaciones éticas de las tec-
nologías de IA para evitar impac-
tos sociales negativos. Y, a medida 
que las tecnologías de IA se vuel-
ven cada vez más sofisticadas, tam-
bién aumentan los riesgos de segu-
ridad asociados a su uso y el poten-
cial de uso indebido. Los piratas in-
formáticos y los actores maliciosos 
pueden aprovechar el poder de la 
IA para desarrollar ciberataques 
más avanzados, eludir las medidas 
de seguridad y explotar las vulne-
rabilidades de los sistemas. La po-
sible pérdida de control humano en 
los procesos críticos de toma de de-
cisiones es un riesgo que está ahí. 

¿La IA puede fomentar la concen-
tración de poder y dependencia? 
El riesgo de que el desarrollo de la 
IA esté dominado por un pequeño 
número de grandes empresas y go-
biernos podría exacerbar la desi-
gualdad y limitar la diversidad en 
las aplicaciones de la IA. Fomentar 
el desarrollo descentralizado y co-
laborativo de la IA es clave para evi-
tar concentración de poder. La de-
pendencia excesiva de los sistemas 
de IA puede conducir a pérdida de 
creatividad, capacidad de pensa-
miento crítico e intuición humana. 

¿Y cómo afectará al empleo? 
La automatización impulsada por 
la IA puede provocar la pérdida de 
puestos de trabajo en varios secto-
res, sobre todo entre los trabajado-
res poco cualificados, aunque hay 
pruebas de que la IA y otras tecno-
logías emergentes crearán más pues-
tos de trabajo de los que elimina-
rán.

Monitoreo social: 
“La IA facilita la 
automatización, 
análisis predictivo y 
eficiencia para 
detectar riesgos” 

Toma de decisiones: 
“Inculcar valores 
morales y éticos      
a los sistemas, 
supone un reto 
considerable” 

Miedos de futuro: 
“Hay pruebas de 
que la  IA creará 
más puestos de 
trabajo de los que   
se eliminarán”

Normas & Tributos
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es el nivel de formación de la per-
sona ocupada, menor es la desigual-
dad.  

Así, la ratio entre los trabajado-
res y trabajadoras por cuenta pro-
pia con título universitario es de 0,7, 
en contraste con aquellos que po-
seen un título de educación secun-
daria, que si sitúa en el 0,4.  

Esta falta de emprendimiento 
también se debe a que las mujeres 
tienden a especializarse con mayor 
frecuencia en áreas como humani-
dades y ciencias de la salud, mien-
tras que los hombres prefieren cam-
pos como empresariales, ingenie-
ría y otras disciplinas técnicas.  

Así, el 48% de los hombres que 
deciden ejecutar sus propios nego-
cios, lo hacen porque siempre lo 
han tenido en mente, mientras que 
el 42% de las mujeres lo lleva a ca-
bo porque detectan una necesidad 
concreta en el mercado y decide 
aprovechar esa oportunidad, por lo 
que no se trata de un emprendi-
miento en serie (que lo hace más 
de una vez), sino que se trata de un 
hecho puntual que surge de una 

oportunidad en el mercado, mien-
tras que el 63% de los hombres que 
deciden emprender  no se centran 
en un solo negocio y tratan de bus-
car otras vertientes para seguir in-
virtiendo.  

Tendencias educativas 
Todo ello está directamente rela-
cionado con la educación que se re-
cibe, ya que las tendencias educa-
tivas tienen un impacto directo en 
la distribución de género dentro del 
sector económico y, en consecuen-
cia, se observa que la brecha de gé-
nero entre los trabajadores autóno-
mos en sectores como educación y 
sanidad tiende a favorecer a las mu-
jeres.  Y, por el contrario, en secto-
res como la industria, el transpor-
te y las actividades de tecnologías 
de la información y comunicación, 
la sobrerrepresentación se inclina 
a favor de los hombres.  

Por ello, es fundamental contar 
con una representación de las mu-
jeres en el sector del emprendimien-
to para impulsar la inversión y que 
desde las edades más tempranas ya 
se postule como una opción de ca-
ra al futuro. 

Esther Zamora MADRID.  

El emprendimiento innovador es 
un pilar fundamental para el pro-
greso empresarial y España perdió 
en 2023 más de 5.000 millones de 
euros por la brecha de género en 
este sector.  

La brecha de género en el acce-
so a capital es un desafío persisten-
te en Europa, ya que tan solo el 7% 
de las rondas de financiación euro-
peas se destinaron a equipos fun-
dados exclusivamente por mujeres, 
mientras que las empresas con al 
menos una mujer fundadora o co-
fundadora captaron el 18%. Estos 
son los datos que se desprenden del 
estudio ‘Coste de oportunidad de 
la brecha de género en el empren-
dimiento innovador’, desarrollado 
por Closingap.  

Estas diferencias limitan las opor-
tunidades para las mujeres empren-
dedoras, y también frena el poten-
cial de crecimiento y diversidad 
dentro del ecosistema empresarial 
del país. Y es que, según el estudio 
de Closingap, la brecha de género 
en el emprendimiento innovador 
costó más de 5.000 millones de eu-
ros a la economía española en 2023, 
lo que representa el 0,43% del PIB. 

Para poder erradicar la brecha de 
género en el ecosistema empresa-
rial, lo primordial es conocer las 
causas que han llevado hasta él y 
que han hecho que las mujeres ten-
gan una presencia tan reducida en 
la economía y las finanzas.  

Causas de la desigualdad 
La desigualdad en el emprendimien-
to no tiene unas causas biológicas 
que lo expliquen, pero hay eviden-
cias de que todas ellas son produc-
to de construcciones, convenciones 
o prácticas sociales que forman par-
te del imaginario colectivo y que se 
encuentran ya establecidas en toda 
la sociedad. De este modo, los este-
reotipos y las expectativas que el 
conjunto de la sociedad tiene sobre 
el rol que deben ejercer hombres y 
mujeres, están presentes y forman 
parte de los procesos de toma de 
decisiones a la hora de plantear un 
futuro profesional.  

Para tratar de resarcirse de los ro-
les impuestos, es necesario identi-
ficar las causas que dan lugar a la 
desigualdad, entre las que forman 
parte la infrarrepresentación de las 
mujeres en las etapas educativas, la 
escasa presencia de las mujeres tra-
bajadoras por cuenta propia, que se 
intensifica más aún en el sector tec-
nológico y de startups. Y también 
entran en juego el menor volumen 
de financiación privada dirigida a 
emprendimientos liderados por mu-

La brecha de género en el emprendimiento 
innovador tuvo un coste de más de 5.000 millones
Tan solo el 7% de las rondas de financiación de Europa fueron destinadas a grupos formados por mujeres

Características de los trabajadores por cuenta propia
Datos de 2023
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Las ‘startups’ fundadas exclusivamente por 
empresarias en España representan apenas el 10%

La brecha de género se extrapola 
a todos los ámbitos del emprendi-
miento, ya sea en la iniciativa de 
crear un nuevo negocio, como en 
la presencia de mujeres en los 
puestos que conllevan una gran 
responsabilidad dentro de las em-
presas. Esta situación se repite en 
las startups, ya que las que han si-
do fundadas exclusivamente por 
mujeres representan tan solo un 
10%, aunque esta tendencia se 
mantiene al alza durante los últi-
mos tres años, ya que en 2022 
suponían el 6%.  

Por otro lado, los equipos mixtos 
(en los que hay presencia entre 
sus fundadores tanto de hombres 
como de mujeres) han disminui-
do lentamente en este mismo pe-
riodo, desde un 35% a un 31%, 
mientras que los masculinos se 
mantienen en el 59%, recoge el 
‘Mapa del Emprendimiento’ ela-
borado por South Summit. Así, 
esta brecha se percibe también 
en la presencia de mujeres en al-
tos cargos directivos, ya que un 
18% de las fundadoras no ocupa 
ningún cargo directivo dentro de 

su startup, dato que desciende 
hasta el 11% en el caso de los 
hombres. En las creadas exclusi-
vamente por hombres, el 100% 
de los CEOs son masculinos, 
mientras que en las startups fun-
dadas únicamente por mujeres 
hay un 8% de CEOs hombres, 4 
puntos porcentuales más que en 
el resto de Europa. Por otro lado, 
si se habla de startups con un 
equipo fundador mixto, la propor-
ción entre CEOs hombres y muje-
res es del 66% vs 34%, un dato 
similar al de los últimos años.

jeres, como las rondas de financia-
ción de la Unión Europea; así co-
mo la falta de medidas y acciones 
para corregir las desigualdades exis-
tentes, todavía, entre mujeres y hom-
bres.   

15,2% de autónomos 
Todos estos factores contribuyen 
de manera directa y tienen conse-
cuencias en la falta de emprendi-
miento innovador por parte de las 
mujeres, ya que las causas aludidas 
se materializan en multitud de ám-
bitos relacionados con la elección 
y el ejercicio de una profesión y con-
tinúa su materialización en el mer-
cado laboral, lo que explica que en 

España haya el doble de trabajado-
res autónomos que de trabajadoras 
autónomas.  

En el año 2023, en España se re-
gistraron más de 3,2 millones de tra-
bajadores autónomos, representan-
do el 15,2% del total de la población 
ocupada del país. De todos ellos, tan 
solo el 35,8% de los autónomos eran 
mujeres, lo que se traduce en más 
de 1.150.000 personas. Este dato 
subraya uno de los atributos distin-
tivos del autoempleo en España: la 
reducida presencia relativa de mu-
jeres.  

Según las diferentes caracterís-
ticas sociodemográficas, se obser-
va que en el grupo de edad de 35 a 

55 años existe una concentración 
significativa de personas ocupadas 
por cuenta propia.  

No obstante, en este tramo, por 
cada hombre autónomo, hay 0,6 
mujeres en la misma situación. De 
hecho, son las personas más jóve-
nes, menores de 35 años, quienes 
presentan una brecha de género 
menos pronunciada, con una rela-
ción entre hombre y mujer de 0,7 
puntos.  

En todas estas tomas de decisio-
nes que rodean el ecosistema em-
prendedor, la educación juega co-
mo un factor determinante para re-
ducir la brecha de género en el sec-
tor empresarial, ya que cuanto mayor 

El 42% de las 
emprendedoras lo son 
porque detectaron 
una necesidad en el 
mercado 
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mos sobre la necesidad de dispo-
ner de un “ambiente animado” (13%) 
en la sede corporativa. Por el con-
trario, los elementos más propicios 
para fomentar la innovación están 
directamente relacionadas con “la 
vuelta a lo esencial” con una tecno-
logía mejorada (56%), herramien-
tas materiales como escritorios y 
equipos adecuados (53%), y un es-
pacio tranquilo (49%), así como ins-
talaciones para reunirse con el equi-
po cara a cara para realizar ejerci-
cios de tormenta de ideas y poner-
las a prueba (48%). Por lo tanto, los 
metros cuadrados ocupados por el 
equipamiento lúdico en las ofici-
nas -incluidos cómodos sofás, jue-
gos de dardos, de naipes y video-
consolas- comienzan a ocuparse 
con salas de reuniones y cabinas pa-
ra videoconferencias. Lo que aho-
ra se impone son lugares “donde 
fluyan y se contrasten las ideas, don-
de se pueden probar nuevos enfo-
ques y donde el fracaso se perciba 
como una oportunidad para apren-
der”. según el mismo informe.  

El objetivo final consiste en que 
las empresas estén preparadas pa-
ra prosperar, con puntos de encuen-
tro donde confluyan “equipos trans-
fronterizos eficaces, innovadores y 
centrados en la formación”. De 
acuerdo con el mismo estudio, “las 

organizaciones rompen los silos y 
ofrecen a los empleados la oportu-
nidad de abrazar su individualidad 
en el lugar de trabajo. Son empre-
sas en las que se respeta, fomenta 
y apoya la diversidad, y en las que 
se proporcionan las herramientas 
de la innovación para el talento con 

movilidad internacional”. 
El referido estudio lo realizó Opi-

nium Research, con la participa-
ción mediante encuestas a 2.200 
profesionales de la tecnología de 
ocho mercados (India, Francia, Es-
paña, Turquía, Colombia, Filipinas, 
EEUU), con edades comprendidas 
entre los 18 y los 55 años y todos 
ellos relacionados con profesiones 
tecnológicas. 

El informe indica que los aspec-
tos ESG (Ambiental, Social y Go-
bernanza) y DE&I (Diversidad, 
Equidad e Inclusión) están ganan-
do importancia entre los jóvenes 
talentos tecnológicos. También  
menciona que casi la mitad de los 
profesionales de la tecnología es-
peran cambiar de rol en los próxi-
mos cinco años, y la capacitación 
se identifica como una prioridad 
clave para permanecer con su em-
pleador actual. Además, dos tercios 
de los trabajadores de tecnología 
aceptarían una reducción salarial 
para trabajar en la empresa más in-
novadora de su sector. 

Antonio Lorenzo MADRID.  

Se acabó el jugar en la oficina. Los 
futbolines, mesas de ping-pong, de 
billar y los pinball se guardarán en 
el cuarto trastero de cientos empre-
sas, en su momento interesadas en 
dicho barniz de modernidad. Por 
lo tanto, el mismo equipamiento 
que alegremente conquistó espa-
cios corporativos ahora emprenden 
la retirada. 

Ese tipo de divertimentos -ini-
cialmente ideados para el esparci-
miento y la mejora del clima labo-
ral-, tienen los meses contados en 
las organizaciones de perfil tecno-
lógico, según se desprende del es-
tudio Innovar la cultura del maña-
na: Explorando cómo prospera el ta-
lento tecnológico mundial, encarga-
do por Amadeus y al que ha tenido 
acceso elEconomista.es. En concre-
to, casi uno de cada tres encuesta-
dos (31%) asegura que las activida-
des recreativas in situ es lo que me-
nos ayuda a fomentar la innovación, 
mientras que el 13% opina los mis-

Los futbolines se arrinconan en la 
oficina para hacer sitio a cosas serias

Casi un tercio de los 
encuestados estima 
que los recreativos 
‘in situ’ no fomentan 
la innovación 

Un estudio global de Amadeus anticipa el adiós del equipamiento recreativo en 
favor de los espacios colaborativos y las pequeñas salas para videoconferencias

Asimismo, la investigación tam-
bién constata la percepción de uno 
de cada cuatro profesionales sobre 
la insuficiente inversión de la em-
presa en su formación particular. 
En España este porcentaje se eleva 
al 32%. “Aparte de los incentivos 
económicos, la mitad (48%) consi-
dera que la formación sobre nuevas 
tecnologías es un factor clave para 
no cambiar de empresa. Esta for-
mación específica se prioriza con-
siderablemente por encima de la re-
ducción de la carga de trabajo (24%), 
sentirse cuidado y valorado como 
individuo (30%) y lograr un mejor 

equilibrio entre trabajo y vida per-
sonal (36%)”. 

Ana Doval, vicepresidenta Senior, 
Personas y Cultura de Amadeus, re-
cuerda que su grupo desarrolla e 
implanta “las tecnologías que me-
joran la experiencia de viajar, para 
todos y en todas partes”, además de 
ayudar al sector “a crecer, evolucio-
nar y transformarse”. Según expli-
ca, el “éxito tecnológico” de su em-
presa se debe al personal. “Ellos son 
nuestra mayor ventaja competitiva 
y el centro de todo lo que hacemos. 
Mientras seguimos superando los 
límites de la industria y trabajando 
en la vanguardia de la tecnología, 
sabemos que es fundamental escu-
char y comprender lo que es impor-
tante no sólo para nuestra gente, si-
no para el sector en general. Sólo 
planteando preguntas y abordando 
las cuestiones importantes podre-
mos crear un entorno en el que pros-
peren los profesionales de la tecno-
logía, a todos los niveles y en todas 
las funciones”. 

En una entrevista con elEcono-
mista, Doval destaca las iniciativas 
internas de flexibilidad en el pues-
to de trabajo, con un modelo híbri-
do presencial-digital del 50%, así 
como la denominada Workaction, 
es decir, la posibilidad desde el año 
2022 de trabajar en cualquier lugar 
del mundo durante 30 días labora-
les por año, algo muy valorado en 
un grupo con presencia 190 países. 
“Los profesionales tecnológicos de-
mandan flexibilidad, abundan los 
nómadas digitales, y resulta bene-
ficioso para todos encontrar el equi-
librio entre vida familiar y laboral”. 

Pie de foto. ISTOCK

Los empleados 
priorizan el equilibrio 
entre vida personal y 
laboral, sin mesas de 
ping pong ni ‘pinballs’ 
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