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Editorial

12 meses de un cero eléctrico con mil excusas

n ano despues de que la
peninsula Ibérica sufriera
un apagon masivo, la inica
certeza sobre lo sucedido
es que nadie, ya sea desde
el Ambito regulatorio, em-
presarial o politico, ha asumido ninguna
responsabilidad. Mas bien al contrario: la
busqueda de razones y causas se ha con-
vertido en un todos contra todos. 5i esta
probado que el consumidor paga mas por
la luz con tal de garantizar que no vuelvaa
caerse el sistema, aunque las partes tam-
poco se ponen de acuerdo en cuanto: Red
Eléctrica habla de 600 millones de sobre-
coste y las empresas, de 1.500 millones.

Los hechos son conocidos: a las 12 y 32
minutos del 28 de abril de 2025, la Espania
peninsular, Portugal v zonas del sur de
Francia se quedaron sin electricidad tras
un fallo en cadena causado por sobreten-
siones. El episodio requirio de horas de la-
bor a destajo para reiniciar la red de forma
paulatina, demostrando que si hubo algo
ejemplar: la capacidad de recuperacion.

Empezo entonces un senalamiento ma-
sivo entre los multiples actores que se en-
cargan de suministrar la electricidad a casi
38 millones de clientes, que permanece a
dia de hoy. Es cierto que la dificultad técni-
ca y los millones de datos han complicado
el analisis durante este tiempo. Pero la

ciudadania ha echado de menos claridad
y altura de miras en la evaluacion del in-
cidente. Ahora espera su turno la justicia.

Son muchos los informes que se han
redactado durante este ano (plblicos, pri-
vados, nacionales o internacionales), v la
conclusion reinante es tan ambigua como
que el apagon tuvo “causas multifacto-
riales”. Se narran los hechos, pero no se
especifican las causas. El Gobierno, cuyo
presidente prometio llegar hasta el final,
tiene la potestad de las sanciones en cuanto
se determinen los responsables por parte
de la CNMC. El regulador que preside Cani
Fernindez ha reaccionado a altima hora
con una incoacion generalizada de expe-

dientes que, en muchos casos, ni siquiera
tienen que ver con el apagdn, pero en los
gue se dispara hacia todos los flancos, des-
de una Red Eléctrica a la que acusa de po-
sible infractora de una sancion muy grave
a decenas de instalaciones propiedad de
las grandes companias.

La politica tampoco ha ayudado, con
comisiones de investigaciones duplicadas
y simplificaciones en un asunto que no ad-
mite brocha gorda. La aritmética parlamen-
taria, en paralelo, ha frenado la opcién de
sacar adelante las reformas necesarias. El
conocido como cero electrico ha derivado
en mil excusas. Espana sigue esperando
explicaciones.

Las claves

Tecnologia

La IA merece el beneficiode la
duda en cuanto a su capacidad

pararomper esquemas

Dario Amodei, en el Foro de Davos de 2025, ceTry

La inteligencia artificial se ha convertido en un

Industria

La tension laboral
en la automocion

crece en paralelo
ala incertidumbre
de las previsiones

Las tensiones laborales
en la automocion no se
terminan de disipar.
Nissan pretende pre-
sentar un ERE en tres
fabricas de Barcelona,
mientras en Renault
—aliado de la firma ja-
ponesa- los sindicatos
v la empresa no acaban
de cerrar un acuerdo
en torno al convenio
colectivo.

Energia

El proteccionismo
energético
empieza a sentirse
en los derivados
del crudo

La tendencia de los
ultimos anos hacia el
proteccionismo se va
intensificando a me-
dida que se producen
acontecimientos trau-

Dinero

El valor de tener
efectivo para
usarlo en caso
de emergencia
(v sin abusar)

La franja para el uso
adecuado del efectivo
es estrecha. Mientras
Hacienda mantiene el
control de los pagos
en metalico a partir de

maticos como la guerra Esde ESDEI'?I' cierta cantidad (1.000
en Iran. En este caso, que, en algun euros), a fin de luchar
son los paises asiaticos momento, se contra el fraude, el Ban-
los que han puesto to- firmela paz con co de Espana ha aprove-

pes o vetos a sus expor-
taciones de derivados
del petréleo, lo cual

Rusia. Entonces,
es posible que

chado el aniversario del
apagon para recordar
que el dinero en cash

asunto realmente serio. Siempre lo fue, pero al Si la primera atra- esta afectando a Euro- una parte del puede ser imprescin-
principio tenia un cariz ludico que, poco a poco, va viesa un momento pa, cliente habitual de territorio de dible en situaciones de
oscureciendose. Anthropic, que ha adelantado por claramente complica- sus refinerias de petro- Ucrania dEjE emergencia.
la izquierda a OpenAl en protagonismo con sus mo- do, en la segunda la leo, mas competitivas de ser ucranio Cierto es que algunos
delos, asegura que su nueva herramienta Mythos situacion es mas soli- que las del Viejo Conti- = i medios de pago estan
es capaz de detectar vulnerabilidades informaticas da, pero también esta nente. Zelenski tendra trabajando en solucio-
alla donde el ojo humano veia barreras infranquea- sometida a la tension A medio plazo puede entonces que nes que puedan usarse
bles. Como suele ocurrir con la IA, es dificil saber el general que sufre el haber destruccion de allanar el camino sin conexion a internet
limite exacto entre el marketing, v la realidad, pero sector, que debe rea- demanda, pero el que- hacia El.ll"ﬂpﬂ para o incluso sin electri-
las capacidades comprobadas de estas tecnologias justar sus previsiones roseno de los aviones y cidad, v que el propio
va han levantado suficientes cejas como para dar a de produccion de ve- el diésel para los coches Ingrar la mayuria euro digital que se esta
Dario Amodei, CEO de Anthropic, el beneficio de la hiculos eléctricos y de y la maquinaria no son a favor de ceder disefiando podria ofre-
duda. Por ahora, solo una cincuentena de empresas combustién en paralelo faciles de sustituir. Las este territorio cer esa posibilidad. La
vy agencias estadounidenses han accedido a Mythos. a su adopcion por par- previsiones sobre el enun pnslhle recomendacion para

La guerra por la seguridad se desarrolla ya com- te de los usuarios. precio del crudo para referéndum los ciudadanos, en todo
pletamente en el terreno de la IA. China ha blo- el resto del afio son de caso, es sencilla: tener
gueado la compra de Manus, otra plataforma del niveles altos, aungue en todas las opciones posi-
sector, por parte de Meta. Y Europa, mas concre- principio soportables. Friedrich Merz bles y sencillas de usar,
tamente Francia, desarrolla sus propios proyectos Pero en algunos secto- sean efectivo, tarjetas,
para evitar depender de otros paises o de sus em- res eso puede ser de- SRTED 1S I S TRV Bizum o aplicacién méo-
presas. masiado. viles.
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El Santander recibe el si de los reguladores
vy ultima el cierre de la compra de TSB

El Sabadell abonara un macrodividendo con lo obtenido de la venta » La entidad resultante
superara los 340.000 millones de euros en activos, con cerca de 231.000 millones en hipotecas

ALVARO BAYON

MADRID

El Santander ultima el cierre
de la adquisicion de TSE, la
filial del Banco Sabadell en
el mercado britanico. La en-
tidad que preside Ana Bo-
tin va ha obtenido las auto-
rizaciones requeridas para
que la operacion culmine.
En concreto, las del supervi-
sor prudencial del mercado
{el llamado PRA) v del Ban-
co Central Europeo (BCE),
mientras que el placetde la
autoridad de competencia
de Reino Unido llego a fina-
les del ano pasado, segun in-
dican fuentes financieras.

El Sabadell acordd la
venta de TSE en el verano
de 2025, en plena opa hostil
del EBVA. La operacion fue
el mayvor movimiento de-
fensivo que realizd el banco
catalin. Organizd una puja
expres a finales de junio del
ano pasado -segun el banco
por las muestras de interés
recibidas por potenciales
compradores; segun otros,
lanzada por la propia en-
tidad-, en la que Barclays
y el Santander quedaron
como finalistas, Finalmen-
te, los de Botin fueron los
que presentaron la mejor
oferta y se llevaron el gato
al agua. El precio pactado
fue de 3.100 millones de eu-
ros, si bien podria ajustarse
por los beneficios obtenidos
en los meses que distaban
desde entonces al cierre de
la operacion, vy por lo que el
Sabadell elevaba la tasacion
hasta los 3.361 millones.

En cualquier caso, alaen-
tidad catalana le permitio
prometer a sus accionistas el
pago de un macrodividendo
de 2.500 millones, a razon de
0,5 euros por titulo, en plena
opa. Es el mayor dividendo
de su historia. Las partes,
en ese momento, confiaban
en poder obtener el si de
los reguladores y firmar el
cierre de la transaccion en
el primer trimestre de este
ano, aunque finalmente
se ha retrasado un par de
meses mas de lo esperado.
Con todo, se dieron un pla-
Z0 maximo de un ano para

ENLACE AL CANAL

x.com L neanﬂggram

rubricar la venta e incluso
contemplaban prolongar el
plazo en el caso de ser ne-
cesario. El pago del dividen-
do, junto la propia venta de
TSE, fue aprobado en agosto,
por dos juntas de accionistas
celebradas en el mismo dia
por parte del Sabadell. Este
era el primer requisito para
que la transaccion se cerra-
se, gue se cumplié apenas
un mes despues.

El siguiente si a la opera-
cidn llegd un poco después, v
fue el de la autoridad britani-
ca de Competencia, a finales
del afio pasado, guien ana-
lizd que la transaccion pro-
puesta no menoscabase la
competencia en el mercado.
No en vano, la suma de TSB
v Santander UK supondra
la creacidn del cuarto ban-
co de ese pais en hipotecas,
con una cuota del 12%, v el
tercero en depdsitos. La en-
tidad resultante superara los
300.000 millones de libras
en activos (unos 346.000 mi-
Hones de euros), con cerca de
200,000 millones (231.000
millones de euros) en hipo-
tecas (con la adquisicion
de una cartera de TSB de

O

mas de 35.000 millones) v
216.000 millones de deposi-
tos, asi como 74.000 millones
en cuentas corrientes.

Despues llego el visto
bueno de la autoridad pru-
deéncial, que escruto que la
transaccion no entranase
problemas de solvencia para
la ensena del Santander en
ese pais. Y finalmente, en
estas ultimas semanas, ha
sido el turno del BCE, el su-
pervisor de referencia del
Santancder como banco de
la zona euro.

Hojaderuta

Con todo esto decidido, la
firma de la transaccion es in-
minente. Y activara la cuenta
atras para el pago del divi-
dendo a los accionistas del
banco que resistio la opa del
EBVA. El consejero delegado
saliente del Sabadell, César
Gonzalez-Bueno —que dejara
el cargo en una semana es-
casa en manos de Marc Ar-
mengol, precisamente has-
ta ahora consejero delegado
de TSB—-, aseguro en un en-
cuentro con analistas orga-
nizado por Morgan Stanley
a finales del mes pasado que

q i;u.Suntunder
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Ana Botin, presidenta
del Banco Santander.
GETTY IMAGES

El banco negocia
la compradel
estadounidense
Webster por
10.300 millones

Por TSB, el grupo
que preside Botin
espera conseguir
ganancias

de 460 millones

el calendario pasaba por ce-
rrar la transaccion a finales
de abril v pagar el dividendo
aproximadamente un mes
despues, a finales de mayo.
Para el Santander, el cie-
rre de la operacion supondra
dar el pistoletazo de salidaa
la hoja de ruta disefiada por
Botin. En paralelo a la absor-
citn de esta entidad inglesa,
negocia la compra del ban-
co estadounidense Webster
por 10.300 millones de euros,
gue espera cerrar a finales
de ano. Los calendarios de
absorcion y captura de si-
nergias de ambos procesos
se solaparan en el tiempo
durante los proximos anos.
Unos meses antes a todas es-
tas operaciones de compra,
la entidad de origen cinta-
bro también ha vendido su
negocio en Polonia a Ertse.
Por TSB, el Santander
preve lograr ganancias por
400 millones de libras, unos
460 millones de euros, que
espera aflorar por completo
antes de 2028. De acuerdo a
una presentacion a analistas
realizada cuando se anuncio
la operacion, esta cifra de
sinergias supone un 50% de

los costes actuales de la en-
senia del banco en el pais y
un 13% de la base de costes
conjunta. Los asociados ala
transaccidn ascienden a los
520 millones de libras (600
millones de euros), lo que
supone 1.3 veces la cifra de
sinergias. Para Webster, las
sinergias se sitian en 800
millones de dalares (700 mi-
llones de euros), el 19% de
la base de costes de ambos
bancos, que pasara de 4.451
millones a 3.500 millones.

Entre las palancas que
cita el Santander para lo-
grar las ganancias en Reino
Unido esta una racionaliza-
cion de la red comercial y en
la estructura, reduccion de
duplicidades organizativas,
renegociaciones de contra-
tos o eficiencias de sedes.
Espera recortar los gastos
de todo el negocio de 3.300
millones de libras (4.000 mi-
llones de euros), en suma de
los dos bancos, a 2.700 millo-
nes de libras (3.100 millones
de euros) para 2028, entre
un 17% v un 20% de la base
total de costes. De esa reduc-
cion de unos 900 millones,
75 corresponden a costes de
inversion, 100 millones a se-
des, otros 100 millones en
tecnologia y 125 en propie-
dades. Todo ello se enmarca
en el plan de mejora de la efi-
ciencia v la rentabilidad del
grupo en el gue esti inmerso
el Santander. Este supone,
ademas de la reduccion del
nimero de productos, la di-
vision del negocio en cinco
negocios globales (retail,
banca de inversion, digital
consumer bank, seguros y
gestion de activos y pagos),
en detrimento de las organi-
zaciones regionales.

En cuanto al Sabadell,
una vez rechazada la opa del
BEVA, pasara a ser un banco
mas pequeno v centrado en
la banca nacional, amén de
tener una pequena division
en México v un negocio de
banca privada en Miami. Lu-
cird su especial fortaleza en
pvmes y debera demostrar
al mercado que apostar por
un banco independiente fue
un acierto.
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Igneo toma la delantera
en la puja por el operador
hidrico Indaqua, valorado
en hasta 1.300 millones

Las gestoras
canadienses PSP
v BCI v Swiss Life
presentan ofertas

La mayor parte
de las propuestas
se sitian un 25%
por debajo del
objetivo de Antin

PABLO MARTIN SIMON
MADRID

El private equity continta
sacando la artilleria para
hacer caja con companias
participadas que conside-
ran que va han cumplido
su ciclo de maduracion. La
gestora francesa Antin ha
puesto a la venta Indaqua,
operador lider en la gestion
del agua en Portugal y clave
en la peninsula Ibérica, con
concesiones en varias regio-
nes espanolas. La firma gala,
que contratd a Citi v a Socié-
te Générale para la opera-
cion, va tiene en su poder las
ofertas no vinculantes. Y en-
tre ellas destaca la del gestor
australiano de infraestructu-
ras Igneo, aunque también
han presentado ofertas las
gestoras canadienses PSPy
BCI, v la division de inversio-
nes de la aseguradora Swiss
Life, segun indican fuentes
financieras. En todo caso, la
mayoria de las propuestas
se sittan entre un 20% y un
25% por debajo de los obje-

tivos que se habia propues-
to Antin.

Es una de las grandes
operaciones de venta de
2026 en la Peninsula. Un di-
rectivo de un banco de in-
version senala que Indaqua
es un "activo unico en Euro-
pa, con una calidad de las
concesiones espectacular”,
aungue matiza que las ex-
pectativas de la firma fran-
cesa son muy elevadas. Una
valoracion de hasta 1.300
millones, computando ca-
pital v deuda, implica una
ratio de 17 veces el ebitda de
2025, que se situo en unos
75 millones, segiin datos de
Infralogic.

Las expectativas de pre-
cio de Antin han provocado
que una parte de los posibles
interesados se haya echa-
do atras. En un principio, se
mostraron avidos otros po-
sibles adquirentes, como la
francesa Saur, propiedad de
EQT, o la gestora de pensio-
nes neerlandesa APG.

Operaciones previas

Como comparativa, la ul-
tima operacion en el am-
bito de la gestion del agua
en la peninsula Ibérica fue
la compra de GS Inima por
parte de la compania Taqa,
controlada por Emiratos
Arabes Unidos. Esta empre-
sa estatal con negocios en el
sector del agua, del petréleo
y de la electricidad compré
la antigua filial de gestion

de agua de OHL, que creo
Grupo Villar Mir, por 1.200
millones de délares (unos
1.000 millones de euros) el
pasado agosto. Entonces,
la firma, controlada por la
surcoreana GS Engineering
& Construction, se vendio
por una ratio de menos de
11 veces el ebitda, que al-
canzo los 106 millones de
euros en 2024.

Esta por ver el impor-
te final de la propuesta de
Igneo, que aun debe trans-
formarse en vinculante, asi
como la posibilidad de que
alguna otra puja mejore en
la siguiente fase. La otra
alternativa esti en manos
de Antin, si al chequear las
condiciones de las ofertas
opta por rebajar sus preten-
siones. Citi, Societe Géene-
rale, Antin vy los eventuales
compradores no han hecho
comentarios sobre esta in-
formacion.

Antin adquirié Indaqua,
conocida entonces como
Miya Water, por unos 625
millones en 2020, cuando su
ebitda se situaba en el entor-
no de los 45 millones. Bajo la
batuta de la firma francesa
de private equity, Indaqua
ha crecido en los altimos
anos en Espana, donde en
2025 adquirid Hidrogestion,
filial del grupo galo Vinci,
que gestiona 11 concesio-
nes, siete en la provincia de
Toledo, y el resto en La Rioja,
Ledn, Jaén y Granada. Dos

anos antes, comprd Fusosa,
con presencia en varios mu-
nicipios mallorquines. Tam-
bién desarrolla actividades
en Angola, en el ambito de
los proyectos de ingenieria y
asesoramiento técnico.
Indaqua se ha presenta-
do al gran contrato para el
suministro de agua en ocho
ciudades del 4rea de Barce-
lona por 1.000 millones. La
lusa compite con Agbar (Veo-
lia) v Sacyr, que concurren
individualmente, y con otros
consorcios que licitan en
alianza con otras empresas.
En septiembre del ano
pasado, Indaqua anuncio la
firma de una financiacion de
358 millones, proporcionada
por Schroders Capital v el
Santander, para fortalecer
su estructura de capital v
posicionar la compania para
un crecimiento sostenido.
Indaqua es una firma
lusa fundada en 1994 y que
se ha convertido en el prin-

Un operario de Indagua en
una obra. CEDIDA POR INDAQUA

La valoracion
implica una ratio
de 17 veces el
ebitda de 2025,
que fue de

75 millones

Las expectativas
de precio

han hecho

que posibles
interesados

se hayan retraido

cipal operador privado en
el mercado de concesiones
municipales de abasteci-
miento de agua potable y
saneamiento en Portugal,
donde da servicio a mas
de 800.000 personas. Ges-
tiona las redes publicas de
agua y saneamiento en los
municipios lusos de Santo
Tirso/Trofa, Santa Maria da
Feira, Matosinhos, Vila do
Conde, Oliveira de Azeméis,
Barcelos, Pacos de Ferreira y
Marco de Canaveses.

La empresa con sede en
Oporto también se dedica
al apoyo, mantenimiento y
supervision de infraestruc-
turas, prestando asistencia
tecnologica, de gestion v de
explotacion a traveés de sus
filiales Aqualevel e Hidurbe.
Ofrece, ademas, sus servi-
cios a diversas empresas del
sector v entidades publicas,
en particular a través de pro-
vectos de eficiencia hidrica
a corto plazo.

Josep Oliu dimite como consejero dominical

del grupo Puig a siete meses del final de su mandato

JOSEP CATA FIGULS
BARCELONA

El presidente del Banco 5a-
badell, Josep Oliu, ha deci-
dido dimitir como consejero
dominical de la multinacio-
nal de fragancias v maqui-
llaje Puig, segun confirmé la
compania en un hecho rele-
vante enviado a la Comision
Nacional del Mercado de Va-
lores (CNMV), en el que se
hace constar el cese dentro
del orden del dia de la junta
de accionistas prevista para
el 29 de mayo. Oliu, que se
incorporod a Puig como con-

sejero en 2002, y que siem-
pre ha estado muy vincula-
do a la familia propietaria
del grupo de perfumeria,
abandonara el cargo siete
meses antes de que finali-
ce el periodo del mandato,
en diciembre de 2026, v lo
hace de manera voluntaria
v de mutuo acuerdo con la
compania, segun las fuentes
consultadas por este medio.

El caracter amistoso de
esta dimisién lo demuestra
el hecho de que Oliu con-
tinuara ejerciendo como
presidente del consejo de

administracion de Exea, el
holding v family officede la
familia Puig, al que ha esta-
do vinculado desde 1992 en
diferentes roles, entre ellos
el de asesor y el de conseje-
roy, desde 2007, como presi-
dente. De hecho, su puesto
en el consejo de administra-
cidn de la compania cosmé-
tica era como representante
de la propia Exea. La altima
renovacion de mandato fue
el 18 de diciembre de 2023.

A mediados de marzo,
Puig anuncio la separacion
de los cargos de presiden-

te v consejero delegado,
una practica habitual en
las empresas cotizadas,
ya que hasta entonces am-
bos cargos recaian en Marc
Puig, miembro de la familia
fundadora. José Manuel Al-

Continuara como
presidente del
consejo de Exea,
el ‘holding’ de

la familia Puig

besa ejercera de consejero
delegado, vy sera propuesto
como miembro del conse-
jo de administracion en la
proxima junta de accionis-
tas, mientras que Marc Puig
continuard como presidente
ejecutivo de la compania.

Aromas de Castilla

Con la dimisién de Oliu a
siete meses de terminar su
mandato, v su sustitucion
prevista con el nombra-
miento de una nueva con-
sejera en la junta de accio-
nistas del 29 de mayo, los

mandatos de todos los con-
sejeros del grupo se renue-
van o se nombran al mismo
tiempo. En la junta de ac-
cionistas también se apro-
barian las cuentas anuales
de 2025, la distribucién de
dividendos v el informe
de remuneraciones junto
a la venta de la marca Aro-
mas de Castilla, entre otros
puntos.

La multinacional espa-
nola cerrd el dltimo ejerci-
cio con un beneficio de 594
millones de euros, un 11,8%
mas que el afo anterior.
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Mango entrega 206 millones a los herederos
de Andic tras aprobar un dividendo récord

El grupo textil repartio 217,6 millones entre sus accionistas, cantidad equivalente
al 90% del beneficio consolidado registrado el pasado ejercicio

JAVIER GARCIA ROPERO
MADRID

Mango acompana la con-
secucion de unos resulta-
dos récord con una poli-
tica al alza en el reparto
de dividendos. La compa-
fiia textil catalana, que en
el ejercicio 2025 alcanzo6
las cifras mas altas de su
historia tanto en ventas
como en beneficios, com-
pletd una retribucion entre
sus accionistas cercana a
los 218 millones de euros
durante el ano pasado, la
mayor cantidad entrega-
da por este concepto en
la trayectoria de la empre-
sa que fundd Isak Andic,
el empresario de origen
turco que fallecié en un
accidente mientras reco-
rria la montana de Mont-
serrat (Barcelona) junto a
su hijo, Jonathan, a finales
de 2024.

Esos accionistas son,
por un lado, los hijos y he-
rederos de Andic: el pro-
pio Jonathan, junto a sus
hermanas Judith y Sarah;
ademas del presidente y
consejero delegado de la
compania, Toni Ruiz.

Los primeros cuentan
con el 95% del capital de
Mango MNG SA [antigua
Punto Fa], la sociedad a
través de la que la textil
desarrolla toda su activi-
dad, mientras que el di-
rectivo controla el otro 5%.

Como muestran las
cuentas anuales que esta
empresa acaba de deposi-
tar en el Registro Mercan-
til, en 2025 abond un total
de 2176 millones de euros
a sus accionistas, un 28,6%
mas respecto al dividen-
do pagado en el ejercicio
anterior.

De esa cifra, 206,7 mi-
llones correspondieron a
los herederos de Andic por
el 95% del capital que con-
trolan a traves de Mango
MNG Holding SA. Los otros
11 millones le fueron en-
tregados a Toni Ruiz, que
participa en Mango desde
principios de 2024 a tra-
ves de la empresa lonian
Investments. El ritmo de
crecimiento de los dividen-
dos es muy superior al de
la mejora de los beneficios.
Mango cerrd 2025 con un
resultado neto consolidado
de 242,3 millones, un 11,3%
mejor que el de 2024. Si el
dividendo entregado en

El presidente y accionista
de Mango, Toni Ruiz,

durante la presentacion de
los resultados de 2025 en

marzo pasado. EUROPA PRESS

El abono del
dividendo no
compromete

los 600 millones
de inversion
previstos

Mango cerro 2025
conunresultado
neto de 242,3
millones, un 11,3%
mejor que en 2024

aquel ejercicio representd
casi el 78% de ese resulta-
do, en 2025 la proporcion
es muy superior, de casi el
90%. En esos dos ejercicios,
la compania textil entrego
a sus accionistas un total
de 386,6 millones por esta
via, después de no haber
hecho ningun tipo de dis-
tribucion en los 11 anos an-
teriores. Por ellos, la fami-
lia Andic recibid, a traves
de Mango MNG Holding, en
torno a 367 millones.

El dividendo familiar
“El extraordinario desem-
peno del negocio y la soli-
da posicion financiera de
la empresa se traducen en
una elevada capacidad de
generacion de caja”, se ex-
plica desde la empresa a
consulta de este periodico.
“Esta generacion de
ingresos ha facilitado a
la compania combinar su
politica de remuneracion al
accionista con el mayor es-
fuerzo inversor de su histo-
ria”, se anade. Antes de su
muerte, Isak Andic era el
unico propietario del 95%
de las acciones de Mango.
Ese porcentaje lo controla-
ba a través de la sociedad
Mango MNG Holding, que,
a su vez, es propiedad al
100% de Punta Na Holding,
el conglomerado inversor

del empresario. Tras su fa-
llecimiento, el mismo ha
sido heredado por sus tres
hijos, Jonathan, Judith y
Sarah, cada uno con una
participacion equitativa en
los intereses empresaria-
les de su padre.

Estos, por tanto, son
ahora los receptores de
los dividendos que llegan
de Mango. Las cuentas de
Mango MNG Holding de
2025, también depositadas
en los ultimos dias en el
Registro Mercantil, mues-
tran, por un lado, el cobro
de esos 206,7 millones que
les corresponden por su
participacion del 95% en
la textil; y en paralelo, el
reparto de un dividendo
de casi 205 millones, que
en este caso cobra Punta
Na Holding.

De nuevo, se trata de
una cantidad récord, v que
supone un salto del 67%
respecto al del ano ante-
rior. En este caso, 96 mi-
llones se entregaron como
dividendo a cuenta del
beneficio de 2025, v otros
1088 con cargo al resultado
de 2024. “La aprobacion
de un dividendo a cuenta
del ejercicio por importe
de 96 millones de euros
responde a la politica de
distribucidon de dividen-
dos aprobada por el con-

sejo de administracion a
principios de 2024 v es el
reflejo de que 2025 ha sido
un ano récord en la historia
de Mango”, se anade desde
la empresa a consulta de
este periodico.

Desde ella se subraya
que dicho reparto "se ha
ejecutado garantizando
la existencia de liquidez
suficiente, por lo que no
compromete los 600 millo-
nes de euros de inversion
previstos en el Plan Estra-
tégico 2024-2026".

El 2025 fue el primer
ejercicio contable gque
Mango completd en su
integridad tras el tragico
fallecimiento de su fun-
dador. Lo hizo con una ci-
fra de ingresos de 3.766,2
millones de euros, un 13%
mas, v el mencionado be-
neficio de 242,3 millones.

“Ha sido un ejercicio
extraordinario, en el que
hemos alcanzado unos re-
sultados histdéricos y re-
forzado nuestra posicion
como marca global”, expli-
ca Toni Ruiz en una car-
ta incluida en las cuentas
anuales de Mango.

“Estos resultados son
consecuencia de una vi-
sion a largo plazo v de una
estrategia de “luces largas”
que nos permite construir
nuestro futuro”, anadié.

Paises Bajos
embarga

la sede

del Instituto
Cervantes

NURIA MORCILLO

MADRID

El edificio del Instituto Cer-
vantes en Utrecht (Paises
Bajos) se ha sumado a la lis-
ta de embargos preventivos
por el impago de los laudos
por el recorte de las renova-
bles. La justicia neerlandesa
autorizo el embargo de este
inmueble ante la negativa
de Espaia de abonar el lau-
do arbitral que reconocio el
derecho de la compania ja-
ponesa Eurus Energy, filial
del grupo Toyota, de ser in-
demnizado con 106 millones
por el recorte a las primas de
las renovables que tuvo lu-
gar en 2013 con motivode la
reforma eléctrica, segiin in-
formaron fuentes cercanasa
los fondos de inversion que
representan a la compania
acreedora.

El inmueble se encuen-
tra en pleno centro historico
de la ciudad, en Domplein,
una de las areas mas em-
blemaitica de la localidad
de Utrecht. Los acreedores
han estimado que el valor
de dicho edificio historico
es de alrededor de 10 millo-
nes. Las fuentes consultadas
apuntaron que los acreedo-
res estudian que, en caso

de que el embargo se haga
efectivo por orden judicial,

el activo de titularidad espa-
nola sera subastado.

El embargo de activos y
bienes es una de las estra-
tegias defensivas que inver-
sores y fondos oportunistas
(que adquirieron los dere-
chos de cobro de estos plei-
tos) que han ganado la bata-
lla a Espana por el recorte de
las primas de las renovables
estan llevando a cabo en va-
rias jurisdicciones extran-
jeras, como Reino Unido,
Australia, Bélgica y Estados
Unidos, para intentar cobrar
las indemnizaciones de un
total de 1.700 millones mas
intereses otorgadas en casi
una treintena de laudos ar-
bitrales. Entre los activos yva
embargados de forma pre-
ventiva, para afianzar dicha
cantidad en caso de que los
impagos se mantengan una
vez que los procedimientos
judiciales finalicen, se en-
cuentra el Instituto Vicente
Canada Blanch, las sedes del
Instituto Cervantes en Lon-
dres v de la Agencia parala
Competitividad de la Em-
presa de la Generalitat de
Cataluna (Accid).
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Las grandes empresas mantendran
la batalla judicial para
reclamar danos por el apagon

Un ano despues del cero eléctrico, una gran duda juridica es si el plazo para demandar ha expirado
o aun hay margen, vy ante la incertidumbre, el camino intermedio es acudir a la via extrajudicial

NURIA MORCILLO

MADRID

Hoy se cumple un ano del
apagon que dejo a la penin-
sula Ibérica a oscuras. La fe-
cha estaba marcada en rojo
en los calendarios de mu-
chos consumidores, al ser, en
principio, el limite legal para
reclamar dafios y perjuicios.
Sin embargo, la apertura de
expedientes sancionadores
por parte de la Comision Na-
cional de los Mercados y la
Competencia (CNMC) con-
tra Red Electrica de Espana
(REE) y varias energeticas ha
introducido un nuevo deba-
te juridico: cuando comienza
a computar la cuenta atras.
Con independencia de esa
discusion, expertos en de-
recho piblico y energia con-
sultados por este periddico
advierten de que las accio-
nes civiles estarin limitacdas
a aquellos consumidores que
realmente puedan acreditar
que el cero electrico les cau-
s0 un perjuicio econdmico
irreparable por parte de las
companias senaladas. Es de-
cir, en la practica, la batalla
judicial estara protagonizada
por las grandes empresas.

El pasado viernes, Repsol
-una de las companias en
el foco del regulador—, Moe-
ve (antigua Cepsa) e Iryo va
movieron ficha y enviaron
sendos burofaxes (en algu-
nos casos a las companias
sefialadas por Competencia
Vv en otros casos solo a REE)
para dejar constancia de su
intencién de reclamar. Este
movimiento tenia un objeti-
vo claro: interrumpir la pres-
cripcion mientras esperan a
conocer los argumentos de
la CNMC.

Uno de los grandes inte-
rrogantes que ha plantea-
do la reciente actuacion del
organismo supervisor es
cuando comienza el plazo
legal para reclamar y, por
consiguiente, cuando acaba.
La acciones para reclamar
danos materiales o el lucro
cesante (cantidad que se ha
dejado ganar en caso de los
negocios) prescribe al ano;
mientras que las responsa-
bilidades contractuales, es
decir las derivadas por in-
cumplimiento de contrato,
expiran a los cinco anos. Los
mas conservadores sostie-
nen que el plazo vence hoy,

al entender que este empe-
z a correr el mismo dia del
apagon y que desconocer el
responsable no interrumpe
la prescripcidn. Otros juris-
tas, en cambio, se apoyan en
gue la jurisprudencia exige
que es necesario tener cono-
cimiento de la existencia real
del dafo v su causa, unos
datos que clarificaran las
conclusiones de la CNMC,
organo competente para de-
purar responsabilidades por
la via administrativa.

Ante la incertidumbre so-
bre el dies a gquo, el camino
intermedio es acudir a la via
extrajudicial e interrumpir
la prescripcion, como han
hecho las empresas citadas,
mediante la comunicacion
de la preparacion de una
demanda sobre la que mas
adelante se concretaran los
dafios y contra quién se di-
rige exactamente la accion
civil. Esta opcion mas pru-
dente es la que, segiin Jesus
Giner, socio de procesal de
Ius+Aequitas, esta siendo
la mas aconsejada por los
despachos de abogados a
la espera de que haya “mas
claridad sobre quiénes son
los responsables y evitar el
riesgo de que la accion se
considere caducada”.

Responsabilidad

Los procedimientos sancio-
nadores de la CNMC han
facilitado esta via al haber
dado nombres concretos
de posibles implicadas en
el apagdn, apunta uno de
los especialistas en secto-
res regulados del departa-
mento legal de una firma de
servicios profesionales. An-
tes que el regulador de los
mercados, diversos comités
de investigacion nombrados
por administraciones, asi
como reguladores y opera-
dores del sistema —como el
comité de expertos creado
por el Goblerno o el realizado
por el panel de investigado-
res europeos Entso-E—, coin-

Los pequenos
consumidores
han reclamado
va a través de

sus aseguradoras
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Un establecimiento de alimentacion trabajaba de noche con la ayuda de velas y una
linterna en Barcelona, el 28 de abril de 2025. ALEERT GARCIA

cidieron en repartir culpas
a la compania semipublica
que preside Beatriz Corredor
v las empresas, pero guar-
dando el anonimato. Ahora,
a punto de llegar al aniver-
sario, el organismo que pre-
side Cani Fernandez —cuyo
mandato expira el proximo
16 de junio- ha ofrecido es-
tos detalles que faltaban a
través de un goteo de expe-
dientes, en total 55.

El regulador no reparte
culpas por igual v esa dife-
rencia sera clave en los fu-
turos litigios. A REE, como
operador del sistema, atribu-
ye una infraccion muy grave
de la Ley del Sector Eléctrico
(LSE) debido a gque su actua-
cion sobre el dia 28 de abril
causo “perjuicio para el sis-
tema o los demas sujetos”. A
las companias electricas les
imputa un “"incumplimien-
to” de la citada norma, pero

La CNMC abre un nuevo expediente
sancionador muy grave a lberdrola

La Comision Nacional de
los Mercados vy la Compe-
tencia (CNMC) ha incoado
otro expediente sancio-
nador por una infraccion
“muy grave” en el marco
del cero eléctrico del 28
de abril de 2025 a Iber-
drola por su generacion
nuclear. En concreto, este
nuevo expediente del re-
gulador, contra Iberdrola
Espana e lberdrola Gene-
racion Nuclear, es por un
posible incumplimiento
del articulo 64.37 de la
Ley del Sector Eléctrico,
que afecta a la “reduccion
de produccion o sumi-
nistro sin autorizacion/
incumplimiento reiterado
de obligaciones de dispo-

nibilidad”. En total, tras
esta nueva incorporacion,
son ya 56 los expedientes
que la CNMC ha incoado
en las dltimas semanas.
23 de ellos contra Iber-
drola, 17 a Endesa, cinco a
Naturgy, tres a la central
nuclear de Asco-Vande-
ll6s y dos a la sociedad
que opera la central
nuclear de Almaraz (pro-
piedad de Iberdrola en un
52% y también en parte
responsabilidad de Na-
turgy v Endesa) y uno,
respectivamente, a Red
Eléctrica, TotalEnergies,
Contour Global La Rioja,
Engie, Bahia de Bizkaia
Electricidad y Repsol ge-
neracion eléctrica.

indica que no ocasiono un
“riesgo de garantia del sumi-
nistro o peligro o dano gra-
ve para las personas, bienes
o medio ambiente”. Solo a
la Asociacion de Centrales
Nucleares Almaraz-Trillo
achaca una infraccion muy
grave prevista por la "reduc-
cidn, sin autorizacion, de la
capacidad de produccion
o de suministro de energia
eléctrica, incluyendo el in-
cumplimiento reiterado de
las obligaciones de dispo-
nibilidad por las unidades
de produccion”,

Esta distincion puede
condicionar tanto la estra-
tegia de las reclamaciones
como la posible distribucion
de responsabilidades eco-
noémicas, de acuerdo a los
expertos consultados. “Hay
gue esperar a ver los expe-
dientes de la CNMC [que no
son publicos], pero un razo-
namiento que explica esta
distincion puede ser por-
gue la actuacion individual
0 aislada de una empresa
generadora o de una cen-
tral no provoca por si sola
el apagdn, mientras que la
actuacion de Red Eléctrica,
en cuanto a las instrucciones
de programacion que tiene
encomendadas, si podian
desembocar en el apagon”,
apostilla la socia de un des-
pacho de abogados interna-
cional.

Refuerzo probatorio

En cualquier caso, los juris-
tas coinciden en que no to-
dos los consumidores ten-
dran las mismas opciones
para FEE'EH‘IEI’ und compern-
gsacion por danos por el cor-
te de suministro masivo. “El
hecho de que la CNMC san-
cione es un elemento de re-
fuerzo probatorio, pero las
sanciones no dan pie a todo
el mundo a recurrir®, indi-
cO Antonio Banon, respon-
sable del drea de energia y
derecho publico de Squire
Patton Boggs. Asi, las accio-
nes civiles quedaran limita-
das a quienes puedan acre-
ditar un perjuicio economico
v vincularlo directamente a
las companias senaladas por
la CNMC, siempre v cuando
estas sean finalmente mul-
tadas. “El consumidor tiene
gque argumentar el nexo cau-
sal que hay entre el incum-
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plimiento del ordenamiento
juridico y el dafio que ha su-
frido”, anadid Bafon.

De hecho, muchas de las
reclamaciones de pequenos
consumidores, cuyos contra-
tos de suministro eléctrico
suelen estar firmados con
comercializadoras (que no
estan salpicadas por los ex-
pedientes de la CNMC), se
han canalizado a través de
sus aseguradoras. Los ex-
pertos en Derecho Publico v
Energia apuntan que, posi-
blemente, estas companias
acudan a los tribunales para
pedir una compensacion por
las indemnizaciones que tu-
vieron que pagar a sus clien-
tes por los danos ocasiona-
dos por el apagon. El grupo
asegurador Occident avanzo
qgue llevaria a cabo esta de-
fensa legal. Las polizas de se-
guros suelen contemplar in-
demnizaciones por danos en
electrodomésticos, pérdida
de alimentos, interrupciones
de actividad o cancelacion
de viajes y espectaculos.

En cualquier caso, la ba-
talla judicial se preve larga.
La CNMC dispone entre
nueve y 18 meses para cul-
minar los procedimientos
sancionadores y determinar
el grado de responsabilidad
de REE y las empresas im-
putadas. Por un lado, esta
resolucion, asi como las san-
ciones —en el caso de REE
puede ascender hasta 60 mi-

El regulador no
reparte culpas
por igual, y eso
sera clave en los
futuros litigios

Antes de llegar a
los tribunales, los
pleitos deberan
pasar por un acto
de conciliacion

llones, v en el de las eléctri-
cas hasta seis millones— pue-
den ser impugnadas por las
empresas ante la Audiencia
Nacional y, a su vez, ante el
Tribunal Supremo. Por otro
lado, los argumentos de es-
tas sentencias pueden refor-
zar tanto las tesis acusato-
rias como las estrategias de
defensa en las demandas, asi
como en el choque que man-
tienen el operador del siste-
ma v las eléctricas desde el
dia siguiente del incidente.
Sin embargo, estos pleitos
se tramitaran de forma pa-
ralela por la via civil, lo que
implica que antes de llegar
a los tribunales tendran que
pasar obligatoriamente por
el tramite de conciliacién,
como senala la Ley de Efi-
ciencia Procesal.

Ryanair ajusta 1,2 millones de asientos
este verano por la subida de tasas de Aena

El recorte alcanza los tres millones de plazas desde 2024 y el consejero delegado
exige al Gobierno el bloqueo a la propuesta tarifaria del gestor aeroportuario

JAVIER F. MAGARINO

MADRID

Tijeretazo confirmado para
este verano sobre las expec-
tativas de operacion de la
aerolinea lider por trafico en
Espana, Ryanair, que apro-
vecho el dia del reparto de
dividendos por parte del
gestor aeroportuario Aena
para reclamar una accion
de bloqueo del Gobierno a
la esperada subida tarifaria
para el periodo 2027-2031.
El consejero delegado de la
compariia aérea, Eddie Wil-
son, ratifico la supresion de
1,2 millones de asientos en
aeropuertos regionales de la
red de Aena para la presen-
te temporada de verano, lo
que lleva los ajustes desde
el verano de 2024 hasta los
tres millones de plazas. El
repliegue, del que comen-
z0 a hablarse el pasado mes
de octubre, se debe al incre-
mento de tasas aeroportua-
rias este 2026.

Ryanair va a seguir cre-
ciendo en los principales ae-
ropuertos espanoles, pero
mantendra plana su capaci-
dad por el efecto del citado
retroceso en los regionales.
Al mismo tiempo, la irlan-
desa vuelve a apostar por
el crecimiento en Marruecos
(+11%) e Italia (+9%), "dado
que son paises significati-
vamente mas competitivos
que Espana”, senialdo Wilson.

Ayer demandd ante los
medios de comunicacion en
Madrid que el Estado utilice
su posicion de control en el
capital de Aena, donde ate-
sora un 51% de las acciones,
para detener la propuesta
de precios que la compa-
nia publica ha incluido en
su propuesta de tercer Do-
cumento de Regulacion Ae-
roportuaria (DORA III). La
subida de tarifas que aun
deben aprobar Aviacion Ci-
vil v el Consejo de Ministros,
hito que se preve para el mes
de septiembre, es del 3,8%
anual o del 21% en el que
sera el tercer quinguenio
regulado.

Aena defiende que el alza
en los precios que cobra por
operar en los aeropuertos
responde a un plan de inver-
siones de 10,000 millones en
ampliaciones de capacidad
en las terminales, un trafi-
co mas contenido que tras
la pandemia, y un alza en
los costes operativos. Las
aerolineas, a través de la

El consejero delegado de
Ryanair, Eddie Wilson,
escenificaba ayer en
Madrid una critica a los
dividendos pagados por
Aena y sus inversiones en
el exterior. PARLO MONGE

Aena defiende que
el alza de precios
responde aun plan
de inversiones de
10.000 miillones

La ‘low cost’ aboga
por laruptura de
la gestion enred

vy del monopolio
de la espanola

/
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asociacion ALA, creen que
la compania pablica podria
sacar adelante sus inversio-
nes rebajando un 4,9% anual
SUS precios.

El ejecutivo de Ryanair
recalco que su empresa ha
reducido ya tres millones de
asientos desde el verano de
2024 sobre sus previsiones
para los aeropuertos regio-
nales de la red de Aena.

"El Gobierno espanol,
como principal accionista
de Aena, sigue abandonan-
do a la Espana regional tras
haberse vuelto dependiente
de los dividendos de Aena,
que han ascendido a cerca
de 5.000 millones de euros
en los ultimos cuatro anos™,
se quejd Wilson.

La operadora de la red
espanola de aeropuertos
repartio ayer 1.650 millo-
nes de euros con cargo al
resultado récord de 2025.
De este dividendo, el Estado
cobra 834 millones en lo que
la direccion de Ryanair ve
un intento de maximizar los
retornos de caja en lugar de
exigir tasas aeroportuarias
regionales méas bajas “para
impulsar el crecimiento en
Espana”, sostuvo Wilson.

Otro punto criticado rei-
teradamente desde Ryanair
es el de la apuesta de Aena
por la internacionalizacion,
teniendo como ultimo hito

la toma de control del ae-
ropuerto brasilefio de Rio
de Janeiro Galeao. Eddie
Wilson advirtio de que el
trafico de la low cost en los
aeropuertos regionales se-
guira descendiendo tras los
tijeretazos a la capacidad en
los tltimos 18 meses.

Oferta de asientos
Hasta el momento, la aeroli-
nea ha desaparecido de los
aeropuertos de Asturias,
Valladolid, Jerez, Tenerife
Norte y Vigo. Y ha ajustado
su oferta de asientos en un
79% en Santiago; en un 45%
en Zaragoza; el descenso
es del 41% en Santander: la
oferta de asientos ha bajado
un 7% en Girona, y el recorte
es del 6% en aeropuertos ca-
narios (al margen de Tene-
rife Norte).

Tras calificar de "poco
competitivas” las tarifas
fijadas por Aena en esos
aeropuertos con menos de
tres millones de viajeros al
ano, desde Ryanair se afirma
que la comparnia que preside
Maurici Lucena prefiere re-
mitir fuera de Espana los be-
neficios obtenidos aqui, con
foco en Reino Unido, Brasil,
México o Jamaica.

La reclamacidn lanzada
ayer por el consejero dele-
gado de Ryanair es que el
Estado reinvierta los divi-

dendos de Aena en la re-
duccion de tasas en los ae-
ropuertos pequenos para
impulsar la conectividad re-
gional. También aseverd que
es el momento de introducir
competencia en el sistema
aeroportuario espanol, con
lo que defendid la ruptura
de la gestion en red v del
monopolio de Aena.

El presidente del ges-
tor aeroportuario, Maurici
Lucena, hizo hincapié re-
cientemente, en la junta
de accionistas de Aena, en
que la escision de activos
iria contra la ley v la propia
Constitucidon.

Ryanair podria crecer un
40% en Espana, recordd Wi-
Ison, ubicando nuevos avio-
nes en este pais y abriendo
cinco bases regionales. Con
ello, estimd, la irlandesa al-
canzaria los 77 millones de
pasajeros en el mercado es-
pariol en 2031

“El Gobierno tiene el po-
der de poner fin a las estra-
tegias de precios monopo-
listicos de Aena rechazando
la propuesta del DORA III
de aumentar las tasasenun
21% mas la inflacion, lo que
socavara aun mas la compe-
titividad de los aeropuertos
espanoles, siendo los regio-
nales los mas afectados”, re-
machd el maximo responsa-
ble de la companiia aérea.
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Frente comun de las telecos contra Telefonica
para que Bruselas regule los conductos

Las operadoras alertan en una carta a la Comision Europea de la “remonopolizacion”

vy piden que la ley digital fije unos alquileres justos para el despliegue de redes

RAMON MURNOZ
MADRID
Las principales companias
de telecomunicaciones que
operan en Espana han con-
formado un frente comun
ante la Comision Europea
para solicitar que la futura
Ley de Redes Digitales (Di-
gital Networks Act o DNA)
garantice la regulacion del
acceso a las infraestructu-
ras fisicas de Telefonica. En
una carta enviada el 15 de
abril de 2026, v a la que ha
tenido acceso este periodico,
los directivos de estas com-
panias expresaron su preo-
cupacion por el tratamiento
de los mercados donde noha
emergido una competencia
efectiva, subrayando que el
acceso a los conductos sub-
terraneos es un punto critico
para el despliegue de redes.
Este posicionamiento
conjunto refuerza la postura
va manifestada por el sector
en una primera carta previa
enviada el 17 de noviembre
de 2025, en la que se definia
la infraestructura fisica en
Espafia como un monopo-
lio natural cuyo éxito en el
despliegue de fibra 6ptica ha
dependido de un régimen de
acceso predecible y precios
orientados a costes. Segun
los firmantes, la compania
que preside Marc Murtra se
aprovecha de esta situacion
para intentar cobrar ahora
unos precios desmesurados
par el uso de esos ductos,
heredados del antiguo mo-

nopolio publico, por lo que
piden a Bruselas que impon-
ga unos precios regulados
orientados a costes.

Los operadores fir-
mantes, entre los que se
encuentran los maximos
responsables de MasOran-
ge, Vodafone Espana, Digi,
Adamo y Avatel, defienden
que debilitar el marco actual
expondria las inversiones a
la discrecion del operador
dominante. Segin la misiva,
esto socavaria la seguridad
juridica y la confianza de los
inversores, poniendo en ries-
go el desarrollo sostenible
del mercado.

Por ello, el sector apoya
explicitamente que la DNA
preserve el test de los tres
criterios y la regulacion ex
ante basada en el Poder Sig-
nificativo de Mercado (SMP
por sus siglas en inglés) en
aquellos segmentos donde
persisten fallos estructura-
les. Los operadores sostie-
nen que la simplificacion o
desregulacion solo son ade-
cuadas cuando existe una
competencia clara, v no en
mercados con barreras de
entrada duraderas y condi-
ciones de monopolio natural,
como ocurre con los conduc-
tos en Espana.

La existencia de esa in-
fraestructura pasiva con
conductos subterraneos
que recorren las ciudades
v localidades de toda Espa-
na ha permitido el rapido
despliegue de varias redes

Operarios tienden cables
de fibra 6ptica en Vitoria.
CEDIDA POR EL AYUNTAMIENTO
DE VITORIA

Exigenquela
norma incluya

la obligacion

de establecer
precios orientados
a costes

de fibra dptica cuyo coste se
ha abaratado notablemente
gracias a esa red de ductos
que se cred para las lineas de
cobre cuando Telefdnica era
un monopolio publico y que
se ha usado para desplegar
las de fibra. Actualmente,
unas 370 companias utilizan
este servicio para acceder a
mas de 120,000 kilémetros
de subconductos o mas de
dos millones de arquetas,
por el que Telefénica ingresa
unos 70 millones al afno.
Uno de los puntos cen-
trales de la demanda a Bru-
selas es la necesidad de
incluir salvaguardas mas
efectivas para el acceso a

la infraestructura fisica de
los operadores con SMP. Las
telecos alertan de que, sin
protecciones claras, existe
el riesgo de debilitar la regu-
lacion y permitir resultados
regulatorios inapropiados
que consoliden el monopolio
natural.

Especificamente, solici-
tan que la DNA incluya en
sus disposiciones operativas
la obligacion de establecer
precios orientados a costes,
basados en costes histori-
cos indexados. Actualmente,
esta referencia solo aparece
en los considerandos 206 vy
211 del proyecto, lo que a jui-
cio de los operadores podria

ser aprovechado por Telefé-
nica para debilitar la eficacia
y aplicabilidad de la regula-
cidn asimétrica.

“Un cambio en las con-
diciones economicas de ac-
ceso a este recurso esencial
v no replicable alteraria sus
los supuestos economicos
sobre los que se basan los
despliegues existentes, ero-
sionando la viabilidad com-
petitiva de otros operadores
v conduciendo aun proceso
de remonopolizacion, en el
que Telefénica podria acabar
reabsorbiendo activos, clien-
tes 0 ambos”, dice la misiva.

Ademas de la fijacion de
precios, las empresas exigen
gue se mantenga la obliga-
cion de la Comision Europea
de adoptar recomendacio-
nes sobre mercados relevan-
tes. Bajo la propuesta actual
del articulo 72, esta adopcion
seria meramente opcional, lo
cual consideran insuficiente
para asegurar la consistencia
v la eficacia de la accion de
los reguladores nacionales
ante fallos de mercado per-
sistentes.

El colectivo concluye que
preservar el enfoque regula-
torio actual es esencial para
evitar vacios normativos y
sostener la inversion a largo
plazo, instando a la Comi-
sidn a asegurar un acceso a
la infraestructura que sea
ejecutable y orientado a cos-
tes en mercados donde la
competencia aun no se ha
desarrollado plenamente.

El socio saudi de Telefonica mantiene su apuesta
pese al impacto en Arabia de la guerra

JUAN CRUZ PERA
MADRID
Public Investment Fund
(PIF), el fondo soberano de
Arabia Saudi duenio del 10%
de Telefonica, ha reafirmado
su apuesta inversora pese
a los estragos que causa en
su mayor zona de influencia
geogrifica la guerra en Orien-
te Proximo, segun senalan
fuentes conocedoras de la
estrategia del inversor arabe.
Estas fuentes explican
que "hasta el momento el
impacto de la guerra para
Arabia Saudi y especifica-

mente para PIF no ha provo-
cado cambios significativos
en su estrategia”. El fondo
soberano de Arabia Saudi,
que funciona administra-
tivamente de forma inde-
pendiente a los mandatos
politicos del pais, ha pre-
sentado un plan estrategi-
co para los préximos cuatro
anos en los que asegura su
intencion de seguir apos-
tando por invertir, directa
o0 indirectamente, en em-
presas occidentales, funda-
mentalmente en companias
de sectores estratégicos de

Estados Unidos v Europa.
No obstante, dado el contex-
to actual, su posicion pue-
de ser mis selectiva vy no
se espera que aumenten su
actual exposicion a Espania.

Dentro de esa estrategia
se mantiene su apuesta por
Telefonica, donde irrumpio
en 2023 v es uno de los ac-
cionistas de referencia con
el 10% del capital. El porcen-
taje de participacion en la
empresa presidida por Marc
Murtra es el mismo que el
que posteriormente tomo
la SEPI) y CriteriaCaixa. En-

PIF, que controla
el 10% de la teleco,
confirma

su estrategia

en Europa

El fondo forma con
la SEPI y Criteria

el nucleo duro

de controlde la
empresa espanola

tre los tres forman el nacleo
duro de control de la mayor
empresa de telecomunica-
ciones en Espana. Los tres
han respaldado el plan es-
tratégico presentado en no-
viembre.

Este plan, enfocado en su
salida de Hispanoamérica,
apuesta por la consolida-
cion en Europa e incluia un
recorte del 50% del dividen-
do. En el mismo, los grandes
accionistas aceptaban una
ampliacion de capital si fue-
ra necesaria para acometer
compras y crecer de forma

inorganica. Esa potencial
ampliacion de capital sigue
siendo respaldada por los
socios arabes de Telefdni-
ca, que acudirian a la misma
para mantenerse en su 10%
del accionariado, afirman las
fuentes consultadas. Su plan
es ser accionista de largo pla-
zo. PIF cuenta con un peso
especifico en Europa. Ade-
mas, este fondo es uno de los
principales anunciantes del
Mutua Madrid Opende tenis
y es accionista de control de
Riyadh Air, patrocinador del
Atlético de Madrid.
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FERIAS

[fema acelera en su camino hacia los
300 millones de euros tras cerrar un anorecord

El recinto ferial elevo un 166% su beneficio operativo entre 2023 y 2025 » El Gran Premio
de Formula 1 que se celebra en septiembre impulsara su crecimiento

DANIEL ALONSO VINA
MADRID

La entrada de Ifema Madrid
esti patas arriba. El suelo
aparece levantado justo en la
entrada vy hay vallas cortan-
do casi cualquier camino ha-
cia el recinto. Al fondo, varias
grias trabajan sin parar. Las
obras de renovacion de este
emblematico espacio pare-
cen la metafora perfecta del
momento que atraviesa la
empresa: preparandose para
un futuro que, tal y como lo
describio José Vicente de los
Mozos, presidente del comi-
te ejecutivo, en la presenta-
cidon de resultados de ayer,
pinta mas que brillante. El
recinto ferial consiguid una
facturacion de 216 millones
de euros en 2025.

La cifra es un 6% inferior
a la del ano pasado, pero,
por el cariacter bienal de
muchas ferias, mejor no
comparar anos pares con
impares. Lo importante,
aseguraron los representan-
tes de la empresa, es que
los ingresos son un 22% su-
periores a los de 2023. Y el
beneficio operativo crecio
un 165,8%, hasta alcanzar los
18,7 millones de euros, algo
nada desdenable para una
empresa que hace solo seis
anos apenas alcanzaba los
60 millones de facturacion
total. Este ano, los organiza-
dores tienen la vista puesta
en alcanzar los 300 millones
de euros en ingresos, gracias
al Campeonato de Férmula
1, cuya celebracion esta pre-
vista para septiembre.

“Ha sido un ano excelen-
te”, asegurd De los Mozos
durante la rueda de pren-
sa. “El plan estrategico que
planteamos después de la
pandemia se ha convertido
en una realidad, certificando
la fortaleza de Madrid v la
capacidad de Ifema Madrid
para generar recursos para
la ciudad”, expresd. El avan-
ce positivo se sustenta en el
desarrollo de sus grandes
eventos.

El impacto en la ciudad es
innegable. Un informe elabo-
rado por la consultora PwC
certifica que los 740 even-
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José Vicente de los Mozos, presidente de Ifema Madrid, y
Daniel Martinez, vicepresidente. cioina

La facturacion
en el ejercicio

2025 ascendio
a 216 millones

El espacio

acogio amasde
27.000 empresas
en 22 ferias v hasta
14 congresos

tos v mis de 4 millones de
visitantes de Ifema Madrid
durante el 2024 tuvieron un
impacto economico de 5.779
millones de euros en la ca-
pital. Eso equivale al 2% del
PIB de la capital. Tambien
calculan que cada persona
que acude a las diferentes
actividades de la feria aporta
cerca de 800 euros en térmi-
nos de riqueza financiera.
Esta cifra casi se duplica si
se trata de visitantes extran-

jeros. Cada euro que factura

la empresa organizadora se
convierte en 25 euros que
van a la economia madrilefia.
El programa de 2025 ha
traido a Ifema mas de 27.670
empresas, con un relevan-
te aumento de companias
extranjeras (ya suponen el
22%). Se repartieron en 22
ferias profesionales, 24 de
ellas tambien en formato di-
gital, 14 congresos, 4 ferias
en el extranjero y 46 grandes
convocatorias de ocio. Hay
que anadir 566 convencio-
nes y otros eventos, como los
que rellenan las estaciones
mais escuetas en términos
feriales. "Estas cifras cer-
tifican el excelente avance
del negocio, consolidando
la posicion de Madrid como
centro global de referencia
para la celebracién de ferias,
congresos y convenciones”,
sostuvo De los Mozos.

La formula magistral

El proyecto clave de 2026
es el Gran Premio de For-
mula 1, que se celebrara por
primera vez en septiembre
de este ano y que todavia
esta en construccion. Tie-
ne previsto un impacto eco-

nomico de 450 millones de
euros, acompanado de la
creacion de 8.000 empleos
directos, sin contar el efec-
to cascada que genera una
actividad como esta en la
economia madrilefia. Han
calculado que el nimero
de visitantes puede alcan-
zar los 120.000 y cuando
salieron a la venta las pri-
meras 50.000 entradas en
septiembre del ano pasado,
se esfumaron.

El desarrollo de este
campeonato no deberia
distraer de la actividad
principal de la empresa:
las ferias. "El proyecto se
ha disenado desde el prin-
cipio para que sea compa-
tible con el resto de las ac-
tividades"”, anadioé Daniel
Martinez, vicepresidente
ejecutivo de Ifema.

Para De los Mozos, el
evento servird para colocar
aIfema a la altura de los mas
grandes. "Posiciona a Madrid
como marca prémium?”, afir-
ma, “porque demostramos
que podemos albergar algo
tan grande como esto, con
todo lo que supone a nivel
organizativo”.

Las citas mas
internacionales

P Fitur. Fitur sigue siendo
la feria con mayor capaci-
dad de arrastre de Ifema
Madrid. En 2025 recibio
255.000 visitantes, con
mas de 155.000 profesio-
nales durante las jornadas
de negocio, y conté con
9.500 empresas de 156
paises. La Feria Interna-
cional de Turismo generd
un impacto econdémico
estimado de 445 millones
de euros en Madrid, im-
pulsando sectores como
la hosteleria, el transporte
vy la cultura. Su dimension
internacional consolida a
la capital como uno de los
grandes nodos del turismo
global.

> Arco. La Feria Interna-
cional de Arte Contem-
poraneo volvid a situar a
Madrid en el mapa global
del mercado del arte. La
edicion celebrada en Ifema
reunio a unos 95.000 visi-
tantes, de los que cerca de
40.000 fueron profesiona-
les, con la participacion de
211 galerias de 30 paises. El
impacto econdmico de la
feria en la cludad alcanzé
los 195 millones de euros,
ademas de contribuir al
mantenimiento de casi
1.500 empleos. Arco re-
fuerza asi su doble papel
como cita cultural de refe-
rencia y como motor eco-
némico para la capital.

p Fruit Attraction. Se
ha convertido en la feria
con mayor crecimiento del
calendario. En su dltima
edicion congrego a 121.137
profesionales de mas de
150 paises y a cerca de
2.500 empresas exposito-
ras. El impacto econdmico
alcanzd los 407 millones
de euros, con la creacion o
mantenimiento de mas de
3.000 empleos en la Co-
munidad de Madrid.
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Nissanrecortara
empleo en sus
centros de Barcelona

Prepara un ERE que puede afectar
a un maximo de 569 personas

EFE/MANU GRANDA

MADRID

El fabricante de coches ja-
ponés Nissan comunico
ayer a los sindicatos que
prepara un expediente de
regulacion de empleo (ERE)
en tres centros de Barcelo-
na, en los que trabajan un
total de 569 personas, se-
gun indicaron fuentes sin-
dicales. La empresa tras-
ladod esa intencion a los
representantes de los tra-
bajadores durante una re-
union de mediacion con el
departamento de Trabajo
de la Generalitat que habia
sido convocada para abor-
dar una huelga prevista
para hoy martes.

Nissan no dio informa-
cion sobre las posibles afec-
taciones a los sindicatos,
que senalaron que la mesa
de negociacion sobre el ERE
debera estar constituida
el préximo 6 de mayo. Los
posibles afectados son los
empleados del centro téc-
nico de la Zona Franca de
Barcelona, donde trabajan
383 personas, el centro de
recambios de El Prat de Llo-
bregat, con 122 empleados,
y el centro de areas flexi-
bles, también en El Prat,
con 64 trabajadores.

La empresa alego cau-
sas organizativas y pro-
ductivas para plantear un
despido colectivo, subraya-
ron las fuentes sindicales.
De esta forma, la compa-

nia volvera a recortar su
huella industrial en Espa-
na después del cierre de
su fabrica de coches en la
Ciudad Condal, en la que
trabajaban 2.500 personas
cuando bajo la persiana en
diciembre de 2021. Esa he-
rida industrial tardd anos
en cerrarse hasta la llegada
del grupo chino Chery que,
de la mano de la espano-
la EV Motors, resucitoé la
marca nacional Ebro, que
ahora se ensambla en las
instalaciones de la antigua
Nissan Barcelona.

La japonesa también fa-
bricd camiones en Espana
en Avila hasta finales de
la década anterior, la cual
se reconvirtié para hacer
piezas en 2019, Nissan tam-
bién cuenta con otra fabri-
ca de piezas en Los Corra-
les de Buelna (Cantabria).

Este nuevo recorte de
Nissan se enmarca en el
pésimo momento que vive
la compania, que en 2025
perdid unos 5.000 millo-
nes. La automovilistica ha
tenido que reajustar su ca-
pacidad de produccidon en
un contexto de alta compe-
tencia, sobre todo con las
marcas chinas, y la lenta
adopcidn del vehiculo eléc-
trico, un tipo de movilidad
que no ha crecido al ritmo
qgue creia el sector v, mu-
cho menos, Nissan, que
aposto fuertemente por
esta tecnologia.

Tubos Reunidos se desploma
en Bolsa ante elriesgo de concurso

La empresa admite la posibilidad de solicitarlo y trabaja con el bufete Uria
Menéndez en la puesta en marcha de este tramite, que podria llegar en mayo

CINCO DiAS

MADRID

Tubos Reunidos (TR) se
hundid ayer en Bolsa por
la posibilidad de que la em-
presa solicite un concurso
de acreedores voluntario,
un extremo que confirmo
estar estudiando la propia
firma vasca si sus planes de
viabilidad fracasan. Sus ti-
tulos se dejaron un 37,5% en
la jornada de ayer, caida que
se eleva al 74% en los alti-
mos seis meses. Tubos Reu-
nidos trabaja con el bufete
de Uria Menéndez en la pre-
paracion de este concurso,
segun adelanto El Confiden-
cial v confirmaron fuentes
financieras a CincoDias. El
calendario tentativo apun-
ta a la primera semana de
mayo con el objetivo de or-
denar la deuda y buscar un
inversor industrial.

Las pérdidas de la empre-
sa ascendieron el afno pasa-
do a 118 millones, frente al
beneficio de 28,6 millones
registrado en 2024. Unas
cuentas que se han visto
golpeadas por el impacto de
los aranceles a las importa-
ciones de EE UU, que gravan
con 50% las operaciones re-
lacionadas con el acero y el
aluminio. El mercado esta-
dounidense concentra el 45%
de sus ventas consolidadas.

Adicionalmente, la com-
pania achaco los malos resul-
tados a la debilidad del délar
y a la fuerte presion en pre-

Trabajadores de Tubos Reunidos en una manifestacion el pasado jueves en Bilbao. ere

cios en Europa por la compe-
tencia de tubo de bajo coste.
“La perdida de demanda tie-
ne un impacto relevante en
el margen de una actividad
industrial caracterizada por
una elevada estructura de
costes fijos o semifijos que
requiere alcanzar un volu-
men de produccion minimo
para generar rentabilidad”,
advertia la firma.

Momento decisivo

En esas mismas cuentas, Tu-
bos Reunidos aseguro que
afrontaba el *"momento mas
decisivo” de sus “134 afios de
trayectoria industrial”. Para
superar su crisis, la empresa
presentd ante la Inspeccion

de Trabajo un expediente de
regulacion de empleo (ERE)
con 285 despidos, a traves de
la via de bajas incentivadas.
La medida inicial contem-
plaba 301 salidas, sobre una
plantilla de 1.300 trabajado-
res. EY, auditor de la compa-
nia, detalld en el informe de
2025 que Tubos Reunidos
estd en una comprometida
situacion por una “incerti-
dumbre material que puede
generar dudas significativas
sobre la capacidad del grupo
para continuar como empre-
sa en funcionamiento”.

A cierre de 2025, Tubos
Reunidos tenia una deuda
financiera de 298,2 millones,
que, en términos netos, era

de 264,2 millones, casi 30
millones mas que en 2024.
La empresa, que en los ul-
timos 10 ejercicios solo ha
obtenido resultados posi-
tivos en dos de ellos, man-
tiene el grueso de su pasivo
principalmente con la SEPI,
sin que hasta ahora se haya
avanzado el proceso para su
reestructuracion.

El Gobierno vasco tras-
lado a la SEPI -principal
acreedor con 150 millones-
una propuesta para la rees-
tructuracion de deuda, pero
la solucidn ofrecida por la
SEPI, que rechazd una posi-
ble quita y abogo por la flexi-
bilidad en los plazos en inte-
reses, no resulta suficiente.

HUOS DE FRANCISCO BATLLE VERNIS, S.A.
Anuncio de reduccion de capital

La Junta General Extraordinaria y Universal de accionistas de Hijos de Francisco
Batlle Yernis, 5.A. (la sociedad) celebrada el dia 21 de abril de 2026 ha adoptado,
por unanimidad, el acuerdo de reducir el capital social de la sociedad, actualmente
fijado en la cifra de cuatrocientos ochenta y tres mil doscientos setenta y seis
euros con doce céntimos de euro (483.276,12€), en el importe de trescientos trece
mil seisclentos setenta y nueve euros Con noventa y tres céntimos de euno
(313.679,93 €), dejandolo fijado en la cantidad de ciento sesenta y nueve mil qui-
nientos noventa y Seis euros con diecinueve céntimos de euro (169596, 19€), di-
vidido en 28.219 acciones nominativas, numeradas comelativamente delal ala
28.219, ambas inclusive, de un valor nominal de seis euros con un céntimo de
euro (6,01€) por accion, totalmente suscritas y desembolsadas, modificandose en
los citados términos el articulo 5 de los estatutos sociales de la sociedad en el
momento en el que 5e ejecute la reduccion de tagltal
A loz efectos de lo dispuesto en los articulos 3172 de la Ley de Sociedades de
Capital y del articulo 201.1 del Reglamento del Registro Mercantil, se hace constar
gue la finalidad de la reduccién es la devolucidn del valor de las aportaciones
mediante adquisicion de acCiones propias para su amortizacion
De conformidad con lo previsto en los articulos 529 y 330 y siguientes de la Ley
de Socedades de Lapital y del articulo 201.1 (segundo parrato) del Reglamento
del Registro Mercantil, s hace constar que todos los accionistas han adoptado el
presente acuendo por unanimidad y que el atcionista transmitente ha prestado
su consentimiento expreso e individual a la amortizacidn de sus acciones
La totalidad de los accionistas de la sociedad, presentes todos ellos en dicha reu-
nidn, han expresado, en lo menester, su renuncia al derecho de adquisicion prefe
rente gue legal o estatutariamente les pudiera corresponder con respecto a las
acciones objeto de la transmision (las acciones), y de acuerdo con el articulo 7 de
Ios estatutns sociales de a sociedad han prestado expresa conformidad a La trans-
mision de las acciones, procediéndose en un plazo nio superior a (3) meses desde
el dia de la celebracion de la junta, en ejecucion del acuverdo de reduccion de ca-
pital, a la adquisicidn de las acciones por parte de la sociedad por medio del otor-
gamiento de la correspondiente escritura plblica de compraventa de Las acciones.
De conformidad con lo establecido en los articulos 354, 336 v 337 de la Ley de
Sociedades de Capital, los acreedores de la sociedad podrin oponerse a La pre-
sente reduccion de capital, en el plaro de un (1) mes, a contar desde |a fecha de
publicacidén del Gltimo anuncio del acuerdo de reduccidn.

Barcelona, 21 de abril de 2026. El presidente del Consejo de Administracion de

Hijos de Francisco Batlle Vemis, 5.A., D. Francisco Batlle Valldepenes.

Ebro comenzara a fabricar en Barcelona
su primer coche eléctrico a finales de ano

M. G.

MADRID

La marca espanola de co-
ches Ebro, que volvid a la
vida de la mano de la chi-
na Chery (en sociedad con
la firma nacional EV Mo-
tors), comenzara a fabricar
su primer coche 100% eléc-
trico a finales de este mis-
mo 2026. El modelo, que
se hara en sus instalacio-
nes en Barcelona, estara
pensado para un uso urba-
no a un precio "accesible”,
segun informa la compania
ayer en un comunicado, en

el que no dio detalles con-
cretos del coste. En cuanto
a tamano, se tratara de un
utilitario compacto, es de-
cir, del segmento B, con 4,2
metros de largo v una ba-
talla de 2,7 metros. "No se
trata de un vehiculo urba-
no limitado, sino de un co-
che capaz de asumir el dia
a dia del usuario, incluyen-
do desplazamientos urba-
nos, periurbanos e incluso
usos interurbanos puntua-
les”, explicd la compania.
De esta forma, competird
con otros vehiculos eléc-

tricos que acaban de llegar
al mercado o lo haran a lo
largo de este ano como el
Renault Twingo, el nuevo
Dacia Spring, el Kia EV2 o0
los modelos de en torno a
25.000 euros que lanzara
el grupo Volkswagen, los
cuales se haran todos en
Espana.

"Ebro apuesta por una
opcion centrada en la fun-
cionalidad, la eficiencia y
el coste razonable”, asegu-
ré laempresa. En cuanto a
la autonomia, el vehiculo
contara con dos tipos de

baterias, una mas peque-
na y otra mas grande, pero
ambas cercanas a los 400
kilbmetros. Respecto a
los tiempos de carga, po-
dri pasar del 30% al 80%
en un tiempo de entre 20y
30 minutos. "Este proyecto
representa un paso firme
en la apuesta por desarro-
llar una movilidad sosteni-
ble desde Espana”, anadio
Rafael Ruiz, presidente de
Ebro. Cabe recordar que en
su planta catalana, la com-
pania monta las piezas que
vienen de China.
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CONTENIDO PATROCINADO

El papel de la inteligencia artificial
(v los humanos) en la inversion

Finnk, el servicio de inversion 100% digital de Kutxabank Investment, propone tecnologia
avanzada y acompanamiento experto para carteras de crecimiento a largo plazo

a gestidn de inversio-

nes atraviesa una nueva

fase de transformacion

marcada por la incor-

poracion de tecnologias

avanzadas. Si en la ulti-
ma década la digitalizacion permi-
tid automatizar procesos y reducir
costes, el siguiente salto lo esta pro-
tagonizando la inteligencia artificial,
utilizada para redefinir como se ana-
lizan los mercados y se construyen
las carteras para diferentes perfiles
de inversores.

En este nuevo escenario, el valor
va no reside unicamente en la auto-
matizacion, sino en la capacidad de
procesar informacion compleja y
traducirla en decisiones de inversion
mas eficientes. La proliferacion de
datos -macroeconomicos, finan-
cieros o de comportamiento de
mercado- ha convertido el analisis
tradicional en un terreno donde los

La lA actua como

un copiloto, siempre

bajo la supervision
de un equipo

de expertos

modelos avanzados pueden aportar
una ventaja diferencial.

Es en ese contexto donde se
situan propuestas como Finnk, el
servicio de inversion 100% digital
de Kutxabank Investment, que ha
incorporado la inteligencia artificial
como un elemento estructural en
su modelo de inversion, con varios
anos de desarrollo detras orientada
a mejorar la construccion y gestion
de carteras.

El ndcleo de este enfoque reside
en la capacidad de |a 1A para analizar
simultaneamente multiples activos
v detectar relaciones complejas en-
tre ellos. A traves de modelos cuan-
titativos avanzados, el sistema es ca-
paz de identificar correlaciones que
no siempre son evidentes mediante
analisis convencionales, lo que per-
mite optimizar la diversificacion y
ajustar las carteras de inversion a
distintos entornos de mercado.

Sin embargo, el elemento dife-
rencial de Finnk no esta unicamen-
te en la tecnologia, sino en cémao se
integra en el proceso de decision.
En este caso, la inteligencia artifi-

EQUIPO DE FINNK, DE IZQUIERDA A DERECHA: IGOR AMANTEGI VEGAS, MARTA SOTO ELEZCANO, LUCIA
BILBAD-GOYOAGA, MARIA HOYOS ANDERICA ¥ OSCAR MARTINEZ SAENZ. FOTOS CEDIDAS POR LA EMPRESA
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UN CLIENTE REVISA LA EVOLUCION DE LAS INVERSIONES EN FINNK.

cial actiia como un copiloto: genera
andlisis, propone ajustes y detecta
oportunidades, pero siempre bajo la
supervision de un equipo de exper-
tos que valida las decisiones finales.
“Este modelo hibrido busca evitar
uno de los principales riesgos de la
automatizacion pura: la pérdida de
contexto o de criterio en situacio-
nes complejas’, segun lgor Amante-
gi, responsable de tecnologia e 1+D
en Finnk.

Esta capacidad resulta espe-
cialmente relevante en un contex-
to de elevada incertidumbre como
el actual, donde los cambios en las
condiciones macroeconomicas o
los acontecimientos geopoliticos
pueden alterar rapidamente las
dinamicas de comportamiento
de los activos.

La inteligencia artificial permi-
te reaccionar con mayor agilidad,
incorporando nuevas variables y

recalibrar las carteras en funcion
de distintos escenarios.

La propuesta de Finnk se apoya
en una vision de largo plazo. “La pla-
taforma esta pensada para inverso-
res que buscan construir patrimo-
nio con un horizonte de cinco anos
0 mas, alejandose del ruido a corto
plazo de los mercados”, segun indica
Maria Hoyos, responsable de nego-
cio en Finnk. En ese marco, el ser-
vicio apuesta por un sesgo de cre-

cimiento, con mayor peso en renta
variable que otros roboadvisors mas
conservadores. La premisa es clara:
en horizontes amplios, los activos de
mayor riesgo ofrecen mayores opor-
tunidades de rentabilidad.

El acceso al servicio esta dise-
nado para ser sencillo y completa-
mente digital. El usuario puede em-
pezar a invertir desde 1.000 euros
v acceder a carteras diversificadas
compuestas por entre nueve y diez
fondos de algunas de las principa-
les gestoras internacionales. Estas
carteras se estructuran en distintos
modelos -Avanzada, Tendencias y
Sostenible- para adaptarse a dife-
rentes perfiles, objetivos y prefe-
rencias, incluidas las vinculadas a
criterios de sostenibilidad.

Todo el proceso esta concebido
para ser lo mas sencillo posible. Des-
de el inicio, el cliente completa un
test que ayuda a definir su perfil, sus

La propuesta se
enfoca al largo plazo
con sesgo al
crecimiento y gran

peso de Bolsa

objetivos y su capacidad de inver-
sidn. A partir de ahi, Finnk le propo-
ne la cartera que mejor se ajusta a
sus necesidades y pone en marcha
el plan. La gestion es automatizada,
pero el seguimiento es continuo, vy
el inversor conserva siempre el con-
trol a través de la app, con una vi-
sion completa de la evolucion de su
inversion.

Ese equilibrio entre simplicidad
v sofisticacion es uno de los puntos
fuertes de la propuesta de Finnk.
Para el inversor con experiencia,
ofrece una via para delegar la ges-
tion en una entidad de confianza
y diversificar con una légica mas
eficiente. Para el mas joven que se
acerca por primera vez a la inversion,
aporta un entomo guiado que redu-
ce la sensacion de incertidumbre y
ayuda a salvar barreras de entrada.

En ese sentido, la apuesta de
Kutxabank Investment no se limita
a ofrecer un nuevo servicio digital,
sino que se posiciona como una for-
ma distinta de invertir, en la que la
tecnologia no desplaza al asesora-
miento, sino que lo refuerza.
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SpaceX encara una OPV historica
con el Nasdaqg en maximos

La compania acelera con el asalto a Cursor mientras presenta sus avances
en cohetes y gana nuevos contratos con la Administracion Trump

SANTIAGO MILLAN

MADRID

La cuenta atras para la sa-
lida a Bolsa de SpaceX, que
puede ser la mayor de la
historia, continaa. Y el en-
torno favorece a Elon Musk,
con el rebote de los merca-
dos financieros, que han lle-
vado al Nasdaq a alcanzar
un nuevo maximo historico,
asi como por la oleada de
nuevas rondas de financia-
cion e inyecciones de capi-
tal en las comparnias de in-
teligencia artificial (IA). Un
area clave para la empresa
de servicios espaciales del
magnate, que en febrero ce-
rro la fusion con xAl, con-
trolada también por Musk.

El Nasdaq 100 logré su
maximo historico el pasa-
do viernes al alcanzar los
27.314 puntos, cerrando en
27.303 puntos. Pese al lige-
ro freno de este lunes, el
indice acumula una reva-
lorizacion proxima al 17%
en el iltimo mes, con un
fuerte tirdn de las compa-
nias de chips, con especial
avance de Nvidia, Intel o
AMD, impulsadas por las
inversiones en centros de
datos para IA.

Esta tendencia, precisa-
mente, coincide con la nue-
va eclosion de inversiones
multimillonarias en la IA,
con la participacion de la
propia SpaceX. La empresa
anuncio la pasada semana
gue tiene un acuerdo que
le otorga el derecho a ad-
quirir la start-up de progra-

macion de 1A Cursor por
60.000 millones de délares
a finales de este ano, o pa-
gar 10.000 millones por el
trabajo conjunto de ambas
companias.

Dentro de este interes
inversor, Anthropic cerrdé
dos acuerdos de fuerte ca-
lado la semana pasada con
Amazon y Alphabet. Ama-
zon invertira 5.000 millones
de ddélares en la creadora
del chatbot Claude ahora
v otros 20.000 millones
en el futuro, mientras que
Alphabet invertira 10.000
millones inicialmente en
la start-up, con la opcién
de llegar a 40.000 millones.

En principio, se espera
que SpaceX salga a Bolsa
en junio, captando en tor-
no a 75.000 millones de
délares, con una valora-
cion que podria alcanzar
los dos billones, llevando
a la empresa directamen-
te al top 10 de empresas
més capitalizadas. Entre
los mas interesados figuran
los actuales accionistas, al
margen del propio Musk,
entre los que figuran Ba-
ron Partners, el fondo de
la conocida Cathie Wood
Ark Venture Fund, o Alpha-
bet, que tiene una posicion
cercana al 6% del capital,
cuyo valor de mercado, si
se cumplen las previsiones,
podria superar los 100.000
millones de dolares. Musk
guiere hacer un amplio si-
tio a los inversores mino-
ristas. Asi, SpaceX podria

El fundador y propietario de SpaceX, Elon Musk. rEuTERS

asignar hasta el 30% de la
OPV al segmento de retail,
muy por encima del rango
habitual para este ambito
de entre 5% y el 10%.

Y SpaceX no es el inica
con el objetivo de salir a
cotizar en este escenario
de intensa actividad finan-
ciera. OpenAl, valorada en
830.000 millones de ddla-

El Nasdag acumula
una revalorizacion

del17% en el
ultimo mes por
las firmas de chips

res, aspira a una salida a
Bolsa que podria elevar esa
cifra por encima del billén
de ddélares, mientras que
su rival Anthropic, valora-
da en 380.000 millones de
ddélares en su ultima ronda
de financiacion, podria ob-
tener mas de 60.000 millo-
nes en una OPV que, segun
algunos analistas, podria
valorar la compariia en mas
de 640.000 millones.
Dentro del propio sector
espacial, HawkEye 360 bus-
ca alcanzar una valoracion
de hasta 2.420 millones de
ddlares en su OPV, segin
anuncio el lunes esta com-
pania de anilisis espacial,
con el objetivo de sacar par-

tido de la recuperacion de
las Bolsas. La empresa nor-
teamericana recaudar hasta
416 millones en su debut en
el mercado. La companiia,
participada por BlackRock,
cuenta con Goldman Sachs,
Morgan Stanley, RBC Capi-
tal Markets y Jefferies para
su debut.

SpaceX, a la espera ini-
ciar su road show oficial,
continta haciendo anun-
cios con respecto a sus ope-
raciones. La compania pre-
sentd la altima generacion
de su vehiculo Starship, lo
gue supone un avance sig-
nificativo en la busqueda
de cohetes totalmente re-
utilizables vy de rapido uso.

Fabricantes
de drones

constituyen
una patronal
espanola

MANU GRANDA

MADRID

Los fabricantes y operado-
res de drones presentes en
Espana se han unido para
crear una nueva patronal:
Ecuas. Esta asociacion em-
presarial, que busca con-
vertirse en el interlocutor
de referencia del sector con
el Estado, aspira a impul-
sar una actividad plagada
de pymes de escaso tama-
fio en el Ambito nacional.
“Hace unos anos pensaba-
mos que el sector iba a cre-
cer bastante rapido, perono
ha sido asi. Hay tecnologia,
cada vez mas infraestruc-
tura, plataformistas v ope-
radores. Estamos todos lis-
tos, pero a la hora de salir
a operar no es tan sencillo.
Nos encontramos con mu-
chas barreras regulatorias”,
indico ayer, en la presen-
tacion de Ecuas, su presi-
denta, Marta Garcia, que a
su vez es directora de pro-
yecto de drones de Telespa-
zio Ibérica. Esta compania
pertenece a los gigantes eu-
ropeos de defensa Thales y
Leonardo.

"Entre nosotros no es-
tamos tampoco coordina-
dos. Ante esas barreras,
nos encontramos con que
no es tan facil escalar. Por
eso pensamos que colabo-
rando de manera conjunta
podemos evitar fricciones y
acelerar el proceso para que
las cosas sean mas sencillas.
De ahi nace esta asociacion”,
explicod Garcia.

Pekin bloquea la compra por Meta de Manus, una ‘start-up’
china deIA, y reabre la pugna tecnologica con EE UU

S. M.

MADRID

Las tensiones entre China y
Estados Unidos en el mundo
de la tecnologia se reabren.
Las autoridades de Pekin
han blogqueado oficialmen-
te el acuerdo de Meta para
comprar la start-up china
del Ambito de la inteligen-
cia artificial (IA) Manus tras
una investigacion de varios
meses, frustrando la adqui-
sicion por parte de la matriz
de Facebook, Instagram y
WhatsApp. Tras varios me-
ses de revision, el principal

asesor econdmico del gigan-
te asiatico rechaza la pro-
puesta de adquirir la empre-
sa de IA, alegando “leyes y
regulaciones”.

Con la transaccion, anun-
ciada en diciembre pasado,
v valorada en mas de 2.000
millones de dolares (mas de
1.700 millones de euros), la
compania dirigida por Mark
Zuckerberg buscaba acelerar
en su estrategia para integrar
laIA avanzada en sus distin-
tas plataformas. Las accio-
nes de Meta subian un leve
0,5% al cierre de esta edicion,

tras el rebote de las Gltimas
semanas.

Manus se hizo muy popu-
lar a principios de 2025, casi
en paralelo con la irrupcion
de DeepSeek, tras lanzar el
primer agente general de IA
del mundo, capaz de tomar
decisiones y ejecutar tareas
de forma autonoma, con mu-
cha menos necesidad de in-
dicaciones que los chatbots
de IA.

En este escenario, antes
del acuerdo con Meta, las
autoridades chinas habian
mostrado interés en apoyar

a Manus, que afirmaba que
el rendimiento de su agente
de 1A supera al de DeepRe-
search de OpenAl. Ademas,
la start-up tiene una alian-

za estratégica con el gigante
chino Alibaba para colaborar

La operacion
estaba valorada
en mas de
2.000 millones
de délares

en sus modelos de IA. Ma-
nus, respaldada por Beijing
Butterfly Effect Technology,
recaudod 75 millones de dé-
lares durante 2025, con una
valoracion de alrededor de
500 millones, en una ronda
liderada por el grupo esta-
dounidense de capital riesgo
Benchmark.

Entre sus inversores fi-
guran HSG, antigua Sequoia
Capital China, ZhenFund y el
gigante de internet Tencent
Holdings, segun datos de
PitchBook. Con el acuerdo
con Meta, ahora bloqueado,

la compania de Mark Zucker-
berg operaria y venderia el
servicio de Manus y lo inte-
graria en sus productos para
consumidores y empresas,
incluyendo Meta Al, segin
comunico la compania en
el anuncio de la compra. La
decision podria suponer un
revés para Meta, que busca
competir en [A contra rivales
como Microsoft, Alphabet,
OpenAl v Anthropic. Y es
que Manus debia ayudar a
Meta a alcanzar una posicion
de liderazgo en el sector de
los agentes de IA.
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ARANZADI FUSION

contigo

10 anos dandole la vuelta a tu forma de trabajar

La solucion integral que unifica contenido juridico avanzado,
herramientas de gestion y tecnologia inteligente para
potenciar el trabajo legal con maxima eficiencia y seguridad.

Con el poder de la Inteligencia Artificial K +

AHORA

o0 Mas flexible y escalable: Se adapta a tus necesidades,
000 con productos base y modulos adicionales que crecen contigo.

F Contenido mejorado: Integracion con las nueva generacién de
bases de datos Aranzadi LA LEY.

IA avanzada: utiliza los asistentes legales para maximizar

[I A] tu productividad. Resume, traduce, analiza, conversa y obtén los puntos
clave de tus documentos. Integra los asistentes y capacidades de
conversacion directamente en tu Microsoft Word y Outlook.

@ Seguridad maxima:

Esquema Nacional de Seguridad — Categoria Alta.

IIARANZADI Fusion

Diez anos contigo

Tu ecosistema legal mas inteligente, sequro y conectado.

www.aranzadilaley.es mﬁm&!
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BUEN GOBIERNO

La gran empresa emerge como un refugio
frente a la inflacion y el desempleo

El ‘Estudio Advice de éxito empresarial’ destaca el papel de las companias en favor de la economia y
la sociedad » Fundacion La Caixa, El Corte Inglés, CaixaBank, Inditex y Santander lideran el ‘ranking’

RAFAEL DURAN

MADRID

La geopolitica se ha intro-
ducido progresivamente
como un factor cada vez
mas importante en el esta-
do de Animo econdmico de
los espanoles, seglin mues-
tra el Estudio Advice de éxi-
to empresarial y reputacion
de las grandes empresas
sistémicas espanolas, ela-
borado por Advice Stra-
tegic Consultants. En los
ultimos cinco anos, “la po-
blacion general ve, percibe
y siente” que los conflictos
internacionales se suceden
unos a otros, sin solucion
de continuidad: primero
fue la guerra en Ucrania,
gue afectd las cadenas de
suministro de alimentacion
y energia, aumentando pre-
cios (inflacidn); después el
conflicto en Oriente Proxi-
mo que esta reconfiguran-
do la region: un cambio de
régimen de Siria; el geno-
cidio en Gaza; la guerra co-
mercial mundial lanzada
por Donald Trump v, aho-
ra, la invasion del Libano y
la guerra en Iran. Todo ello,
precedido por la pandemia
de la covid, genera desaso-
siego e incertidumbre en la
poblacion general, pymes y
auténomeos, destaca el in-
forme.

Mis alla de la politica in-
ternacional, de la geopoliti-
ca, que se podria ver como
tedricamente lejana, la rea-
lidad es que sus consecuen-
cias econdmicas negativas
se sienten en los hogares
y en el negocio de pymes
y autdnomos: "Una guerra
como la de Iran puede afec-
tar a la confianza. Sobre
todo si se traduce en mas
inflacion, energia mas cara
o mayor incertidumbre”.

“La evidencia dispo-
nible (Advice Strategic
Consultants, Funcas, CIS,
Banco de Espana, Eurostat)
apunta a que el conflicto de
Iran ya esta empeorando el
sentimiento econdmico en
Europa v en Espana, sobre
todo por la afectacion en
los precios de la energia v
la inflacién, v porque en-

m de un supermercado Sanchez Romero en Madrid. ceTTy mmn.:r;

carece las expectativas de
costes y frena decisiones
de consumo e inversion”,

senala Jorge Diaz Cardiel,
socio director de Advice
Strategic Consultants.

La guerra de Iran no es
un hecho aislado que afec-
te negativamente el estado
de animo econdmico de los
espanoles: la economia es-
panola ya mostraba senales
de desaceleracidn antes del
conflicto. Este matiz es im-
portante: la guerra de Iran
no es un shock que vaya a
hundir automaticamente

La cercania

de lamarcaesun
factor emergente
relevante que
otorga reputacion

Existe una fuerte
preocupacion
por como afecten
las guerras

ala economia

M
¥ ¥
L] "

la confianza, sino mas bien
un factor que amplifica
una tendencia ya débil. Si
el conflicto se prolonga o
suben mas los precios ener-
géticos, el efecto negativo
econdmico en el segundo
trimestre sera fuerte, reza
el informe.

Activo tangible

Asi, en un contexto econd-
mico en que la confianza se
deteriora paulatinamente,
cobra cada vez méas impor-
tancia el papel que las em-
presas desempenen a favor
de la economia v la socie-
dad, afectando a su reputa-
cion. "En 2026, la reputacion
esti fuertemente imbricada
en el entorno y devenir eco-
nomico y en el empresarial:
la reputacion empresarial
es cada vez mas un activo
tangible, considerable de
ser incluido en la cuenta de
resultados de la empresa, y
cada vez menos un activo
intangible desvinculado de
las realidades econdmicas
v de negocio”, se valora en
el informe. Y con base en
esa valoracion las grandes
empresas sistémicas espa-

nolas actian como refugio,
agarradero, frente a la infla-
cion y el desempleo para la
poblacion general, pymes
v autonomos, concluye el
estudio.

La "cercania de la marca
de la gran empresa” es un
factor emergente relevan-
te, que otorga reputacion
a las empresas sistémicas
espanolas: la favorabilidad
y cercania y vinculo emo-
cional con las marcas su-
pone (de media aritmética)
un 33% de la reputacion de
las grandes empresas. Esta
cercania pasa por el cono-
cimiento informado de la
marca, por un elevado indi-
ce de notoriedad, de fami-
liaridad y de favorabilidad,
hasta el punto de que hay
un vinculo emocional entre
las personas y las marcas
de las grandes empresas
sistémicas espanolas”.

Ese vinculo emocional
entre marcas y stakehol-
ders es positivo v en 2026
contribuye fuertemente a
la reputacion de las gran-
des empresas espanolas en
conjunciéon con otros fac-
tores. El ranking de 2026
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de las empresas con me-
jor reputacion es reflejo de
la columna vertebral de la
economia espanola. En el
top 10 de grandes empresas
espanolas con mas y mejor
reputaciéon en 2026 estan,
por este orden, Fundacidn
Bancaria La Caixa, El Corte
Ingles, CaixaBank, Inditex,
Banco Santander, Merca-
dona, Telefénica, Cellnex
Telecom, Melia Hotels In-
ternational e Iberdrola.

Los factores que, en la
medicion de 2026, han te-
nido mas importancia para
los publicos entrevistados
que en ediciones anteriores
son de dos tipos, endoge-
nos v exégenos. Entre los
factores exdgenos ha in-
fluido sobremanera la per-
cepcion sobre las guerras
abiertas v que afectan a la
economia.

La gran preocupacion
de los ptiblicos entrevista-
dos en el estudio es "cémo
afecten las guerras a la
economia espanola”. Sobre
todo, en un contexto his-
térico evolutivo: "Es como
si no levantaramos cabeza
desde la covid: una guerra

detras de otra”, dice un li-
der de opinion en el estudio
cualitativo.

Entre los factores endo-
genos a las empresas cabe
destacar la confianza. *Las
diez empresas gue enca-
bezan el ranking Advice
se han ganado la confian-
za de la poblacion gene-
ral, de las pymes y de los
autonomos. Y, viceversa:
los piblicos entrevistados
han otorgado su confianza
a esas empresas. En 2026,
el vinculo emocional de los
espanoles con las marcas
de las grandes empresas; el
cumplimiento del gobierno
corporativo; la confianza; el
exito: el compromiso social,
v la aportacion a la riqueza
nacional (PIB) son los fac-
tores con mayor influencia
en la generacion de la repu-
tacion empresarial”, explica
Diaz Cardiel.

Confianza

El factor confianza apare-
ce por primera vez en pri-
mer lugar desde la Gran Re-
cesion (2008-2014), como
uno de los mas imprescin-
dibles para que las empre-
sas tengan reputacion. En
el estudio, la confianza se
compone, entre otros, de
los siguientes parametros:
experiencia global de la in-
teraccion entre la persona y
la empresa; servicio al clien-
te/consumidor en mercados
B2B y B2C, respectivamen-
te: recomendacion a terce-
ros: la maxima expresion de
la confianza de una persona
en una empresa es gue, con-
secuencia de los dos facto-
res previos, esté dispuesta a
recomendar dicha empresa
a familiares, amigos, otros
profesionales, etc.

La confianza esta vin-
culada, también, con la ne-
cesidad de contar con una
excelente comunicacion
vy buena imagen de mar-
ca que reflejen la realidad
objetiva de lo que es vy hace
la empresa, en su actividad
v responsabilidad social.
Los tres factores se inte-
rrelacionan: la reputacion
es el espejo de la empresa.
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Lasrefinerias de Asia quedan al limitey
agravan la escasez de suministro en Euro

ENLACIA)C,&NAL

x.com/ h}-’ﬂE"{}H tel eqgram
D escanaa al cﬁdi@n {JFt

La ruptura de la cadena global de abastecimiento de hidrocarburos dispara
la competencia por conseguir unos combustibles cada vez mas caros

NURIASALOBRAL

MADRID

El blogueo del estrecho de
Ormuz dura ya casi dos me-
ses vy esta privando al con-

junto del planeta de unsu- sidades de energia de Asia. b I
ministro de energia que ha Dentrode este flujo, la mayor f

disparado el precio del pe- parte es petroleo crudo, ma-

troleo v elgas, yain masde  teria prima para unas refine- ¥ '
sus productos derivados.La  rias mas competitivas que (7] k '[ 1| 1 I " f
escasezesrealenlasecono- lasewopeas viauealimen- N ' ' T
mias asiaticas, las mas de- tan tanto el consumo inter- = *E s 150 E
pendientes de las importa- no como la exportacion de I r N 'ﬂ' _

ciones de Oriente Proximo, productos derivados. Europa H;ﬂ'-'f_ & = ‘!:"h

region que hasta marzosur- importa de Oriente Proximo e . »

tia al mundo el 29% del gas  alrededor del 50% del quero- k. —

natural licuado de petrélec  seno para aviones pero Asia Walm

y el 19% de productos pe-  estambiéhuna valiosafuen- 2

troliferos refinados (gasoli- (e de energia para Europay

na, diésel, combustible para
aviones...). Mientras pasan
los dias, crece la amenaza de
falta de fuel para los aviones
en Europa, donde ya se dan

asiaticas no puecdan evitar
guedarse sincrndo. Los pai-
ses del Golfo cubren con sus
exportaciones de petrdleo
v gas la mitad de las nece-

supone entorno a otro 25%
de las importaciones. En el
caso del diésel, Europa im-
porta aproximadamente un
tercio de su consumo, y mas

las primeras cancelaciones de la mitad de esas importa-
de vuelos paralos préximos  ciones proceden de Oriente
meses. Prioximo y Asia.
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No es facil encontrar al- Alfinyalcabo, laenergia, | Maslal 11
ternativaalos 13 millonesde que consume el planeta no \
barrilesdiariosdecrudoque  eselcrudo que seextraede  Vista del complejo importado por Emopa, que | Fraxiino, se anade ademasel por los barriles estadouni-
han dejado de vender los los pozos sino los produc-  petroquimico de Yeosu. en fue sustituidopor losenvios  riesgo de que Asia también  denses® El cierre de Ormuz
paises del golfo Pérsico. Asia, tos refinados como el que- Corea del Sur. GETTY IMAGES de India, Arabia Saudi, Corea atraiga suministro de otras supone asi para Europa un
gue también exporta com- roseno, el diésel o el fuel. Y del Sur, China y Singapur. regiones, como Rusia 0 Ka- golpe doble simultaneo: pier-
bustibles a Europa, vivesu  eseneste mercado de com- Ademas, y aungue la situa-  zajistan, para compensar la desusimportaciones direc-
propia crisis energética:sus  bustibles para el consumo cion sea muy diferente de  menor produccion regional  tas desde Oriente Proximo
refinerias afrontar graves diario donde esti el verda- 108 paises a otros, Europa  de sus refinerias. La feroz  (gue cubrian cerca del 60%
dificultades para mantener dero cuello de botella de la perdid el pasado ano capa- competencia por los com- desuquerosenoydel 40% de
su produccion dederivados  actual crisis energética, pues cidad de refino con el cie- bustibles disponibles en sudiésel)ypierdealavezla
ante la falta de suministro el cierre del grifo de Ormuz rre de cuatrorefineriasque el mundo crece y se refleja  via asiatica.
del crudo de Oriente Proxi-  tiene efectos en cascada so- suponian 400000 barriles de forma inequivoca en su Erick Guaman, analista
mo, al tiempo quecrecenlas  bre una cadena de suminis- diarios de capacidad propia, precio. El queroseno para de Afi, advierte que no es
restricciones, cuandono la  troque es global. Europano agravando su dependencia los aviones ha duplicadosu  solo que Asia produzca me-
prohibicion, parasuventaal solose quedasinel petréleo, | de las importacianes. precio desde finales de fe- nos: es que lo poco que se
exterior. El shock energéti- gas o los refinados que vie- En 2025, la UE importo' breroy el diésel en Estados  produce ya no sale hacia Eu-
coen Asiaes, por tanto,una  nen del golfo Pérsico; tam:- mas de 65millones detone- Unidosse hadisparadoalos ropa. Asi, China ha restrin-
amenaza paralaUE que se  bhién pierde los derivados ladas de diésel y combusti- 5 délares por galén por pri-  gido sus exportaciones de
anade al dano de no recibir que importa de otras zonas ble para aviones. India fueel mera vez desde diciembre combustible para proteger
el suministrodel Golfoyque afectadas. tercer proveedor individual de 2022 el mercado interno v sus en-
agrava la vulnerabilidad eu- “El estrés energético asia- con 9 millones de toneladas, vios de diésel y gasolina lle-
ropea a la hora de hacerse tico tiene una consecuencia solo por detras de Kuwait Topes a la exportacion  vansemanas practicamente
con derivados del petréleo, directa para Europa. Desde (9.6 millones de toneladas) Lasimportaciones asiaticas paralizados, mientras que
como el diésel paracochesy 2022 el continente ha pasado v Arabia Saudi (11,.9). Entér- decrudose hanhundidoun Indiahaelevadoelimpuesto
magquinaria, el fuel paralos adepender de forma estruc- minos de flujo, India y Tur- 22%interanualenabrily,con ala exportacion de diesel y
barcos ylaindustriapesada tural de importaciones de quia juntas aportabanunos  ello, sedesplomatambiénsu  combustible para aviones
o el queroseno para los avio-  diésel, gasdleo y combusti- 160,000 barrilesaldiadelos capacidad de refinar petr6- para asegurar su suministro
nes, cadavezmascarosyco- ble de aviacion proceden- 850.000 barriles diarios de  leo. Como indica Jorge Mo- domestico, lo que encarece y
diciados en todo el mundo. tesde Asiay, sobre todo, de diésel importado. Es decir, linero, analista de Sparta, desincentivalosenviosauna

La Agencia Internacional Oriente Medio, tras perder cerca de una quinta parte “China, Corea, Japon y Tai- Europa cada vez mas nece-
de la Energia va lanz6 un aRusiacomo principal pro- Las Importacignes del total. landia han impuestovetoso  sitada. "EE UU ha acelerado
mensaje rotundo a media-  veedor”, explica Eduardo agjiticas de crudo Alaevidenciadequelas topesalaexportacion loque sus exportaciones de fuel
dosdeestemes:silosflujos  Garcia Castro, economista se han hundido exportacionesde productos dejaaEuropaopcionesmuy  para aviones, pero incluso si
de suministro a través del principal de Mapfre Econo- refinados de Asia a Europa limitadas: maximizar sus todos sus envios se dirigie-
estrechode Ormuznosere- mics. Con anterioridadala UN 22% interanual disminuyen, agravando la  propias refinerias, tirar del rana Europa, solo cubririan
cuperan a partirdemayo,es  guerrade Ucrania, Rusiacu- €hn abril situacion que crea la falta conglomerado Dangote en  algo mas de la mitad del dé-

probable que las refinerias

bria mas del 50% del diésel

de suministro desde Oriente

Nigeria o competir con Asia

ficit”, seniala.
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La banca de Wall Street
espera petroleo caro
todo el ano tras ajustar

SUuS proyecciones

Goldman Sachs,
Citi v UBS estiman
un Brent en hasta
90 doélares a finales
de 2026

Dan mas opciones
a un escenario
extremo en

los 150 délares

NURIA SALOBRAL

MADRID

La guerra en Oriente Proxi-
mo se alarga y las posicio-
nesde EEUU e Iran se man-
tienen muy distantes en un
fragil alto el fuego. La reali-
dad se desmarca cada dia
que pasa del escenario ini-
cial que manejaban los in-
versores y analistas de un
conflicto més o menos ra-
pido. Y ante la evidencia de
que se cumplen ya casi dos
meses de cierre del estrecho
de Ormuz v de que, incluso
en caso de que este paso se
desbloqueara con rapidez, la
total recuperacion del flujo
de suministro de crudo lleva-
ra meses, los analistas estan
ajustando sus estimaciones
a un escenario bastante me-
nos optimista.

Citi y Goldman Sachs, gi-
gantes de la banca estadou-
nidense, acaban de elevar su
prevision de precio del pe-
troleo para el conjunto del
ano, en la perspectiva deun
conflicto que se alarga mas

de lo esperado. Calculan que
el barril de Brent atin osci-
lara entre los 80 y 90 ddla-
res en el cuarto trimestre del
ano y el pico de los 150 do-
lares no es un escenario en
absoluto descartable.

Goldman Sachs espera
ahora que las exportaciones
de crudo en el golfo Pérsico
se normalicen a finales de
junio, frente a una estima-
cion previa a mediados de
mayo, ¥ que la recuperacion
de la produccidn en la zona
sea mas lenta. Una bofeta-
da de realidad a la vista de
que, pese al alto el fuego, las
negociaciones entre EEUU e
Irdn no avanzan y de que el
trafico maritimo por Ormuz
estd aiin mas blogueado si
cabe, con la presencia de la
armada estadounidense en
la zona. Prevé que el precio
del barril de Brent se sitie
en el cuarto trimestre en los
90 dolares (frente a los 80
de su anterior calculo), de-
bido a la menor produccién
de crudo en el Golfo para el
resto del ano.

Su escenario base es que
la situacion se normalice a
finales de junio, pero si las
exportaciones de crudo del
Golfo se retrasaran un mes
mais, a finales de julio, el
Brent del cuarto trimestre
qguedaria en una media su-
perior a los 100 dolares el ba-
rril. Y podria acabar el afio en
los 120 délares de media en
caso de que la reapertura del

Estrechonosoloseretrasea
finales de julio sino que ade-
mis los flujos no lleguen a re-
cuperarse al 70%. En el mejor
de los casos, suponiendo que
las exportaciones del Golfo
se normalizaran a mediados
de junio, que no hubiera re-
duccion de capacidad y que
las respuestas de la oferta
de EE UU y de los principa-
les paises de la OPEP fueran
mas solidas, el Brent acaba-
ria el afio en la zona de los 80
dolares. Aun asi, 20 dolares
por encima del nivel previo
al ataque de EE UU e Israel
sobre Iran.

Hipdtesis principal
"Aungue no es nuestra hi-
potesis principal, no des-
cartamos que se impongan
restricciones a las expor-
taciones de petroleo de
EE UU. Dichas restricciones
podrian reducir la produc-
cion de crudo y productos
petroliferos tanto en EE UU
como a nivel mundial”, ana-
den en Goldman Sachs. En
definitiva, todos los esce-
narios estan abiertos. En
UBS esperan que el Brent
se mantenga por encima de
los 90 doélares el barril has-
ta finales de ano.

Citi también acaba de
elevar sus previsiones de
precio del petroleo para
este ano y da un 50% de
probabilidad a un escena-
rioc base en el que retrasa
la reapertura de Ormuz y el

Evolucion del precio del petréleo Brent en 2026

En dolares por barril

120

70

3 dic. 2025
60,85

&

39,96

;O ENerD

' Enero

Fuinite: Bioomibeng

trafico petrolero a finales de
mayo, desde su estimacién
anterior de mediados a fina-
les de abril, una fecha que
va ha llegado sin avances
en las negociaciones hacia
la paz.

En este nuevo escena-
rio, Citi contempla que el
Brent se dispare en el mas
corto plazo a los 120 dola-
res, para estabilizarse des-
pués en los 95 ddlares en el
tercer trimestre y en los 80
ddélares en el cuarto trimes-
tre. Pero el banco estadou-
nidense concede también
un desdenable 30% de pro-
babilidades a un escenario
en que Ormuz no se abre
hasta finales de junio, lo que
podria llevar el Brent a los
150 dolares v a unos 100 do-
lares de media en el ultimo
trimestre del ano. "La au-
sencia de precios extremos

Febrero

Larealidad
se desmarca cada
dia del escenario

previsto por
los inversores

Aunque el
estrecho de Ormuz
se desbloquease,
la normalidad
tardaria en llegar

Marzo

31 de marzo

18,35

27 de abril
108,23
+2,75%

¥

Crescle o inicio

il conficto

+49,32% .
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del petréleo en las Gltimas
semanas, teniendo en cuen-
ta la magnitud de la pérdi-
da de suministro, se debe,
en nuestra opinion, princi-
palmente a la gran acumu-
lacion de existencias que
tuvimos durante el ano an-
terior al conflicto, lo que ha
proporcionado un colchén
sustancial, junto con las li-
beraciones de existencias
de la AIE, y a la suposicion
de que el conflicto es dema-
siado grande como para no
resolverse con relativa ra-
pidez”, justifica Citi.

El banco estadounidense
apunta ademas que si hay
un factor que esta ponien-
do freno a la escalada del
crudo es el hecho de que la
economia hace un consumo
de petréoleo mucho menos
intensivo que en la década
de 1970 o el ano 2008.

La propuesta de Iran no disipa las dudas y empuja
al Brent al alza mientras caen las Bolsas

CINCO DiAas

MADRID

Con la guerra entrando en su
novena semana, los inverso-
res necesitan algo mas que
declaraciones conciliadoras.
La cancelacién por parte del
presidente de Estados Uni-
dos, Donald Trump, del viaje
de los negociadores a Isla-
mabad -sede de las conver-
saciones— confirma que el
bloqueo del estrecho de Or-
muz sigue marcando la agen-
da internacional y condicio-
na el pulso de los mercados.
En una semana en la que la

politica monetaria compar-
tira protagonismo con los
resultados de las grandes
tecnologicas y la evolucion
del conflicto, los inversores
arrancan con una dosis ex-
tra de cautela.

Aunque Arxios asegu-
ra que Teheran traslado a
Washington una nueva pro-
puesta para reabrir el paso
maritimo, el escepticismo
persiste y los mercados lan-
zan un mensaje inequivo-
co: es momento de volver
a la mesa de negociacion.
“La noticia coincide con las

expectativas del mercado
de que Iran y Estados Uni-
dos acabarian llegandoa un
acuerdo”, sefiala Yugo Tsu-
boi, estratega jefe de Daiwa
Securities Co.

El petrdleo es el mejor
termometro del estado de
animo de los mercados. Tras
recuperar la semana pasada
el nivel de los 100 ddélares,
el Brent prolonga las subi-
das vy, con un alza del 2,75%
ayer, la referencia europea
se paga a 108,23 délares por
barril. Mientras persista la
escalada de los precios ener-

géticos, las Bolsas seguiran
bajo presion. “La reaccion
del petroleo apunta a la es-
casa credibilidad que da el
mercado a que haya acuer-
do entre las partes. 51 EE UU
accede ahora a desbloguear

El crudo sigue
subiendo por los
temores sobre el
suministro y roza
los 110 ddlares

Ormuz, Iran tendri pocos
incentivos para luego ceder
en el tema nuclear®, indican
los expertos de Renta 4.

La renta variable euro-
pea, que arrancaba la se-
sion con el eco de los maxi-
mos alcanzados por Wall
Street el viernes, se dio la
vuelta con la apertura del
mercado estadounidense y
cerro en negativo. El Ibex 35
no fue ajeno a esta dinimi-
ca vy, pese al buen compor-
tamiento de valores como
BBVA (0,73%), Santander
(0,76%) o Unicaja (1%), con-

cluyo la sesion en tablas
(-0,02%) y alejado de los
17.800 puntos que llego a
rozar en niveles intradia. El
selectivo espanol no logrd
aguantar siquiera la barrera
de los 17,700 puntos.

Los mercados consiguen,
por ahora, evitar una escala-
da abierta del conflicto. Sin
embargo, aunqgue el alto el
fuego se mantiene desde
comienzos de abril, los blo-
gueos al trafico maritimo
han reducido practicamen-
te a cero el transito por el
Estrecho.
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Entrevista CEO de Bit2Me

Leif Ferreira: “Es un error que Tether no esté
en Europa; estan condenados a entenderse”

El directivo asegura que el emisor de la principal ‘stablecoin’ es un socio estratégico para expandirse
fuera de la region » Reconoce que el aterrizaje de la plataforma cripto en Italia y Portugal ha sido dificil

ELISATASCA
MADRID

uando Leif Ferrei-
ra (Castellén, 40
anos) se cruzo por
primera vez con las
criptomonedas no
le interesaban las
finanzas. El actual CEQ de Bit2Me,
programador informético de for-
macion, estaba viviendo con un
grupo de amigos en la sierra de
Castellon para desarrollar pro-
vectos destinados a impulsar las
zonas rurales. Era el 2014 y alli fue
cuando descubrid bitcoin: “Me
enamord”, reconoce. Doce anos
después, lidera la mayor plata-
forma cripto en Espana, con 250
empleados y 1,3 millones de usua-
rios. Aunque su gran mercado es
el nacional, busca cruzar fron-
teras. Acaba de entrar en Italia
v Portugal, donde el aterrizaje
no ha sido del todo lo esperado,
aunque quiere conguistar el resto
de Europa y dar el salto a nivel
internacional.

Bit2Me fue el primer exchange
cripto en obtener la licencia MiCA
en Espana. ;Como ha cambiado
la supervision desde que es una
entidad regulada?

Obtuvimos la autorizacién para
cuatro servicios regulados: transfe-
rencia, custodia, canje y ejecucion,
es decir, compraventa. Nuestro en-
foque regulatorio nos ha preparado
bastante para esta situacion. El su-
pervisor ha requerido mucha infor-
macion y desde que hemos obteni-
do la licencia se ha acelerado; nos
la siguen pidiendo para entender
todas las piezas gue componen la
plataforma e incluso preparando-
se, por lo que podemos intuir, para
una version 2.0 de MiCA.

Han pedido también la licencia de
pagos. ;El proceso es mis sencillo
que con MiCA?

El proceso de MiCA lo hemos he-
cho con la CNMV, el de la licencia
de pagos, con el Banco de Espania.
La diferencia es que el Banco de Es-
pana venia con una predisposicion
bastante positiva porque la CNMV
va valido todo el trabajo que venia-
mos haciendo... No es lo mismo ha-
ber partido de cero que haber pa-
sado un proceso de CNMV de dos
anos y donde han tenido que ana-
lizar toda la compania: productos,
equipo, capacidades... El Banco de
Esparia tiene que volver a analizar
mucha informacién, puntos en los
gue CNMV no entraba, pero es total-

mente diferente. Estamos bastante
sorprendidos ante la predisposicion
y las facilidades que nos ha dado el
regulador.

Los supervisores ya estan avi-
sando a las entidades que no ob-
tendran MiCA antes de julio de
que deberan hacer un trasvase
de usuarios a plataformas auto-
rizadas. ;Estin recibiendo soli-
citudes?

En nuestro caso va ha habido otras
companias que saben que novana
poder hacer frente a este procesoy
estamos coordinando con ellas de
qué manera podriamos hacer ese
trasvase de usuarios hacia Bit2Me.
Es un proceso que requiere de re-
gulacion, porque se transfieren da-
tos, vy no puede hacerse a la ligera.

;Se espera una concentraciéon
del sector después de esa fecha?
Sin duda, limpieza va a haber. Hay
actores que no son confiables. No-
sotros colaboramos constantemen-
te con autoridades policiales de
medio mundo y siempre aparecen
los mismos nombres. Ese tipo de
entidades no pueden obtener la li-
cencia y, si la obtienen por paises
de dudosa reputacion, podrian re-
tirarsela en algiin momento. Y va
a haber una consolidacion. Van a
desaparecer algunos players pe-
guenos que no van a poder hacer
frente a los requerimientos o a los
costes, porque hay que invertir mu-
cho dinero para poder estar alaal-
tura de lo que el regulador requiere,
en equipo, en soluciones... Algunos
simplemente desapareceran, otros
buscaran acuerdos o algun player
que les pueda adquirir.

(Estan negociando con Qivalis
para distribuir su stablecoin?
Estamos en conversaciones.

{Cuanto falta parala licenciade su
Bolsa de valores en la blockchain?
Deberiamos obtenerla en el segun-
do trimestre. El regulador esta con
una predisposicidn positiva de fa-
vorecer que existan los suficientes
players para que haya un caldo de
innovacion bastante distribuido.

En febrero anunciaron su expan-
sidn a Espana y Portugal. ;Ya han
aterrizado en ambos paises?

Estamos dando pasos, nos esta
pareciendo mas dificil de lo que
pensiabamos. Son mercados don-
de conseguir que te conozcan para
ganar reputacion y que eso acabe
generando clientes de la misma ca-
lidad que los que tenemos en Es-

@

Va a haber limpieza.
Algunos actores

desapareceran y otros
buscaran acuerdos

o alguin ‘player’ que
les pueda adquirir

D&

Deberiamos

obtener la licencia
de Bolsa de valores
en la‘blockchain’ en
el segundo trimestre

paria es complicado. De momento,
todavia no lo hemos conseguido.
Estamos captando clientes, pero
los queremos de igual o mas cali-
dad que los que podemos encon-
trar en Espana, porque son pai-
ses desde los que queremos dar
el salto al resto de Europa.

Van a ofrecer acciones, bonos,
ETF... ;A qué se debe este giro?

Queriamos ofrecer una exposicion
lo mas amplia posible, que Bit2Me
pueda ser una aplicacién no sola-
mente de criptomonedas, sino que
permita tener una exposicion al
planeta entero. Queriamos inte-
grar toda esa parte y ofrecer a los
usuarios otro tipo de productos fi-
nancieros, y mas ahora que el de
las cripto es més un mercado la-
teral y puede no ser tan atractivo.

Ademss de atraer o captar a nue-
vos clientes, jcon esta integra-
cion quieren desligarse de un
modelo de negocio ciclico?

Todo el rato en Bit2Me estamos
buscando de qué manera desvincu-
larnos de la sola compraventa. En
los ultimos anos ha ido generando
un porcentaje cada vez menor de
nuestros ingresos porque conse-

JUAN BARBOSA

guimos diversificar a otro tipo de
inversor. Por ejemplo, a través de
la parte de los intereses, o de habi-
litar y facilitar todavia mas funcio-
nes relacionadas con stablecoins.
O la oferta de préstamos, va que a
lo mejor el mercado no esti aho-
ra para comprar pero necesitas li-
quidez, y es0 es un producto que
esta creciendo. O la parte de Pro,
que es para un tipo de usuario mas
profesional, porgque sabe operar en
estos mercados y se retiene bien.
La compraventa simple es con lo
que nace Bit2ZMe pero cada vez es-
tamos buscando diversificar mas
para no depender tanto de elloen
momentos de bear market.

Bit2Me tiene varios bancos en su
accionariado. ;Como afecta a su
operativa?

Bit2Me nace asi. El primer proto-
tipo que lanzamos al mercado era
una forma en la que conectamos la
infraestructura de los bancos tra-
dicionales a bitcoin de tal forma
que ta podias utilizar los cajeros
para sacar dinero. Ahora vamos
con esa mentalidad de cémo ha-
cer interoperable todo lo que a dia
de hoy ya existe, todos los railes, y
que Bit2Me actie de puente. Los
bancos han invertido en Bit2Me no
para cambiarnos, sino porgque no-
sotros queriamos hacer las cosas
bien y saben que alli hay un nego-
cio del gque tienen que aprender e
integrar funcionalidades para que
puedan seguir reteniendo clientes.

Tether, que no quiere cumplir con
MiCA, también ha invertido en
Bit2Me. ;Por que lo consideran
un socio estratégico?

Bit2Me nace en Espana, pero nues-
tra ambicion es tener escala mun-
dial. En Europa hay una regulacion
pero en el resto del planeta puede
haber otra y Tether fuera de Euro-
pa se mueve muchisimo. A noso-
tros nos interesa el misculo finan-
ciero que ellos nos pueden dar y la
capacidad de distribucién y de ha-
cer acuerdos en el resto el mundo.
De hecho, estamos en un proceso
de reestructuracion societaria por-
que queremos tener sociedades
fuera de Europa para poder dar
servicios a clientes de otros paises.
Eventualmente nosotros acabare-
mos siendo un grupo de empresas
potencialmente muy grande, con
firmas locales. Es un error que Te-
ther no esté en Europa v deberian
llegar a un acuerdo o buscar una
forma en la que si pueda estar. Es-
tan condenados a entenderse, por
el peso de su stablecoin.
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Ultimos dias para cobrar
los dividendos de mayo
de Inditex y el Santander

VIRGINIA GOMEZ

MADRID

Como viene siendo habitual
en los ultimos anos, mayo
llega con dos importantes
dividendos a la Bolsa espa-
nola. Los inversores esperan
con expectacion los cupones
de Inditex y el Santander en
los primeros dias del mes.
Ambas companias pagaran
la préoxima semana -Indi-
tex el 4 v el Santander el 5
de mayo-.

Hoy es el ultimo dia en el
que las acciones de la em-
presa textil gallega, conuna
capitalizacion bursatil que
roza los 162 450 millones de
euros, cotizaran con dere-
cho a dividendo. El reparto
de 1,75 euros por titulo con

cargo al ejercicio de 2025 que
el grupo anuncio durante la
presentacion de resultados
incluye un cupon ordinario
de 1,20 euros y otro extraor-
dinario de (0,55 euros por ac-
cion. Los accionistas recibi-
ran esta retribucion en dos
pagos de cantidades iguales:
el abono de la proxima sema-
nay otro el 2 noviembre de
0,875 euros por titulo.

El Banco Santander paga-
ra el 5 de mayo un dividendo
de 0,125 euros brutos por ac-
cion. Con esta remuneracion
complementaria, la entidad
desembolsara 1.836 millo-
nes. Para poder optar a este
pago, hay que tener accio-
nes de Santander el dia 29
de abril.

F. FIERRO, S.A.

El Consejo de Adminstracin de fa
Socedad F Fermo, SA ha acordado
por un@nimidad convocar a los Sres
Accionistas a la Junla General Drdinana
de la Socedad. que se cekebrara en el
domicilio social de la calls Veldrguez n°
o, £ planta de Madnd, el dia 26 de jumo
de 2026 & las 1100 horas, en primera
COnWOCaloNa, v, 8n su Cash, an 5r='f._;..r~:id
al dia sigusente v en el mesmo lugar ya la
misma hora, de acusrds con al Siguisnis
Orden del dia
-’-’r-"'ﬁ’n - i,l'-_.i_'!i.."n_ exdmen y AN acatn
BN Su caso, de las cueniss anuales y
propuesta de aplicacson oal rasultado
correspondientes al ejercion de 025
Sequndo.- Censura de [a gashion social
Tercern- Cese, nombrameenio v
resleccion de COnsejents, sl procede
Cuario.- Fregunias y sugerencias.
Chainto. - Riedaccitn, leciura y aprobacion
BN 5uU caso del Acta de la Junta
De conlormidad con lo dispuesto en &l
articulo 272 del Texio Refundido de ka Ley
de Sociedades de Capital se hallan en &l
domicilio social a disposicion de os Sres
Accionistas los documenios que han de
ser someldos a la aprobacin de B Junia
& informas preceptivos, pudiendo oblener
de forma inmediata v graiuita copia de los
MISTH0S
Madnd, 16 de abril de 2026 - El Presidenie
ded Consejo de Adminisiracion, D
cduardo Fermo Luerra

SOCOAS, S.A. (EN IJEUIDAEIUH}
El Liguidador de la Socwedad Socoas
SA (en Luidacdn) ha acordado
por unanimidad convocar 8 oS Sres
Accionistas a la Junta Genaral Ordinana
de la Soceedad, que se celebrara en &l
domictlio social de la calle elarouer
n® 76, 2* planta de Madrd, e dia 26
de junio de 2026, a las 12:00 horas, en
primera convocatoria, ¥, en su Caso, en
segunda, al dia sigusente y en & mismo
ugar y 2 Ia misma hora, 08 aCuendo con
el sipumente

Orden del dia
Hrimend- Leciura, examen ¥ aprobacion
en su caso, de las cuentas anuales
propuesia de aphcatdn del resullaco
correspondientes al e de A5
segundo.- Censura de la gestion del
AT BT
lerceno.- Preguntas y sugenencias
Cuarto.- Redaccion, kectura y aprobacion
Arta de i3 Junta
De conformidad con lo dispuesio en el
articulo 272 del Texto Reflundedo de 3 Ley
de Sociedades de Capital s& hallan en el
domiclic social 3 disposicitn de lbs Ses
ACCONsias 108 documentos gue han de
sar somafidos a i aprobacion de la Junta
g informes precapiivos, pudiendo oblener
de forma nmediata v gratuita copia de oS
MiSMOS
Madnd, 16
Liquidador, D

en su caso del

ge abnl de 2026- El
Vicenta Martin Abad

LA ROSARIO, 5.A.
B Consgo de Administracon de fa
socéedad La Rosario, 5.A ha acordado
por unanimidad convocar a los Sres
Arcionisias a la Junita (General Ordinana
de la Sooedad, gue se calebrara an al
domecilio social de |2 calle Velazguer n”
76, 2* planta de Madnd, af dia 26 de junio
de 2026 a las 1000 horas, en prmena
convocalona, v, en su caso, en sequnda,
al dia siguiente y en el mismo lugar y a ka
misma hora, e acuerdd con & sigueenie

Orden del dia

Priment.- Leclura, examen v aprobacin
en su caso, de las cuenias anuales y
propuesia de aphcacion del resultado
comespondientes al ejercicio de 2025
Segundo.- Censura de la gestion social
Tercero- Cese  nombiamienio v
reglecoion de Consejeros, sl procede
Cuarto - Preguntas y sugerencias
Chuinlto. - Redacoion, iectura y aprobacain
BN su cAso del Acts de |a Junts.
De conformidad con o dispuesto en &l
articulo 272 dal Texdo Refundido de B
Ley de socedades de Capdal =& hallan
en & domiclio social a disposicion de los
Sres, Accionistas los documenios gque
han de ser somelidos a la aprobacion
ge la Junta o informes preceptivos
pudiendo oblener de forma inmedata v
gratuits copéa da s mMismos
Madrid, 16 de abnl de 2026 - El Presidenis
del Consejo de Administracion, D
Eduardo Fierm (suema

EUROSOL, S.A.
(EN LIQUIDACION)

Por el Sr. Ligudador de la Socedad
Eurosol, SA. (en Liguidacion), se
convoca 2 los Sres. Acconstas a
la Junta General Ordinaria de la
socedad, qgue se celebrara en el
domecalio social de [ calle velamquer
numero 76, 2* planta de Madnd, & dia
26 de junio de 2026, a las 13:00 horas
&n primera convocatona, y en segunda
& 5U Cas0, 3l dia siguienie en &l mismo
ugar y & la misma hora, de acuerdo con
&l siguente

Orden del dia
Primero.- Lactura EXAIMEN ¥
aprobacion, en su caso, de las cuentas
anuales y propuesia de aphcacon del
resuftado, comespondientes al ejercco
de 2025.
SBgUNO0.- Fregunias y Sugenencias
lercero- Redaccion, lectura
aprobacion, en su caso del Acta de la
Junta
De conformidad con o dispeesio en
el articulo 272 del Texto Refundido
oe la Ley de Socedades de Capital
e hallan en el domcho 500 &
disposicion de los Sres. Accionistas los
documentos gue han de ser somelidos
a la aprobacion de la Junta e informes
preceptivos, pudiendo oblener de
forma inmediata y gratuita copia de los
MHSMOS
Madnd, 16 de abnl de A26- E
Liguidador, Antonio Lanaquera Soler

El Banco de Espana aconseja llevar
entre 70 y 100 euros en efectivo
para afrontar crisis como el apagon

Se suma asi

a la recomendacion
de otros bancos
centrales

La medida
permitiria
hacer compras
de emergencia

RICARDO SOBRINO

MADRID

En un mundo cada vez mas
digitalizado, el dinero en
efectivo esta perdiendo peso
en el dia a dia de las perso-
nas, pero en situaciones de
crisis puede suponer una ta-
bla de salvacion. El Banco de
Espana, en una entrada de
su blog a proposito del pri-
mer ano después del apa-
gon, recomienda conservar
en casa billetes y monedas
por entre 70 v 100 euros por
cada miembro de la familia
para poder pagar durante
crisis como la gue vivio todo
el pais hace justo un ano.

El supervisor insiste en
que el efectivo no es tanto
una cuestion de nostalgia
como de funcionalidad. En
el escenario del apagon, fue
el ultimo recurso operativo
cuando el resto de los siste-
mas de pagos dejo de funcio-
nar. La caida simultinea de
la electricidad vy las comuni-
caciones dejo fuera de juego
a los cajeros automaticos,
TPV y aplicaciones de pago.
Segun los datos del Banco
Central Europeo, el gasto con
tarjeta fisica cayd entre un
41% y un 42% respecto a los
niveles habituales. El golpe
fue atin mas acusado en el
comercio electronico, donde
la caida rondo el 54%, lo que
se tradujo en un descenso
estimado del 34% en el con-
sumo agregado en Espana
durante todo el dia que du-
raron las incidencias. Solo el
dinero en efectivo mantuvo
su operatividad sin interrup-
ciones.

El Banco de Espana des-
taca las virtudes de los bi-
lletes v monedas por su ra-
pidez y porque aseguran la
autonomia de los ciudada-
nos. “Es el unico medio de
pago que podemos utilizar
hoy en dia sin un equipo,
electricidad o internet”, se-
nala el supervisor en el texto.

El episodio, segun reco-
ge el Banco de Espana en su
analisis, dejo al descubierto

Dos personas ayudan a una joven a colocar una linterna en una tienda, en Granada,
durante el apagon que afecto a toda Espana el 28 de abril de 2025. ceTTy nwacEs

El dinero en
metalico no

es una cuestion
de nostalgia, sino
de funcionalidad,
dice el supervisor

una realidad: la aparente in-
vulnerabilidad del sistema
de pagos moderno descan-
sa sobre una cadena de de-
[JL'I'IElE'I‘lL‘L—'.!_S muy concreta.
Electricidad, telecomunica-
ciones o servidores. Cuando
uno de esos eslabones cae, el
sistema entero puede verse
comprometido, aunque sea
de forma temporal.

No se trata de cuestio-
nar la transicion hacia los
pagos electronicos. Tarjetas
sin contacto, aplicaciones
maviles y transferencias ins-
tantaneas han reducido de
forma significativa el uso co-
tidiano del efectivo. Pero una
de las lecciones que dejo el
apagon es gue los billetes y
monedas siguen jugando un
papel clave en la sociedad.

En ese contexto, la reco-
mendacion del Banco de Es-
pana es disponer en casa de
al menos una pequena can-
tidad de efectivo, suficiente
para cubrir gastos basicos
durante varios dias como
colchén ante una eventual
crisis. “No podemos asegu-
rar que no vuelva a ocurrir
un apagon o emergencias

andlogas. Continuamos tra-
bajando para que, si ocurre
(...) el rol del efectivo como
medio de pago rapido y au-
tonomo continue siendo
reconocido y apreciado por
la sociedad. El consejo es
sencillo: ten siempre algo de
efectivo encima y en casa’.

El supervisor recuerda
que otros medios de pago
estan incorporando solu-
ciones para que puedan ser
usados transitoriamente sin
conexion a internet e incluso
sin electricidad. Y cita el di-
seno del euro digital que, si
finalmente se adopta, tendra
una modalidad de monedero
affline que permitira pagos
en tales situaciones.

Advertencia llamativa
La recomendacion de man-
tener efectivo en casano es
nueva. En marzo, el banco
central de Suecia, el Riks-
bank, va aconsejo que cada
hogar guarde al menos 1.000
coronas suecas en efectivo
(algo mas de 90 euros al cam-
bio actual). En este caso se
trata de una advertencia lla-
mativa porque Suecia es un
pais en el que el efectivo casi
ha desaparecido, yva que solo
una de cada diez compras
en comercios se realiza con
dinero fisico (el 10%).

La Comision Europea
también ha pedido a los
ciudadanos europeos tener
dinero en efectivo ante una
posible situacion de emer-
gencia, aunque sin concre-

tar cuantia, para subsistir 72
horas sin ayuda externa en
caso de agresion, desastres
naturales, pandemias o cibe-
rataques. La institucion pro-
puso en marzo de 2025 un kit
de emergencia integrado por
agua, comida, herramientas,
linterna, velas, articulos de
higiene, medicamentos o do-
cumentacion.

Igualmente, las tensio-
nes geopoliticas actuales
han llevado a las autorida-
des financieras europeas
a recelar del papel de los
sistemas de pago electroni-
OS5 que reposan sobre es-
tructuras internacionales.
Los pagos con tarjeta estan
dominados por empresas
fundamentalmente estadou-
nidenses y las autoridades
temen que, ante un conflicto
internacional, los intereses
puedan no estar alineados
con los de la UE y destacan
el riesgo gue supone gue un
sector tan critico como los
pagos recaiga sobre empre-
sas extranjeras.

Por ello, el BCE viene
impulsando el proyecto del
euro digital, para asegurar el
acceso al dinero en su ver-
sion electronica a todos los
ciudadanos, de forma publi-
ca. Y también iniciativas pri-
vadas como Bizum v la union
de todas las aplicaciones de
pago instantaneo similares
gue han surgido en los dis-
tintos paises europeos para
asegurar la soberania en el
mundo de los pagos.
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El faro del inversor / Pedro del Pozo

El mundo después

de la guerra

El fin de la contienda implicara una mayor inflaciéon

y confirmara el fin de la excepcionalidad estadounidense

xiste un viejo adagio mili-
tar que reza “espera lo me-
jor, pero preparate para lo
peor”. En esencia, esta es,
en el momento de escri-
bir estas lineas, la situa-
cion con respecto al im-
pacto econdomico y sobre
los mercados financieros que puede tener
el conflicto en Irdn. La realidad que se nos
ofrece es binaria, aungue no con las mismas
probabilidades de ocurrencia. Por un lado,
tenemos un escenario base, que es el que
descuenta el mercado actualmente, v que
podemos resumir en una guerra corta, tal
vez va incluso concluida, si las negociacio-
nes durante el alto el fuego llegan a buen
termino y no se reavivan las hostilidades.
Basicamente este escenario (de ataques
aereos de alta intensidad durante cuatro
0 cinco semanas) responde a la logica del
despliegue inicial de medios militares es-
tadounidenses, como hemos comentado
en alguna ocasion.

El segundo escenario estaria marcado
por un fracaso de las negociaciones y una
posterior escalada de las hostilidades, que
podria incluir ataques limitados por tierra,
por parte de las dos unidades expediciona-
rias de la Marina enviadas a la zona y de la
brigada de paracaidistas, perteneciente a la
famosa 82.2 Division Aerotransportada, que
se encuentra en estado de alerta.

Naturalmente, las implicaciones para los
mercados de que se produzca uno u otro es-
cenario son muy distintas. En este articulo
vamos a centrarnos en el que, como comen-
tamos, parece la alternativa mas plausible,
es decir, el primer escenario. Si la segunda
alternativa se constituyera como la salida
real de la crisis, podemos decir, a modo de
espoiler, que la posibilidad de ver una re-
cesion con inflacion elevada, es decir, la tan
temida estanflacion, seria muy probable. Lo
gue conllevaria, con seguridad, una fuerte
caida de las Bolsas y un claro aplanamiento
de la curva de deuda, que descontaria futu-
ras subidas de tipos.

La pregunta que nos asalta es: suponien-
do que el conflicto concluya en breve, desde
el punto de vista militar, ;queé podemos es-
perar del mundo econdmico y de los mer-
cados financieros el dia despues? Lo vemos
por partes.

En primer lugar, la alta geopolitica, tan
importante en las inversiones de largo pla-
zo. Casi diriamos que, con independencia
del resultado de las negociaciones de paz,
la imagen de confiabilidad del Gobierno
estadounidense ha quedado seriamente
danada. Por supuesto, Estados Unidos es v
van a seguir siendo durante muchos anos la
primera potencia economica. Ademas, han
demostrado que son la primera potencia
militar, capaz de llevar la guerra, con inten-
sidad, a cualquier lugar del mundo, Eso, sin
contar con que la dependencia europea de
material norteamericano es esencial para
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Soldados de un barco de guerra de EE UU, frente a un petrolero, participaban en el bloqueo del estrecho de Ormuz el pasado dia 22. sp

la defensa del Viejo Continente, algo no por
sabido menos contrastado en estos dias.
Pero lo que ha ocurrido es un paso mas
en la pérdida de lo que se ha llamado ex-
cepcionalidad estadounidense, es decir, la
confianza en que su sistema, su politica y su
liderazgo le habilitan como un pais -v una
economia— unicos. En otras palabras, es una
llamada de atencion para su estatus como
polo hegemaonico de los mercados globales.
No es que vaya a dejar de serlo, es que, pro-
bablemente, pierda algo de preeminencia.
Una prueba de ello es la depreciacion del
délar -menor apetencia por esta moneda-
en los mercados internacionales, a pesar de
gue el diferencial de tipos de interés sugeri-
ria el movimiento contrario contra el euro.

o®

La realidad hoy

es que el BCE

ha hecho alguna
referencia a subir
tipos y cada vez

es mas improbable
que veamos
bajadas en EE UU
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En segundo lugar, tenemos la inflacion.
Durante estas semanas hemos observado
un claro repunte de los precios, empujados
por la subida del petrdleo vy el gas. De mo-
mento, este incremento no se ha trasladado
a la inflacion subyacente y, por lo tanto, es
previsible que su efecto sobre el crecimien-
to global sea limitado. La buena noticia es
que es poco probable que veamos un conta-
gio serio y duradero sobre esta dltima, sila
apertura del estrecho de Ormuz se produce
pronto. La mala es que la inflacion que se ha
producido es "de oferta”, lo que tiene un tra-
tamiento mas complicado que la clasica "de
demanda” (por mayor actividad economica).

Oportunidad de entrada

En todo caso, es esperable que los IPC re-
tornen relativamente pronto a niveles mas
comedidos, de la mano de un barril que
deberia corregir hacia niveles de cotiza-
cion de preguerra. Es mas, en condiciones
normales, el exceso de oferta de petrileo
a nivel global deberia llevar el crudo, en
ausencia de problemas geopoliticos o res-
tricciones de la OPEP, a zonas mas cerca-
nas de 40 ddélares que de sesenta.

En tercer lugar, los tipos de interes. Re-
cordemos como era el mundo antes de Irin:
la idea era que Europa habia llegado al suelo
de bajada de tipos, aunque sin expectativas
de subidas, pero EE UU atin tenia una o dos
bajadas pendientes en el precio del dinero
americano. La realidad hoy es que el BCE ha
hecho alguna referencia a subir tipos de in-
terés, casi como excusa frente a aquellos que

-
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le achacaron el ir por detris de los mercados
en 2021/2022. Por su parte, cada vez es mas
improbable que veamos bajadas de tipos
en EE UU, ni aun asumiendo que el nuevo
presidente, Kevin Warsh, se vea influido por
los deseos confesos de una mayor relajacion
monetaria del inquilino de la Casa Blanca.

Y, finalmente, los mercados. Tras las idas
v vueltas v la elevada volatilidad de estas
semanas, lo mas probable es que un con-
flicto corto actue como una suerte de shock
exogeno, en el cual las bajadas de valoracion
habidas -y, probablemente, por haber- en
bonos y Bolsa representen mas una opor-
tunidad de entrada que un problema serio
a medio plazo.

En otras palabras, una guerra corta con
un acuerdo de paz razonable no dejaria se-
cuelas visibles, a unos meses vista, mas alla
del aprendizaje que podamos extraer en tér-
minos geopoliticos, comentado mas arriba, y
un posible repunte bursatil de las empresas
de defensa fabricantes de la municién de
alta tecnologia empleada que, por cierto,
ha dejado los arsenales estadounidenses
en una situacion de complicada reposicion.

En todo caso, como suele decirse, el mal
yva esta hecho, asi que queda confiar en que
este escenario que comentamos sea el co-
rrecto v no el alternativo, mucho menos
benévolo, y para el que la cura seria mucho
mas compleja que unos cuantos meses de
tranquilidad.

Pedro del Pozo es director de inversiones
financieras de Mutualidad.
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lbex 35

Cierre Variacion Variacidn Maximo Minimo Violurmen Efectivo Capitalizacion Ultimo dividendo anundado % Rentab. Maximo 52  Minimo 52 Variacion Codigo
ELTOS BUMOS % intradia intradia [titulos) negociado millones Nt Facta por LEMAnas SEManas %% &
e Euros {Parne) dividendo &l afo
Acciona 2422 5 2,11 249 2378 65.904 16.095.540 13.286,28 5,28 O0BfO7/2025 2,18 260 122 30,29 AMA
Acciona Energia 22,64 0,62 2,82 23,02 22,32 264.065 6.020.208 7.352,61 0,44 17/0&6f2025 0,13 25,64 15,82 107 ANE
Acerinox 13,19 0,03 0,23 13,46 13.18 591.312 7.844.211 3.288.73 0,31 21/01/2026 4,70 14.1 9,76 419 ACK
ACS 120.7 -1,6 -1.31 1234 1205 204.120 24.777.890 32.789,92 - 21/01/2026 2.04 125.1 53.3 42,25 ACS
Aena 23,94 0,26 -1,07 24,26 23,9 1.340.320 32.167.020 35.910,00 1,09 23/04/2026 4,55 28.86 21,48 0,50 AENA
Amadeus 49.82 0.36 0.72 50,34 49,63 700.197 34.910.440 22.443,87 0,53 14/01/2026 3.85 75,38 46,21 -20,72 AMS
ArcelorMittal 50.28 0.32 -0.63 51.3 50,06 119.175 6.030.974 38.967.00 0,24 12/11j2026 0.94 57.4 24,65 28,69 MTS
Banco Sabadell 3172 0,023 0.73 3,185 3,149 8.800.986 27.867.080 15.935.11 0,07 23/12/2025 8.34 3,48 2.5 5,74 SAB
Banco Santander 10,276 0,078 0.76 10,378 10,19 11.856.290 121.834.500 150.947.,45 0,12 30/04/2026 2.34 11.26 6 2,05 S5AN
Bankinter 13,89 = = 13,96 13,81 1.303.720 18.109.420 12.485,25 0.15 31/03/2026 5.25 15.07 9,98 -1.87 BKT
BBVA 18.715 0,135 0.73 18,885 18,56 4.855.558 90.841.440 105.440,41 0.60 08/04/2026 4,92 22,33 11,78 6,66 BBVA
CaixaBank 10.36 -0,01 -0,10 10.445 10,325 3.024.472 31.358.130 72.774,03 033 07/04/2026 7.59 11,58 6,56 0,81 CABK
Cellnex Telecom 28,33 0,29 <1,01 28,62 28,24 759.504 21.544.170 19.332,70 0,37 13/01/2026 1,37 35,95 24,72 471 CLNX
Colonial 5.44 0,005 0,09 5.475 5,425 778.175 4.237.864 3.412.76 0,30 17/06/2025 10,48 6,34 4,84 0,46 CcoL
Enagas 16,89 0,06 -0.35 16,99 16,85 534.014 9.027.918 4.425,01 0,40 30/06/2026 5.92 17.37 13 28,44 ENG
Endesa 38.09 0,36 -0.94 18.45 18,08 459.014 17.520.070 39.680,05 0,50 08/01/2026 3.46 38,73 23,76 24,36 ELE
Ferrovial 37.68 0,98 1,67 58,74 57.68 651.791 37.741.940 42.323,01 0,08 04/12/2025 1.57 63.54 42,01 4,23
Fluidra 20.86 0.08 0.38 21,08 20,78 183.887 3.842.408 4.007,81 0.30 01/12/2025 3.12 26,22 18,39 -9.93 FDR
Grifols 8948 -0,002 -0,02 9.01 B.B&6 1.460.559 13.043.960 5.624.69 0.15 11/08/2025 1.68 13.7 8.01 -16,37 GRF
1AG 4,32 0,02 0,46 4,383 4,31 3.535.606 15.264.850 19.403,83 0,05 25/06/2026 3,66 5.3 3,03 9.03 1AG
Iberdrola 19,99 0,065 0,33 20,1 19,775 6.766.204 134.583.400 135.089,33 0,25 12/01/2026 3,34 20,6 15,03 8.26 IBE
Inditex 52,12 -0,44 -0.84 53.2 52,12 1.549.000 81.323.530 162.439,90 0.84 29/10/2026 2,86 58,28 40,8 -7.49 IT™
Indra Sistemas 50,08 2.4 5,03 50,26 47,79 1.5320.210 75.284.030 8.846,85 0,25 O0OB/07/2025 0,60 66,15 26,32 3.17 IDR
Logista 33,02 0,08 0,24 33,22 32,82 173.271 5.725.762 4.383,41 1,53 24/02/2026 194 34.48 26,84 9.90 LOG
Mapfre 4,08 0,004 0,10 4,09 4,04 3.285.674 13.394.560 12.564.58 0,07 26/11/2025 6,79 4,33 2,98 4,72 MmapP
Merlin Prop. 1498 0,04 -0,27 15.15 14,98 1.292.572 19.426.950 9.287.60 0.20 21/11/2025 4.01 15.45 9,72 20,51 MRL
Naturgy 27.4 0,06 0,22 27,58 271 2.291571 62.801.970 26.567,.42 0,57 27/03/2026 8.65 279 24,3 571 NTGY
Puig Brands 18.38 = = 18,56 18,25 332.151 6.118.494 10.443,28 0.38 10/06/2025 2,05 18.89 13.11 23,60 PUIG
Redeia 1494 0.03 0.20 15 14,85 1.473.314 21.954.050 8.083.74 0.20 29/06/2026 2,68 19,38 14,15 -1,52 RED
Repsol 21,22 0,33 1.58 21.54 20,97 2.880.235 61.296.540 23.456.04 0,50 12/01/2026 5.09 24.9 10,42 33,25 REP
Rowvi 80,7 0.4 -0.49 82 80,7 87.001 7.052.131 4.134,73 0,94 14/07/2025 1.16 86,7 50,05 21,09 ROVI
Sacyr 4,646 -0,032 0,68 4,732 4,634 1.801.750 B.419.369 3.743.,65 0,05 13/01/2026 3,70 4.9 3,16 20,18 SCYR
Solaria 25,21 0,63 2,55 25,49 25,06 553.175 13.982.190 3.162,51 - 03/10/2011 - 25,85 6,25 39,45 SLR
Telefonica 3.798 -0,078 -2,01 3.868 3.791 B.986.136 34.233.420 21.535,27 0,15 16/06/2026 7.90 4,89 i.24 8,73 TEF
Unicaja Banco 2,682 0,028 1.06 2,684 2,65 4395778 11.757.130 6.896,59 0,11 2170472026 9.19 3.04 1.63 -3,46 UM
Mercado continuo
Cierre  Variacion  Variacion Miximo Minimo Violuemen Efectivo Ultimo dividendo anunciado % Rentab. Miximo52 MinimoS52  Variacion Codigo
CUros BUrOS % intradia intradia {titulos) negociado :L_HTE {Em Fecha por SEMANas SEManas ﬁiﬂ
Adolfo Dominguez 5.4 = = 5.4 5.4 4.800 25.920 50,09 - 28/07/2010 = 6 462 6,93 ADZ
Aedas Homes 23 0,15 -0,65 23,15 22,95 6.410 147.257 1.005.10 3,15 09/07/2025 23.48 311 20,85 -3,77  AEDAS
Airbus 166.28 0,22 0,13 167,22 164.8 3.869 642 683 131.740.93 3,20 21/04/2026 3,13 221,15 139,46 -16,14 AIR
Airtificial 0,089 -0,003 -2,75 0,092 0,088 717.217 64.183 137.69 - - 0,14 0,07 -4,84 Al
Alantra 11 0.15 1.38 11.1 10.7 82.281 901.030 424,95 0.15 08/05/2025 2,09 11.1 7,66 30,95 ALNT
Almirall 12.58 0,14 -1,10 12,8 12,54 65.589 828.266 2.702,00 0,37 15/05/2025 2,93 13,98 9.57 -2,02 ALM
Amper 0,181 -0,001 -0.55 0.184 0,178 7.422.138 1.344 618 412.89 - 03/07/2025 = 0,21 0,12 7,08 AMP
AmRest 2,735 0,005 -0.18 2,79 2,725 9.566 26.205 600,48 0.07 18/12/2025 5,10 4,18 2,6 -12,34 EAT
Aperam 41.02 0,22 0,54 41,28 40,44 824 33.718 3.002,03 0,50 13/11/2026 4,95 45,14 24,48 15,88 APAM
Arima 11.8 = = 11.8 10,3 130 1377 235.85 & - 12,96 B91 22,66 ARM
Arteche Lantegi 31.7 0,3 0,94 325 31.7 9.148 292.738 1.809.88 - 08/05/2026 1,23 32,7 7.75 40,27 ART
Atresmedia 5.2 0,04 0,78 5.21 5,12 270.740 1.403.004 1.173,81 0.18 15/06/2026 1.50 6,29 4,57 6,56 AIM
Atrys Health 2,925 0.02 0.69 2,955 2,905 12.644 36.968 222.34 .. - 3,59 2,48 0,17 ATRY
Audax 1,492 0,014 0,95 1.518 1,468 470.081 701.359 656,91 0.03 10/07/2025 4,46 1,75 1.2 8,27 ADX
Azkoyen 10,5 0.25 2,44 10.75 10 17.775 184.065 256,73 0,38 18/06/2025 7.04 10.75 7,34 20,69 AZK
Berkeley 0,25 -0,003 -0,99 0.255 0,25 1.338.746 337.679 111,57 . = 0.38 0.23 -9.09 BKY
Bodegas Riojanas 1,98 = = 1,97 1,94 321 623 10,01 & - 3.5 1,94 -14,03 RIO
CAF 61.3 -1 -1.61 62.9 61,3 17.370 1.078.804 2.101.41 1,34 03/07/2025 4,00 63.4 40,85 4,07 CAF
Cevasa 9.35 = = - : - : 217,42 0,23 01/07/2025 2,46 9,95 7,05 15,43 CEV
CIE Automotive 28,25 -0,05 0,18 28.6 21,7 40.380 1.144 941 3.384.56 0,47 05/01/2026 3,29 33 22,7 -5,04 CIE
Cirsa Enterpris 13,52 -0,04 0,29 13,64 13,46 60.447 817.713 2.271.26 - 29/04/2026 3.33 . : -8,65 CIRSA
Clinica Baviera 53 1 1,92 53.4 514 2.782 145.815 864.30 1.57 10/06/2026 5.90 56,6 33,9 6,64 CBAV
Coca-Cola EP 82.4 -0,8 0,96 83,9 81,9 1.703 141.655 36.922,97 1,25 14/11/2025 2.48 94 72,6 5.51 CCEP
Cox ABG 11,55 0,55 5.00 11,9 10,95 54.605 625.281 980,58 - - 11,9 8 23,13 COXG
Devoleo 0,318 -0.007 -2,15 0.324 0.31 1.352.857 428.826 159,00 : - 0,35 0,17 76,67 OLE
DESA 22 = = 23 23 25 575 39,24 0,28 18/03/2026 6,11 23 15.1 17.02 DESA
DiA 40,25 0,6 -1,47 41.05 40,25 23.140 938.073 2.336.87 . - 43.85 22,2 9,82 DiA
Dominion 3,325 0,01 0,30 3,36 3,315 240.548 800.591 502,54 0,10 07/07/2025 3.0 3.69 2,83 0,45 DOM
Duro Felguera 0.175 -0.001 40,68 0.176 0,173 29611 5.122 37.61 - . 0,32 0,14 2,70 MDF
Ebro Foods 18,32 0,02 0,11 18,4 18,14 38.175 697.769 2.818.81 0,23 29/09/2026 5.02 19,64 16,8 0,54 EBRO
Ecoener 45 = = 452 4,24 8.089 36.380 256,27 - 08/11/2024 = 5.26 4,28 -10,36 ENER
eDreams Odigeo 3,28 0,045 1,39 3,355 3,245 560.200 1.844.808 379,25 * - 9,25 2,68 17,79 EDR
Elecnor 37.05 0.3 <0.80 37,5 36,5 72.293 2.685.056 3.223.35 0.09 15/12/2025 17.47 37.5 17,9 51,53 ENO
Ence 2,344 -0,008 0,34 2,37 2,33 2231996 526.240 577.26 - 05/11/2024 - 3,04 2,14 2,58 ENC
Ercros 341 = = 3,425 3,41 28.352 96.901 311,80 : = 3,48 2,23 0,44 ECR
Faes Farma 4,785 -0,015 40,31 4,845 4,78 83.213 399.099 1.513,13 0,04 08/01/2026 3.74 5.44 41 1,27 FAE
FCC 11,1 0,04 0.36 11,18 10,98 9.450 105.089 5.250,23 0,50 1B/06/2025 4,50 13.5 101 0,73 FCC
CAM 1.5 = = 1.5 15 672 1.008 141.91 - 27/10/2020 - 1,72 1,17 5,66 CAM
Gestamp Autom. 318 = = 3,225 3,155 223,273 712.390 1.830,14 0,04 12/01/2026 2,84 3,54 2,54 454 GEST
Grenergy Renov 122.8 = = 126 1224 36.08656 4.452.513 3.509.,59 : . 127,2 45,8 42,62 GRE
Grifols B 6,93 0,03 -0,43 7,01 6,9 206.114 1.431.040 5.624,69 0,15 11/0Bf2025 2,16 9,73 6,16 -11 38 GRF.P
Grupo Ezentis 0,085 0,006 7,32 0.087 0,08 11.387.939 968.215 51.13 - 10/04/2026 . 0,14 0,07 12,10 EZE
Grupo San José B.44 0,01 0,12 B.,52 B.3B 29227 246467 548,82 0,18 19/05/2026 2,13 955 559 12,23 Gs)
HEX Group 6,575 0,01 40,15 6.685 6,53 545.784 1.950.584 1.625,60 . . 11.68 5.62 12,33 HEX
Iberpapel 19,8 0,2 -1,00 20,1 19,7 15.629 310974 217,10 0,43 10/12/2025 4,70 22,3 19 0,25 IBG
Inmobiliaria del Sur 16,55 0.1 0.61 17 16,15 3.227 53.767 308,97 0.35 29/06/2026 3.76 199 10,8 14,14 ISUR
Inmocemento 3.62 40,1 -2,69 3.72 357 23.651 85.975 1.646,66 - - 4.3 2,86 0.84 M
Izertis 8.7 0,08 <0,91 8.8B8 8,66 14.331 125 000 303,95 - * 12,95 7,88 17,14 IZER
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Cierre  Variacion  Varlacion Maximo Minimao Volumen Efectivo Capitalizacion Ultimeo dividendo anundiado % Rentab. ' Méximo52 Minimo52  Variacion Codigo
BLTOS BUNOS 4 intradia intradia [titulos) negociado millones Neto Farde por LEMAnas LEManas % &0
it ELroS (Parrs) dividenda el afio

Libertas 7 31.29 0,02 -0,.60 1.31 3,29 6.259 20663 72,10 0,02 05/11/2025 0.61 4,98 1.65 9.67 LI
Linea Directa 1.194 -0,008 0,67 1.304 1,194 B58.997 1.063.41% 1.299.57 0,01 20/0472026 3.47 1.44 1.07 6,80 LDA
Lingotes Especiales 5.72 0,4 7.52 6,2 5,52 113.589 638.870 57.20 . 11/07/2024 . 6,55 4,82 17,70 LGT
Melia Hotels 11.28 0,08 =0, 70 11,54 11,27 365.100 4.161.948 Z2.486,11 0,14 07/07/2025 1.27 11,59 6,14 4242 MEL
Metrovacesa 11.62 0,08 0,68 11,78 11,54 115.551 1.345.377F 1.762.48 1,12  19/12/2025 13,60 13,5 8,82 2415 MvVC
MFE-Media 2,88 0,08 =2, 70 298 2,88 22.623 56.150 2.245.32 0,27 23/06/2025 7.64 3.87 2,33 8,57 MFEA
Miquel y Costas 14 = = 14.15 13,9 2.812 39.309 560,00 0,12 14/04/2026 3.51 15 12,85 -2, 78 MCM
Montebalito 1,71 0,05 2,92 ’ . . . 54,72 - 29/06/2022 - 1,98 1,3 0,00 MTB
Naturhouse 254 0,01 0.40 2,57 2,54 14.525 37.026 152,40 0,05 16/04/2026 13,78 2,82 1,65 15,45 NTH
Neinor Homes 1695 0,19 -1,11 17,28 16,89 249.054 4.231.704 1.675,72 . 418 19,98 12,77 6,49 HOME
Nextil 0,857 0015 1,72 0,872 0,852 330.969 284.258 369,11 . - 1,02 0,41 -6,85 NXT
Nicolis Correa 103 0,15 1,48 10.4 10,05 2.461 25.057 126,86 0,30 05/06/2025 2,99 12,5 8,78 15,47 NEA
Nyesa 0,005 0 2,00 0,005 0,005 21.153.610 107.736 20,78 . - 0,02 0,01  -34,62 NYE
OHLA 0.467 -0,006  -1,31 0,478 0,463  10.198.255 4,784.439 646,06 - - 0,5 0,29 30,63  OHLA
Oryzon Genomics 2,812 0,022 0,79 2.84 2,79 92.312 259.401 224,64 . 4,02 2,56 9,58 ORY
Pescanova 0,26 -0,002 -0.76 0,267 0,26 14.563 3.850 7.47 - 12/07/2012 - 0,36 0,24 -7.14 PVA
PharmaMar 96,85 2.2 2,32 97 94,35 47.467 4,558.732 1.743,30 0,80 25/06/2025 1,03 1024 70,1 29,31 PHM
Prim 13,35 0.1 0,75 13.4 13,15 7.337 97.356 227.44 0,13 10/03/2026 454 13,95 9,92 1,14 PRM
PRISA 0,309 = = 0,31 0,305 20.331 6.282 416,86 : . 0,43 0,29 -12,96 PRS
Prosegur 261 003 -114 2,68 2,6 179.589 470.999 1.422,52 0,16 02/12/2025 12,43 3,09 2,2 0,38 PSG
Prosegur Cash 0,627 0,005 0.80 0.633 0.623 366.181 229.647 923,72 0,04 28/11/2025 13.52 0,89 0,59 1,10 CASH
Realia 1.035 0,02 =1.90 1.06 1,035 1.921 2.003 1.562.42 - 11/09/2024 - 1.3 087 518 RLIA
Reig Jofre 2,69 0,02 0.75 2.7 2,67 7777 21.023 221,17 0,05 15/05/2025 3,31 3.4 2,32 4,67 RIF
Renta 4 Banco 1%.1 0.1 0,52 19.4 19,1 3.223 61.656 777,24 0,25 01/04/2026 3.14 21 13.1 5,45 R4
Renta Corporacidn 0,884 0,006 0,67 0,91 0,87 17.062 15.185 29,07 0,02 20/04/2026 2,79 0,94 0,67 25,46
Soltec 096 0,015 1,59 0,98 0,94 450.687 434.005 438,66 ; . . . 4,95 SOL
Squirrel 2,63 003 -113 2,65 2,49 50.486 131.683 252,36 . 2,91 1,85 13,85 SQRL
Talgo 2,79 0,015 0,54 2,82 2,77 98.694 275.827 375,11 . 3,45 2,52 0,36  TLGO
Técnicas Reunidas 3532 062 -173 36,54 35,28 226.307 8.128.814 2.836,24 . - 38.66 14,32 27,79 TRE
Tubacex 293 0,005 017 2,975 2,9 283.170 827.376 370,79 0,20 28/05/2025 10,98 4,28 2,74 12,14 TUB
Tubos Reunidos 0,14 -0,084 -37,50 0,223 0,133  15.605.686 2.373.555 24,46 - - 0,64 0,13 5584 TRG
Vidrala 78.3 0,1 0.13 78,7 77.6 20.993 1.645.000 2.756,65 1,23 11/02/2026 3,00 1006 704  -13,10 VID
Viscofan 59,1 0,3 0,51 59.5 58,7 92.496 5.469.841 2.748,15 1,40 03/06/2026 5.37 67,8 48,35 10,67 VIS
Vocento 0,75 = = 0,75 0,75 9.685 7.264 93,24 . 28/04/2023 . 0,78 0,61 8,70 voc
Euro Stoxx Indices de la Bolsa

Cierre  Varlacion  Varlacion Miximo Minimo Volumen Efectivo Capitalizacidn Ulthme dividendo anunciado indice Ultima Var. % Var. %

LIPS LIRS ] imtracia intracia (titulos) negociado milflonies Neto Borh ano

e euros il

AB InBev 62,62 046 0,74 62,98 61,76 1.365.169 £5.443.180 | 126.445,18 1,00 07/05/2026 BOLSA DE ESPANA
Adidas 137,80 155 1,14 139,2 136,6 463.245 63.917.550 24.804,00 2,80 08/05/2026
Adyen 966,10 900 -0,92 980,2 959.4 108.279 104.759.100 30.478,21 : - e 28 i M
Ahold Delhaize 40,82 041 0,99 41,26 40,82 1.154.510 47.203.740 36.095,78 0,73 10/04/2026 Ibex 35 con div 65.005.3 001 344
Air Liquide 187,62 074 039 189,8 187 704.279 132.421.100  108.702.45 3,70 18/05/2026 Ibex Medium 19.080,1 0,33 854
Airbus 16556 036  -0.22 167,44 164,92 1.049.454 174.011.400 131.170.49 3,20 21/04/2026 taior: Senald 108528! 028 327
Allianz 388,20 0,20 0,05 390,5 385,5 465.268 180.526.000  147.678.62 17,10 08/05/2026
Argenx 677,20 11,00 1,65 6788 659,6 53.836 36.270.420 42.1131,56 . . Ibex Top Div. 18.260,1 003 | 11,10
ASML 1.212.60 -37,00 -2.96 1255,2 1206 531.691 650.390.100 470.667 .87 2,70 24/04/2026 Ibex Growth Mkt. 1.884.8 0,41 0,26
Axa 40,77 026 0,63 41,13 40,55 | 2.307.714 94.148.920 85.236,00 2,32 11/05/2026 oax 3% B i11al as?| 298
Banco Santander 10,28 0,08 0.76 10,378 10,19  11.856.290 121.834500  150.947,45 0,10 30/04/2026
BASF 54,28 004 0,07 54,75 53,8 1.743.753 94,741,120  48.446,10 2,25 04/05/2026 Ibex 35 Energia 4.191,6| 044/ 16,72
Bayer 3838 0,12 031 38,59 38,09  2.167.746 B3.144.980 37.705,28 0,11 27/04/2026 ibex 35 Constr. 42368 091 23,88
BBVA 18,72 0,14 0,73 18,885 18,56  4.855.558 90,841,440 105.440,41 0,49 08/04/2026 Bolsa Madrid 17480 006 2.3
BMW 79,30 -0,04 -0,05 B0.46 .18 820.281 65.236.750 48.836.,50 4.40 14/05/2026
BNP Paribas SA 90,16 1,15 1,29 90,86 89,1  1.407.053 126.735.700 99.320,31 257 18/05/2026 BCN Global 100 1.297.3 006 -1231
Cie de Saint-Gobain 77,36 0,18 023 78,22 77,24 644.458 49.963.340 38.279,69 2,30 08/06/2026
Danone 66,58 -0,98 =1.,4% 67,4 66,56 B891.101 59.460.480 45.367.24 2,25 D4/05/2026 ZONA EURO
Deutsche Bank 2742 | 0,06 0.20 2751 26,965  2.667.908 72.510.270 51.805,35 1,00 29/05/2026
Deutsche Boerse 266,40 0,30 0,11 268 264,1 262.105 69.836.940  49.630,32 4,20 14/05/2026 o Shonx 30 206032 | 039 1,39
DHL Group 47.60 0,19  -0,40 48,15 47,42 1.137.610 54.229.240 54.740,00 1,90 06/05/2026 Dax (Frincfort) 24.08353 0,19 -1.66
Deutsche Telekom 2687 074 -2,68 27,79 26,79  B8.043.874 217.878.900 130.313,54 1,00 02/04/2026 Cac 40 (Paris) 814192 019 -0.09
Enel 9.79 0,03 -0,31 9.B58 9,724 9.672542 Q4. 729 880 99.541.96 0,26 20/07/2026
Eni 2301 006 024 23,175 2276  9.283.584 213.259.900  69.658,73 0,27 18B/05/2026 FTSE MIB (Milan) 47.67391  0.04 6,07
Essilor 186.45 0. 75 0.40 1BE.7 1851 BB3.185% 164.608.100 B6.2B0,34 4.00 05/05/2026 Apx ﬂl'!'lltﬂ'lﬂ-lﬂ]' 1.008,91 1,15 6,06
Ferrari 296,10 -3.,45 «1,15 200,05 296,11 320.015 95.069.050 52475, 70 3,62 20/04/2026 PSI 20 (Lisboa) 9.177.55 0,59 11,06
Hermes Inter. 1.658,00 10,00 0,61 1664.5 1645 87.302 144598.700 175.034,09 13,00 21/04/2026
Iberdrola 19,99 0,07 0,33 20,1 19,775  6.766.204 134.583.400 135.089,33 0,00 21/05/2026
Inditex 52,12 044 -0.84 53,2 52,12  1.549.000 81.323.530  162.439,90 0,71 29/04/2026 RESTO EUROPA
Infineon 53,60 055 -1,02 55,42 53,28  5.226.500 283.336.000 69.997,37 0,35 20/02/2026 FTSE 100 (Londres)10.321,09 056 3,92
ING 23,88 0,04 0,15 24,12 23,765  4.299.982 102.693.800 69.737.94 0,74 16/04/2026
Intesa Sanpaolo 567 0,01 0.21 5,716 5643 29.344.579 166.491.100 98.751,33 0,19 18/05/2026 SM (Zurich) ARG || S
L'Oreal 373.80 365 097 3799 373,32 345.150 129.432.200 199.528.11 7.20 29/04/2026
LVMH 467,45 4,20 0,89 474,25 466,4 373.342 175.091.200  232.643.76 7.50 28/04/2026 LATINOAMERICA (MEDIA SESION
Mercedes Benz 49,53 0,25 0,50 50,05 49.36 3.231.873 160.4463.300 47.687.,81 3,50 17/04/2026
Munich Re 540,80 -11,00 -1,99 552.2 5374 296.757 160.880.000 70.652,85 24,00 30/04/2026 i o AIIIRAED L3 A2
Nordea 1580 0,12 0.77 15,905 15,655 2.683.241 42.387.270 53.905,41 0.96 25/03/2026 S&P Merval 2.87468100 1,19 -5.80
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Cuerpo revisara las previsiones
economicas en la actualizacion
del plan fiscal enviado a Bruselas

El Gobierno aprueba hoy una revision de las cifras, pero pide meses para
modificar el cuadro macroeconomico que sirve de base a los Presupuestos

CARLOS MOLINA
MADRID
El vicepresidente primero y
ministro de Economia, Car-
los Cuerpo, avanzo ayer por
la manana que el Ejecutivo
remitira a Bruselas el jueves
el informe de progreso del
plan fiscal de Espana, el do-
cumento en el que desvela
alas autoridades comunita-
rias el grado de cumplimien-
to de las reglas fiscales, tan-
to en la reduccion de deuda
como de déficit pablico. “Es-
pana sigue cumpliendo con
el marco euro peo. Seguimos
siendo uno de los paises de
buen comportamiento tan-
to en términos presupues-
tarios como en términos de
la inexistencia de desequi-
librios macroecondmicos”,
senald en declaraciones a
los medios tras la inaugu-
racion del Invest in Spain
Summit. Ese informe inclu-
ye una actualizacion del es-
cenario economico que re-
fleja la actual incertidumbre
global derivada del conflicto
en Oriente Proximo.
PI‘EHL[I'J.[EidEI por si ese
nuevo escenario conlleva-
ria una nueva revision a la
baja de las previsiones de
crecimiento del PIB o al alza
de la inflacion, como con-
secuencia de la guerra en
[ran, Cuerpo matizo que la
presentacion de este martes
es “tan solo” el paso previo
para la actualizacion del
cuadro macroeconomico
que antecede a los Presu-
puestos Generales del Es-
tado. "Es pronto para tener
una idea aterrizada. Necesi-
tamos todavia informacion
sobre cuil esta siendo el im-
pacto de las medidas que
hemos puesto encima de
la mesa y sera a finales de
junio cuando veremos como
actualizamos ese escenario
macroecondmico, una vez
gue se reduzcan las fuentes
de incertidumbre. A partir
de ahi ya tendremos la base
para la presentacion de los
Presupuestos”, recalco. En
cualquier caso, tres meses,

con un verano por medio,
parece un plazo muy redu-
cido para la tramitacion de
las cuentas publicas, lo que
abona la posibilidad de una
nueva prorroga.

Medidas anticrisis

En sus ultimas previsiones,
el Ejecutivo auguraba un
crecimiento anual del PIB
del 2,2% para este ano, con
lo que Espana encadenaria
cinco ejercicios consecuti-
vos liderando el crecimien-
todel PIB en la UE, v del 2.1%
para 2027. Tras el estallido de
la guerra en Iran y el creci-
miento exponencial del pre-
cio de la energia, el Gobier-
no activo un plan anticrisis
de 80 medidas con ayudas
por valor de 5.000 millones
de euros, centrados en reba-
jas fiscales v subvenciones a
los combustibles. Uno de los

objetivos que perseguia ese
plan era evitar que las em-
presas trasladen ese incre-
mento de costes al preciode
los productos.

El titular de Economia
hizo mencidén en su res-
puesta a un informe de
CaixaBank Research, rea-
lizado meses después de
la invasion de Rusia en
Ucrania, que indica que el
incremento del precio de
la cesta basica de alimen-
tos se mantuvo entre 6 y
12 meses desde el estallido
de la guerra en marzo de
2022. “Nosotros estamos in-
tentando evitar que eso se
produzca®, reiterd Cuerpo,
en alusion al plan de medi-
das anticrisis.

A la espera de conocer
la magnitud de esa posible
revision a la baja, el ministro
de Economia si quiso dejar

R
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El vicepresidente primero
y ministro de Economia,
Carlos Cuerpo, enla
segunda edicion del Invest
in Spain Summit. ere

“En tiempos

de turbulencias,
Espana es el mejor
companero

de viaje", defiende

Confia en arrancar
compromisos de
inversion por mas
de 4.400 millones
en el Invest in
Spain Summit

claro que ese nuevo escena-
rio economico que remitira
el jueves a Bruselas, en el
que las subidas o bajadas
no seran muy relevantes,
podria sufrir cambios en las
proximas semanas. "Hace
unas semanas, el Fondo Mo-
netario Internacional ponia
sobre la mesa tres escena-
rios: uno central, uno adver-
s0 y otro severo. Y dias des-
pues, en la presentacion de
Sus nuevas previsiones, se
movieron del escenario cen-
tral a otro mas cercano al
adverso. Ahora es la Agencia
Internacional de la Energia
la que senala que podiamos
estar mas alla del escenario
adverso, llegando incluso al
severo. Es algo que se va ac-
tualizando dia a dia, semana
a semana’.

Atraer inversiones
Antes de estas declaracio-
nes, Cuerpo participd junto
al presidente del Gobierno,
Pedro Sanchez, en el arran-
que de la segunda cumbre
que organiza el Ejecutivo
para convencer a los maxi-
maos representantes de 75
multinacionales extranje-
ras de que eleven sus in-
versiones en Espana.

Tras haber sido agasaja-
dos el domingo por la tarde
por el ministro de Econo-
mia, Carlos Cuerpo, con
una recepcion oficial en el
estadio Santiago Bernabéu,
los directivos de esas gran-
des empresas han estado
presentes en ese acto. En
su discurso, Sinchez les
reitero las razones por las
cuales deben elegir a Espa-
na frente a otros destinos
en un entorno geopolitico
volatil v convulso, marcado
por la guerra comercial de
Trump vy el impacto nega-
tivo que el conflicto bélico
en Irdn esta teniendo en las
previsiones de crecimien-
to. “En tiempos de turbu-
lencia, Espana es el mejor
companero de viaje”, ase-
guro en el discurso inaugu-
ral del acto, que se celebrd

en el Teatro Real. Minutos
antes, Sanchez habia man-
tenido un encuentro con el
presidente de Alstom Euro-
pa, Andrew DeLeone, y con
el director general de Dow
Chemical Ibérica, Antonio
Logrono.

En su intervencion, el
presidente se centro en
ensalzar las fortalezas de
la economia espanola enun
contexto europeo en el que
la locomotora alemana ha
gripado por la competencia
china yen la que la francesa
amenaza con descarrilar.
“Espana ha creado la mitad
del empleo en la Unién Eu-
ropea, tiene garantizado el
suministro energético por
la apuesta por las renova-
bles y por primera vez en
60 anos tiene menos deu-
da que la media mundial®,
senalo Sanchez.

Sien la primera edicion
de la cumbre se arrancaron
compromisos de inversion
por un importe de 4.400 mi-
llones, el Ejecutivo confia
en superar esos registros.
Y buena parte de esas in-
versiones procederan de
Estados Unidos, ya que es
la delegacion que mas em-
presas ha reunido para esta
cumbre, con 19, seguida de
lejos por China (8), Japon
(7), Francia (5) o Reino Uni-
do (4).

Ese protagonismo de las
empresas estadounidenses
responde al empuje que la
inversion procedente de ese
pais experimento el pasa-
do ejercicio, aupandose a
la primera posicion, con
10.008 millones de euros,
lo que supuso un tercio del
total. Para la consecucién
de ese hito fueron vitales
las inversiones plurianua-
les comprometidas por dos
gigantes tecnologicos como
Amazon o Microsoft. “Las
empresas estadounidenses
son e] principal origen de
inversion extranjera direc-
ta en Espana. Pero Estados
Unidos también es el prin-
cipal destino de las inver-
siones espanolas”, recalco
Cuerpo.

La clausura corrio a car-
go del rey Felipe VI, que
destacd que en "tiempos
de incertidumbre”, con un
mundo tendente a la frag-
mentacion, Espana ofrece
a los inversores un marco
predecible, v les permite ex-
ponerse a un pais con vo-
cacion europea vy lazos con
America, el Mediterraneo v
Africa. "No buscamos me-
ros inversores, sino socios.
Proyectos que echen raices,
crezcan y perduren”, afirma.
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El jefe de la diplomacia irani, Abbas Araghchi, saludaba a Viadimir Putin, ayer. rrz

Iran lanza un plan de
paz que deja para el final
la cuestion nuclear

Teheran condiciona la reanudacion del dialogo a la
aceptacion de una oferta presentada a Oman y Rusia

TRINIDAD DEIROS ERONTE /

JAVIER G. CUESTA

MADRID / MOSCU

“Minab, 168". El nombre de
esa localidad en el sur de
Iran donde esa cifra de 168
menores —casi todos, ninas-
perecio enun bombardeo es-
tadounidense en una escue-
la el primer dia de laguerra,
aparecia ayer inscrito en el
avion que llevo este lunes al
ministro de Exteriores irani,
Abbas Araghchi, a la ciudad
rusa de San Petersburgo. El
simbolismo v el mensaje de
esa inscripcion son los que
Iran lleva defendiendo des-
de el 28 de febrero: Irin es
el pais atacado por Estados
Unidos e Israel en esta gue-
rra v no cederi. "El pueblo
irani lucha con valentia y
heroismo por su soberania”,
manifestd el presidente ruso,
Vladimir Putin, a Araghchi
durante un encuentro ayer.
Irdn propone para acabar la
guerra un plan de tres fases
que deja la cuestion del pro-
grama nuclear para el final
de esa negociacion.

El diplomatico irani plas-
mo sus objetivos nada mas
aterrizar en San Petersbur-
go. “Queremos continuar con
las estrechas consultas que
mantenemos entre Teherin
v Moscu sobre asuntos re-
gionales e internacionales”,
senald. El ministro llegd a
Mosci tras un intenso peri-
plo este pasado fin de sema-
na, que lo llevé el domingo a
Islamabad, la capital paquis-
tani, tras una breve visita a
Oman el sabado. Alli habia
viajado tras abandonar pri-

mero Pakistan sin aguardar
la llegada de los enviados de
la Administracion de Donald
Trump, Steve Witkoff y Jared
Kushner, quienes esperaban
reanudar las negociaciones
para un cese definitivo de
las hostilidades con la dele-
gacion irani. Ese didlogo esta
en un limbo de "sin guerra,
pero sin paz” desde que el
martes pasado el presiden-
te de EE UU extendiera sin
plazos el fragil alto el fuego
alin vigente hasta que Iran
presente lo que el republi-
cano llamo "una propuesta
unificada” de paz.

Segiin medios semio-
ficiales iranies, que citan
a la television libanesa Al
Mayadeen, también cerca-
na al régimen irani v a su
red de aliados regionales,
la Republica Isldmica ya ha
transmitido esa propues-
ta a Washington a traves
de “los intermediarios”, en
probable alusion a Pakis-
tan. Se trata de un plan de

El dialogo esta
ahora mismo
en un limbo
de “sin guerra
pero sin paz”

Iran ha trasladado
va la propuesta

a Washington

a través de los
intermediarios

tres etapas a cuya acepta-
cion por parte de Washin-
gton Irdn condiciona que
Araghchi v el equipo nego-
ciador de Teherin se sien-
ten de nuevo a negociar con
los enviados de Trump.

El medio estadouniden-
se Arios confirmo ayer que
Iran ha presentado esa
nueva propuesta. Tam-
bién que en ella se dejan
para una ultima etapa las
negociaciones nucleares,
seglin un funcionario esta-
dounidense y "dos fuentes
conocedoras” de la cues-
tion citadas por este portal.

Libano y Ormuz

Segun la version de agen-
cias semioficiales del pais
asiatico la primera fase del
plan se centra en negociar
el final de la guerra con ga-
rantias para evitar que se
reanuden los ataques en
el futuro, no solo contra
Irdn, sino también contra
Libano.

“Si se llega a un acuerdo”
en esa primera etapa, "las
partes pasaran a la segunda
fase”, que estara “dedicada a
examinar como gestionar el
estrecho de Ormuz”, la cru-
cial via maritima ahora blo-
gueada tanto por Irin como
por EE UU. La discusion “del
expediente nuclear” se de-
jard para la tercera y ultima
fase de la negociacion, siem-
pre que Washington acepte
esas condiciones, algo que
se antoja complicado, por-
gue Trump aseguro hace
dias que esa cuestion “es
la tinica que importa”.

La Casa Blanca culpa al
“culto de odio de la izquierda”
del ataque contra Trump

El autor ha sido
acusado de agredir
a un agente, usar
un arma de fuego e
intento de asesinar
al presidente

Este ultimo delito
puede acarrearle

la cadena perpetua

IKER SEISDEDOS
WASHINGTON

La portavoz de la Casa Blan-
ca, Karoline Leavitt, se des-
pidio el viernes pasado de
la prensa que cubre al pre-
sidente, Donald Trump, con
motivo el inicio de la baja de
maternidad por su segundo
hijo. El ataque del pasado si-
bado de Cole Thomas Allen,
el hombre que fue reducido
cuando tratd de entrar ar-
mado en el salon del hotel
Hilton de Washington en el
que Trump participaba la
Cena de Corresponsales de
la Casa Blanca, hizo que Lea-
vitt volviera ayer a subirse
al podio para hablar con los
medios.

Tras un primer mensaje
de unidad del propio Trump
un par de horas despues del
incidente, Leavitt aprovecho
la oportunidad para culpar
al "culto de odio de la iz-
quierda” del ataque contra el
presidente de Estados Uni-
dos. “Nadie en los Gltimos
anos se ha enfrentado a mas
balas ni a mas violencia que
él”, dijo. “Esta violencia poli-
tica surge de una demoniza-
cion sistémica por parte de
comentaristas, v eso incluye
a parte de los democratas y
clertos medios. Esta retorica
de odio, constante y violenta,
dirigida contra el presidente
Trump dia tras dia, durante
11 anos, ha contribuido a legi-
timar esta violencia y nos ha
conducido a este momento
sombrio”, anadio.

Leavitt hablo de “aquellos
que, de manera constante y
falsa, tildan al presidente -y
lo calumnian- de fascista o
de amenaza para la demo-
cracia, comparandolo con
Hitler con el (inico fin de ob-
tener reditos politicos, estan
alimentando este tipo de vio-
lencia”. Para la portavoz, los
puntos del manifiesto que el
sospechoso escribio antes
del ataque coinciden con los
de muchos comentaristas
de la izquierda en Estados
Unidos. Y quiso probarlo
repasando algunas declara-
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La portavoz de la Casa Blanca, Karoline Leavitt, en la
comparecencia de ayer ante la prensa. ar

ciones recientes de politicos
demdcratas.

También pidio que cesa-
ran “las mentiras y difama-
ciones delirantes contra el
presidente, su familia y sus
partidarios™ que, argumen-
td, “han llevado a personas
desquiciadas a creer cosas
descabelladas, y estas se ven
incitadas a cometer actos
de violencia a causa de esas
palabras. Esto tiene que ter-
minar”, pidio.

Mondlogo

Leavitt se refirié también
a la polémica sobre el mo-
nologo del comico Jimmy
Kimmel, que hace dias hizo
un chiste sobre Melania
Trump, de la que dijo que
se le habia puesto “el brillo
de una viuda anhelante”. La
primera dama pidio este
lunes en X a su empleado-
ra, ABC, que despidieran al
presentador. La portavoz

La Casa Blanca
ha pedido el cese
inmediato

del comico
Jimmy Kimmel

Asegura que nadie
como Trump se

ha enfrentado

a mas balas

ni mas violencia

de la Casa Blanca declaré:
*{Quién, en su sano juicio,
dice que una esposa esta-
ria radiante ante el posi-
ble asesinato de su amado
esposo?”.

En paralelo ayer Allen
comparecio ante un juez
federal, menos de 48 horas
después de lanzar su ataque
fallido contra el presidente
de Estados Unidos y otros
altos cargos de su Adminis-
tracion. Lo hizo en Washing-
ton v alli le leyeron los car-
gos de los que se lo acusa.
Finalmente, son tres: atacar
a un agente federal, usarun
arma de fuego para cometer
un delito violento e intentar
asesinar al presidente, delito
que puede ser castigado con
cadena perpetua.

“Esta claro que este in-
dividuo tenia la intencion
de causar tanto dano como
pudiera. Gracias a Dios por
nuestras fuerzas del orden,
que actuaron con tanta ra-
pidez para evitar lo que po-
dria haber sido un suceso es-
pantoso”, escribio la fiscal de
Washington, Jeanine Pirro,
uno de los nombramientos
judiciales mas polémicos de
Trump en su segundo man-
dato. El director del FBI,
Kash Patel, dio ayer por la
manana una entrevista a Fox
News en la que habld de sus
planes de ofrecer una confe-
rencia de prensa conjunta
con el fiscal general en fun-
ciones, Todd Blanche, para
ofrecer los detalles sobre la
investigacion.
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Las ciudades buscan formulas
para sumar casas sin desperdiciar suelo

Los planes de Madrid para aumentar la edificabilidad en futuros barrios siguen

la estela de otros intentos de densificacion en Barcelona, Valencia o las urbes vascas

JOSE LUIS ARANDA

MADRID

Densificar o densificar. El di-
lema hace tiempo que se ha
superado en muchas ciuda-
des espanolas. Los urbanis-
tas llevan anos, incluso dé-
cadas, clamando contra el
modelo de nuevos barrios
que fue imponiéndose en
Espana desde los anos no-
venta. Los PAU, PAI SAU vy
la sopa de siglas que en cada
ciudad lleva aparejado un
desarrollo urbanistico han
sido durante anos sinoni-
mo de edificios cerrados
con piscina, poco comercio
en la calle y grandes aveni-
das. El arquitecto José Maria
Ezquiaga cree que aquella
idea triunfd como reaccion
a los excesos del desarrollis-
mo franquista. “Veniamos
de los anos sesenta y seten-
ta con poligonos de mucha
densidad de casas y pocos
servicios”, explica, "hubo un
pico de exceso de congestion

que marcd el imaginario co-
lectivo”.

Pero la plasmacion de los
barrios que venian a corre-
gir aquello tampoco salid
bien del todo. “En muchos
de los planes de esta época
sobra suelo que no se ha de-
sarrollado”, asegura Ezquia-
ga. Son sobre todo parcelas
dotacionales, pensadas para
colegios, zonas deportivas
u otros servicios que, por
la baja ocupacion del teji-
do urbano, se han quedado
sin hacer. Y esos solares o
“descampados”, cuenta el
urbanista, “son fatales por-
gue hacen mas largas las dis-
tancias o mas peligroso el
espacio publico”. De ahi que
haya margen para planear
manzanas mas pequenas,
calles mas transitables y ba-
jos con actividad economica.
“En el Copenhague moder-
no hay muchas tiendecitas,
muchos cafeés y cosas que
no pertenecian a la menta-
lidad nérdica v que se han
contagiado de la tradicion
mediterranea”, resume el
experto, quien prefiere el
termino “concentracion” a
densificacion.

La intencidn del Ayunta-
miento de Madrid de incre-
mentar la densidad de sus
futuros barrios, de manera
que las 150.000 casas pre-
vistas actualmente en dis-
tintas actuaciones podrian
duplicarse e incluso tripli-

Gruas de construccion en
Madrid, el pasado enero.
DAVID EXPOSITO

El Pais Vasco

va halocalizado 65
edificios en los que
es posible anadir
una o dos plantas

Hay margen para
planear manzanas
mas pequenas

y bajos con
actividad
economica

carse, ha llamado la aten-
cion por sus dimensiones v
escala: en una urbe que ha
acelerado su crecimiento en
los dGltimos anos, implicaria
integrar en futuros vecinda-
rios la poblacion de Sevilla o
Zaragoza. Pero es una estra-
tegia que, tanto para nuevos
planeamientos como para
los vacios urbanos que de-
jaron los anteriores, ya ex-
ploran otros territorios en
Espana.

69 dreas estratégicas

El Gobierno catalidn ha lan-
zado un plan de vivienda
que, entre otras cosas, pre-
vé elevar la densidad resi-
dencial en 69 areas estra-
tégicas para crear 240.000
viviendas. Y recientemente,
el presidente de la Generali-
tat, Salvador Illa, insistio so-
bre la necesidad de avanzar
en esa direccion. "Hay que
densificar tanto como po-
damos, siempre con crite-
rios de sostenibilidad, por-
que necesitamos vivienda”,
afirmo. La propuesta gene-
ro criticas de todos los par-
tidos, que recordaron que
ciudades como L'Hospitalet
de Llobregat ya estian entre
las mas densas de Europa.
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Sin embargo, arquitectos y
urbanistas si respaldaron a
Illa al entender que hay lo-
calidades cercanas a Barce-
lona que tienen atin mucho
margen para construir.
Ramon Gras, investiga-
dor de la Universidad de
Harvard y cofundador de
Aretian Urban Analytics, lo
ha estudiado al detalle. Gras
estima que en los proximos
20 anos la region metropo-
litana de Barcelona debera
alojar a 700.000 personas
mas que requeriran unas
475.000 viviendas. A partir
de ahi, identifica un grupo
de 12 ciudades -entre ellas
L'Hospitalet o Badia del
Vallés- que deben reducir
densidad, un segundo gru-
po de 30 localidades —entre
las que esta Barcelona- que
pueden crecer hasta un 25%
v un bloque de 109 munici-
pios —~como Sant Cugat del
Vallés o Sitges— que pueden
ganar mucha poblacion.

Ganar altura

“Bilbao esta practicamente
al borde de ese agotamien-
to v a San Sebastian tampo-
co le queda mucho margen,
por poner ejemplos de ciu-
dades vascas sometidas a
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un fuerte tensionamiento
y que apenas tienen suelo
para seguir creciendo”, sefia-
la el consejero de Vivienda
del Pais Vasco, Denis [txaso.
“Esto nos obliga a abordar
operaciones de redensifica-
cidén v a creer en un modelo
de ciudad compactay densa.
Y eso implica, necesariamen-
te, ganar altura”, completa.

El Gobierno vasco se ha
puesto manos a la obra y
ha comenzado por mirar a
la vivienda publica. De mo-
mento, ha identificado ya 65
edificios a los que es posi-
ble anadir una o dos plan-
tas mas, de los que espera
sacar 189 apartamentos que
empezarian a construirse en
2028. El plan no solo mira a
las alturas y también estudia
la conversion en vivienda de
algunos bajos comerciales
sin aprovechamiento.

VPO en Andalucia

En Andalucia, los Ayunta-
mientos de Sevilla o Milaga
han evitado pronunciarse
sobre la iniciativa de Madrid
v la Junta delega la posibi-
lidad de densificar el urba-
nismo en las ciudades, pero
defiende su empuje para au-
mentar el parque de vivien-

das protegidas. "Al ser un
tema de indole municipal,
se deberia preguntar a los
ayuntamientos como res-
ponsables del planeamiento.
El Gobierno andaluz si ejerce
un papel facilitador y ofrece
una serie de herramientas
para el aumento de la ofer-
ta de vivienda protegida a
precio asequible”, defiende
un portavoz de la Consejeria
de Fomento, Articulacion del
Territorio y Vivienda.

El Ejecutivo andaluz
aprobd hace un ano un de-
creto-ley de medidas urgen-
tes que ofrecia la posibilidad
de aumentar la edificabili-
dad y densidad de parcelas
en suelo urbano con destino
a VPO (vivienda protegida)
durante un periodo transito-
rio y limitado a cinco anos.
“El decreto-ley ha tenidouna
gran acogida, con 180 muni-
cipios de todo signo politico,
entre los que estan las ocho
capitales de provincia”, des-
tacan en la consejeria.

Casas por colegios
La alcaldesa de Valencia,
Maria Jose Catala, presen-
to el pasado enero una am-
pliacién de su plan de vivien-
da para este mandato, en el
que planteo varias medidas
para aumentar el nimero
de casas en la ciudad. Entre
otras propuestas, la rever-
sion de apartamentos turis-
ticos irregulares en vivienda,
dividir pisos grandes, desti-
nar solares de uso educati-
vo sin materializar durante
decadas para hacer pisos
protegidos, asi como modi-
ficar el PGOU, de 1988, para
aumentar la densidad resi-
dencial vy que pasede 75 a
140 viviendas por hectirea.
El consistorio, que go-
biernan PP y Vox, se ha
propuesto identificar par-
celas destinadas a centros
educativos que, tras mas
de 35 anos, no se han ma-
terializado o se consideran
excedentes. Urbanismo im-
pulsara en colaboracidn con
la Consejeria de Educacion
de la Generalitat el ajuste de
estas superficies para des-
tinar el suelo sobrante a la
construccién de vivienda
dotacional.

Con informacion de Lluis
Pellicer (Barcelona), Javier
Martin-Arroyo (Sevilla) y
Cristina Vazquez (Valencia).
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Edificio de |la calle Riereta de Barcelona en el que 11 vecinos han recibido un burofax para que se vayan. GiIANLUCA BATTISTA

Inquilinos de un fondo de inversion
en Barcelona apuran las ultimas
horas del decreto de alquileres

Los vecinos
recurren ala
moratoria para
evitar gque sus pisos
pasen a Airbnb

Algunos afectados
no plantan cara

a los propietarios
v deciden irse

LLUIS PELLICER
BARCELONA
Miles de inquilinos han soli-
citado en las ultimas sema-
nas la prorroga de su con-
trato de alquiler. Algunos,
porque creian gue su pro-
pletario no se lo renovaria.
Otros, como los del nimero
37 de la calle de Riereta de
Barcelona, porgue va han re-
cibido un burofax para que
abandonen su piso. Los sin-
dicatos en defensa del colec-
tivo han intensificado en las
ultimas 72 horas su presion
sobre el PP y Junts per Ca-
talunya para convencerles
de que convaliden hoy en el
Congreso el decreto ley que
busca evitar que dos millo-
nes de inquilinos deban re-
negociar sus contratos cuan-
do el contexto internacional
empieza a perfilar otra ola
de escalada de precios. Sin
embargo, Junts va anuncio
ayver que tumbari la norma.
Mohammed ha recibido
un burofax del propietario
de su finca para que des-
aloje el piso el 15 de mayo.
Inmediatamente, pidio la
prérroga que contempla el

decreto ley aprobado por
el Gobierno. “Yo he pagado
siempre. Vivo aqui con mi
mujer y mis tres hijos vy aho-
ra buscar otro piso es muy
complicado”, afirma delante
de su casa de la calle Riere-
ta, en pleno barrio del Raval
de Barcelona. No es el tinico
vecino que lo ha hecho. En
su finca, cuenta, hay otros 11
que también lo han pedido.
Tiene alguna esperanza, la
socimi que tiene la propie-
dad del inmueble ha accedi-
do a alargar el contrato a otra
vecina. “No lo han comuni-
cado, pero lo hemos visto a
través de la web con la que
nos comunicamos con ellos”,
sostiene Diana Virgds, otra
residente en el edificio. El
inmueble del Raval cuenta
con unas 50 viviendas. Como
en otros tantos edificios de
Barcelona, Vivenio —socimi
propiedad de dos fondos de
pensiones, el holandés Pyla-
des Investments Holding y el

La empresa niega
la renovacion

de los contratos
y alega “criterios
estratégicos”

El Sindicato de
Inquilinas anima

a los ciudadanos
para que se acojan
ala prorroga

australiano Aware Super- ha
intentado ir vaciandolo de
forma silenciosa. "En algu-
nos casos, la empresa queria
cobrar el agua caliente como
si fuera un extra. En otros, se
negaba a reparar desperfec-
tos, como las ventanas. He-
mos tenido un problema de
ratones. Y ahora nos amena-
zan con que los ascensores
dejen de funcionar. Luego
llego el goteo de burofaxes”,
resume Virgos. Un vecino,
por ejemplo, decidié que no
tenia energia para plantar
cara a la empresa y decidio
empaquetar sus cosas e irse
en diciembre, Otros si se han
plantado, sobre todo cuando
se han dado cuenta de que
algunas viviendas se estan
destinando al alquiler tem-
poral de forma muy discre-
ta a traves de pli-ltﬁfﬁ'l'ﬂ'l.ﬂ-‘i
como Airbnhb.

Moradores

Lo descubrieron al hacer un
“puerta a puerta” para or-
ganizarse y vieron que alli
habia unos moradores que
jamas habian visto. Luego
bucearon por internet y die-
ron con un anuncio por el
que se ofertaba un piso por
2.122 euros para 32 noches,
cuando el maximo fijado por
los baremos del Ministerio
de Vivienda no llega a 1.200
euros mensuales. Con esa
formula, los anunciantes se
cubren las espaldas ante el
alquiler turistico, pero igual-
mente vulneran la ley cata-
lana, que fija que los topes
también se aplican a los

arrendamientos de tem-
porada. Este diario intentd
ponerse en contacto con la
socimi, sin que haya sido po-
sible obtener respuesta.

Ese puerta a puerta les
ha llevado a otros edificios
de la misma sociedad en el
Eixample barcelonés, o en
otras ciudades del area me-
tropolitana como Sant Cugat
del Vallés y Sant Adria de
Besods, donde han constata-
do que se repite el mismo pa-
tron. La empresa deniega la
renovacion del contrato ale-
gando “criterios estrategicos
y de negocio establecidos
por Vivenio”. No entienden
como la socimi esta hacien-
do lo mismo con una finca de
la calle de Sant Pere de Sant
Adria de Besos de 72 vivien-
das de proteccidn oficial a
la que le quedan todavia 70
anos para gue pase al merca-
do libre. En total, 30 vecinos
de los cuatro edificios han
mandado su burofax para
poder acogerse a la mora-
toria de alquiler. Solo una
ha recibido una respuesta
afirmativa, aunque nadie se
lo haya comunicado oficial-
mente. “Hacemos un llama-
miento a todos los inguili-
Nnos gque crean que no se les
renovara su contrato para
acogerse a la prorroga y para
que se dirijan a los partidos
que van a dar la espalda a
mas de dos millones de ho-
gares que estan pendientes
porque se termina su con-
trato”, sostuvo el portavoz
del Sindicato de Inquilinas,
Enric Aragones.

Junts confirma su
rechazo al decreto que
prorroga el alquiler

Sumar se abre en las ultimas horas
a concesiones a los independentistas

PAULA CHOUZA
MADRID
A poco mas de 24 horas de
que el Congreso vote el de-
creto para la prorroga de los
alquileres impulsado por Su-
mar en el Gobierno, Junts
confirmo ayer surechazoala
medida. El partido de Carles
Puigdemont dijo hace sema-
nas que en los términos en
que esta planteado el tex-
to no pueden respaldarlo y
nego gue existan conversa-
ciones con el Ejecutivo. En
un ultimo intento por evitar
que la norma decaiga, a pri-
mera hora de ayer, el socio
minoritario de la coalicion
traslado la presion al PSOE
para que coja las riendas de
la rmg.::l:-la-:ifm. En una en-
trevista en TVE, el ministro
de Derechos Sociales, Pablo
Bustinduy, se abrio a algunos
de los cambios que, dijeron,
ha puesto sobre la mesa la
formacion v que no depen-
den, en todo caso, de sus de-
partamentos. “El RDL que
manana va a pleno, que no se
puede modificar, no lo con-
validaremos, como hemos
dicho desde el primer dia”,
insistieron fuentes de Junts.
“El Gobierno sabe lo que
planteamos. No tenemaos
que negociar nada ni esta-
mos negociando nada. Las
declaraciones de hoy [por
ayer] de Sumar acreditan
que han entendido qué de-
fiende Junts v que estan dis-
puestos a ejecutarlo. La pre-
gunta es: ;qué hara el PSOE?
/Seguira sin aceptar gque no
tiene mayoria v queriendo
aprobar sus propuestas solo
por la puerta de atras, como
la regularizaciéon masiva o
el ahogo a los autonomos?
;Sera el responsable de blo-
quear las medidas a favor de
los inquilinos y pequenos
propietarios?”, trasladaron
las mismas fuentes. Los de
Puigdemont citan entre sus
peticiones que se desgraven
alquileres e hipotecas, que
no tribute en el IRPF la venta
de la vivienda habitual de los
mayores de 65 anos que es-
tdn en una residencia y otros
asuntos que tienen que ver
con los autonomos: elimi-
nacion del IVA por debajo
de los 85.000 euros y rebaja
de la cuota de autonomos.
En relacion con algunas
de estas peticiones, Bustin-
duy se abrié por la manana
a introducir cambios: "Hay
algunas matizaciones so-

El ministro de Derechos
Sociales, Consumo y
Agenda 2030, Pablo
Bustinduy, la semana
pasada en Valencia. ere

bre la prérroga en si misma
que son aceptables, alguna
medida fiscal | bonificacio-
nes a los caseros|] Cue Nno es
nuestro modelo, pero que
con la prorroga en vigor po-
dria merecer la pena. Y luego
[Junts] ha planteado la cues-
tion del IVA franguiciado de
los autdnomos para quienes
facturan por debajo de de-
terminados umbrales”.

Bonificaciones
“Estas dos cuestiones no de-
ben ser un obstaculo para la
convalidacion. Las bonifica-
ciones no son nuestro mo-
delo, pero en un marco de
la prorroga de los contratos,
estamos dispuestos a tran-
sitarlas. Queremos hacer un
llamamiento tanto a Junts
como al PSOE a que haga-
mos posible esta convali-
dacién manana [por hov]",
indico en rueda de prensa el
ministro de Cultura y porta-
voz de Movimiento Sumar,
Ernest Urtasun, que recla-
mo “mas implicacion” a los
ministerios socialistas.
“Para nosotros la gran
prioridad nacional es el de-
recho a la vivienda®”, apunto
en otro momento cargando
contra el pacto entre PP y
Vox en Aragon y Extremadu-
ra v la actitud del principal
partido de la oposicion al ne-
garse a negociar este asunto.
Bustinduy fue optimista.
“Creemos que podrian dar-
se las condiciones perfecta-
mente para que se produzca
un acuerdo. Esperamos que
tanto Junts como el PSOE
tengan voluntad suficiente
para, en el tiempo que nos
queda, esbozar ese acuerdo
v que pueda salir adelante la
medida”, afirma.
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Saenz de Santamaria l__
y Arenas no se

salen del guion en
el juicio de ‘Kitchen’

Los exdirigentes del PP niegan que existiese
una inquietud en el partido vy el Gobierno
por el material que guardase Barcenas

J. ). GALVEZ

MADRID

El juicio del caso Kitchenna-
vego ayer a una velocidad
inusual. La undécima sesion
de la vista oral concluyo en
apenas hora y media, pese a
las comparecencias de dos
testigos de enorme peso po-
litico: Soraya Sdenz de Santa-
maria, quien fuera vicepresi-
denta del Gobierno durante
el despliegue de la operacion
de espionaje contra el exte-
sorero Luis Barcenas; y Ja-
vier Arenas, antiguo secre-
tario general del PP. Como
va preveian las acusaciones
v las defensas, ninguno de
ellos se salio del guion mar-
cado la semana pasada por
Mariano Rajoy v Maria Dolo-
res de Cospedal. "No tengo
ninguna constancia de esa
operacion durante mi épo-
ca en el Gobierno”, recalca
quien fuera mano derecha
del jefe del Ejecutivo desde
2011 a 2018.

Tanto Soraya Saenz de
Santamaria como Javier Are-
nas trataron de arrojar visos
de normalidad sobre unos
anos de brutal agitacion en
el partido conservador: so-
bre todo, después de que El
Pais publicase en enero de
2013 los llamados papeles de
Bdrcenas y después de que
Suiza informase de la for-
tuna oculta del extesorero.
Segun la exvicepresidenta,
entonces, la reaccion en La
Moncloa fue “ninguna”. Nise
hizo un seguimiento espe-
cial del caso, ni se encargo
a nadie averiguar nada. “Yo
nunca tuve ningin enfoque
0 estrategia de ningun tipo
sobre Glrtel”, resumio.

— .Y disentia de la estra-
tegia de Cospedal? —le pre-
gunto la abogada del PSOE,
que ejerce la acusacion po-
pular, en referencia a las re-
uniones gue esta mantuvo
con el comisario José Ma-
nuel Villarejo.

—Tampoco conozco la
estrategia de la sefiora Cos-
pedal, si la tenia.

Los noes de Saenz de
Santamaria se sucedieron.
(Hizo alguna indagacion
sobre los papeles de Barce-
nas debido a su condicion de
portavoz del Gobierno y para
contestar a la prensa? "No".
;Recuerda una noticia de fi-
nales de 2015 sobre Kitchen,
que decia que policias se ha-
bian apoderado de papeles
de Barcenas y que no los ha-
bian entregado al juez? "No
larecuerdo”, jRecuerda si se
impulso alguna investigacion
en el Ministerio del Interior?
*No tengo informacion, era
ministra de Presidencia, no
de Interior”. jRecuerda sila
presidencia del Gobierno se
interesd por esta informa-
cion? "Conmigo no, desde
luego”. (El ministro Jorge
Fernandez Diaz o Francis-
co Martinez, su secretario de
Estado de Seguridad, le dije-
ron si hicieron algun contac-
to con periodistas al respec-
to? "No". ;Y sobre el uso de
fondos reservados? “No eran
de mi competencia”. ;El CNI
tuvo alguna participaciéon en
vigilancias o seguimientos o
cualquier tipo de investiga-
cion al entorno de Luis Bar-
cenas? "No", continud.

Como va hiciesen Rajoy
v Cospedal, los exdirigentes
del PP citados ayer negaron
que existiese una especial
“inquietud” dentro del par-
tido y del Gobierno por el

Willy Barcenas
afirma que a su
padre le hicieron
la vida imposible
en la carcel

La undécima
sesion de la vista
oral concluyo

en apenas

hora y media

material que podia guardar
Bircenas en aquella época.

Arenas reiterd que nunca
supo nada de una caja bdel
PP hasta que se publicd en
la prensa en 2013; y, por tan-
to, no puede haber un audio
previo donde se le escuche
comentar el tema con Bar-
cenas. ;Y le constaque el PP
intentase buscar, encontrar
o verificar la existencia de
esas grabaciones? “Bajo nin-
gun concepto me consta”, ha
dicho el actual senador por
Andalucia.

Mas testigos

El desfile de testigos se reto-
mo ayer con la declaracion
del cantante Guillermo Bar-
cenas, alias Willy, hijo del ex-
tesorero popular y de Rosa-
lia Iglesias. “Los primeros 18
meses de mi padre en pri-
sion fueron muy duros. Han
pasado 13 anos v mi men-
te ha querido olvidar esa
época. Pero le hicieron la
vida imposible en la carcel.
Yo creo que era una orden.
Desde el director hasta... El
comportamiento hacia mi
padre era muy hostil”, narrd
nada mas sentarse ante los
magistrados.

En su comparecencia,
gue durd menos de media
hora, el testigo recordo los
movidos anos tras el esta-
llido del caso de Los pape-
les de Bdarcenas. "A mi me
intentaron dejar bastante
al margen de todo este tipo
de cosas [...]. Yo sabia un
poco lo que me contaba mi
padre: que habia una docu-
mentacion, que afectaba..”,
resumio Guillermo Barcenas,
que ahondd en que su padre
"pensaba que los teléfonos
estaban pinchados” y que vi-
vio una situacion de “acoso y
derribo” en la carcel de Soto
del Real (Madrid) "para que
dejase de hablar”, También,
seglin anadio, él mismo vio
codmo, cuando iba en coche
con su madre, motoristas
con “una cimara en el cas-
co” les hacian seguimientos.

——

La exvicepresidenta del Gobierno Soraya Sdenz de Santamaria declaraba
ayer como testigo en el juicio del caso Kitchen. gre

La Audiencia Nacional exonera a
Jordi Pujol por su deterioro cognitivo

JESUS GARCIA BUEND
MADRID

La Audiencia Nacional
decidid ayer exonerar al
expresidente de la Gene-
ralitat Jordi Pujol, de 95
anos y con una salud fisi-
ca y mental precaria, del
juicio por la fortuna ocul-
ta de la familia en Ando-
rra. Tras someterle a un
nuevo examen forense, la
sala que preside Ricardo
de Prada concluydé que no
estaba en condiciones de
declarar ni de afrontar el
proceso penal.

Al inicio de la vista,
poco antes de las 11.00, el
magistrado explico que
Pujol habia sido someti-
do a un reconocimiento
por parte de un médico
forense de la Audiencia
Nacional v entrevista-
do también por los tres
miembros del tribunal
con presencia de la de-

fensa. “La conclusion que
obtuvo el tribunal es la
imposibilidad de Jordi
Pujol de permanecer con
plenitud de conocimiento
y capacidades en este jui-
cio, con lo cual se acuer-
da, queda en este mo-
mento —no quiero decir
expulsado-, pero queda
fuera”, dijo el magistrado.
La consecuencia de
la decision de no some-
terle a interrogatorio y
excluirlo del juicio es que
Pujol no debera afrontar
ninguna eventual res-
ponsabilidad penal por
los hechos. La Fiscalia
Anticorrupcion solicita-
ba para él una pena de
nueve anos de carcel. Al
no formar parte va del
proceso, el expresidente
pierde también la posi-
bilidad de obtener una
sentencia absolutoria.
Fuentes de su entorno

expresaron su malestar
ante esta circunstancia,
sobre todo teniendo en
cuenta que a lo largo de
cinco meses de juicio el
nombre de Pujol apenas
se ha mencionado. “Lle-
gados a este punto, lo
mejor que le puede pasar
es que le absuelvan”, ex-
plicaron ayer a las puer-
tas de la sala donde, tras
permitir la salida del ex-
presidente, la vista oral
se retomo con la decla-
racion como acusado del
protagonista juridico del
caso: Jordi Pujol Ferru-
sola, el mayor de los siete
hermanos, que gestiond
la fortuna de la familia en
Andorra.

Pujol, que viajo a Ma-
drid en coche, llegd a la
sede de la Audiencia Na-
cional en San Fernando
de Henares y entrd direc-
tamente al aparcamiento.
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Entrevista Profesora de la University College London

Mariana Mazzucato: “L.os anos de

hegemonia de EE UU han terminado,
estamos viendo el final del Imperio romano”

La economista italoestadounidense defiende la reaccion de una coalicion

de paises contra Trump y cree que “alejarse de Washington ahora es positivo”

AMANDA MARS
BARCELONA

ariana Mazzu-
cato es una
polvorilla. La
economista
italoameri-
cana (nacida
en Roma hace 57 anos, criada
en Estados Unidos y afincada
en Londres) forma parte de ese
grupo de reputados academicos
progresistas gue ejercen una opo-
sicion desacomplejada al neolibe-
ralismo y al trumpismo posterior
a este, pero lo hace sin afectacion
ni solemnidad. Habla con pasidny
optimismo de otra forma de hacer
y ver la economia.

Mazzucato, profesora de la
University College London, de-
fiende el papel innovador del
sector pablico v pone como
ejemplo idoneo de colaboracion
publico-privada la primera misién
a la Luna ideada por Kennedy,
ahora tan de actualidad. Su obra
escrita es vibrante y titulos como
El Estado emprendedor o Mision
economia (editados por Taurus en
Espana) dan buena cuenta de ello.
En esta entrevista, concedida en
el marco de la Global Progressive
Mobilisation (GPM) en Barcelona,
estd exultante por la creacion de
un Consejo Global para una Eco-
nomia del Bien Comun junto al
Gobierno espanol. Sin embargo,
aborda el impacto estructural de
la era Trump en la economia mun-
dial con menos euforia.

Llevamos desde 2008 reinven-
tando el capitalismo. ;Qué le
hace pensar que esta vez es di-
ferente?

No lo hemos hecho, ese es el pro-
blema. En 2008 hubo una crisis
financiera v lo primero que hizo
Europa, v fue su principal error,
fue no entender de donde venia.
Impusimos austeridad cuando el
gran problema era la deuda pri-
vada. Deberiamos haber apren-
dido v haber reformado de veras
las finanzas y abrir una gran con-
versacion sobre la forma en que
crecemos. Crecemos de una for-
ma problematica, muchas com-
panias ni siquiera estaban invir-
tiendo en economia real, sino en
finanzas. Creo que la diferencia,
ahora, es la situacion geopoliti-
ca v climatica. Aungue Trump
ha intentado convertir en algo

I]'.

impopular hablar del clima, la
conversacion de los tltimos seis
anos ha generado una sensacion
de urgencia para pasar a la accion
que antes no existia. El problema
es que no hay suficiente lideraz-
go. Lo que es alucinante que esta
ocurriendo en Espania, en Brasil
v un poco en Sudafrica, es que
tienes a unos lideres que estan
diciendo: “Ya basta”. El Papa ac-
tual, y el papa Francisco también,
han dicho igualmente que ya bas-
ta. Necesitamos reestructurar
el capitalismo vy las asunciones
sobre como funciona y como no
funciona.

Mencionaba la situacion geopo-
litica. Hay una guerra en Orien-
te Proximo, sigue la de Ucrania,
vivimos un choque energético,
vuelve a subir la inflacidn, las
previsiones se revisan a la baja...
{Cual cree que es el principal
riesgo ahora mismo?

Para empezar, no pensemaos en
todo ello como crisis inevitables.
Estos problemas han sido creados
por el hombre. Y, en este caso,
en la actualidad, creados princi-
palmente por Estados Unidos. Y
necesitamos una coalicion mu-
cho mas fuerte entre los BRICS y

también Espana, paises que se re-
sistan a asumir que las crisis sim-
plemente ocurren. Es una pena
gue no tengamos a mas lideres
como [Pedro] Sanchez hablan-
do de Gaza o de Iran. Me parece
interesante el orgullo por resis-
tir que se esta produciendo en
Espana, en lugar de reaccionar
a cada mensaje de Trump en re-
des sociales.

La incertidumbre puede ser ese
gran riesgo.

Recuerde que cada vez que
Trump cambia de opinion sobre
lo que hara o no en Iran, hay vo-
latilidad en los mercados, y con
esa volatilidad hay gente ganan-
do mucho dinero. Asi que la in-
certidumbre es un eufemismo,
es una incertidumbre fabricada
que esta beneficiando a determi-
nadas companias.

Que va a significar Trump en
la economia global, no a corto
plazo, sino de cara a los proxi-
mos anos?

Creo que los anos de hegemonia
estadounidense han terminado.
Estamos viendo el final del Impe-
rio romano, v no son buenas noti-
cias. Yo no quiero que ningin pais

ALRERT GARCIA

*8

Lo alucinante que esta
ocurriendo en Espana,
Brasil y algo en
Sudafrica es que tienes
unos lideres que estan
diciendo: ‘Ya basta’

&

La incertidumbre
es un eufemismo, es
una incertidumbre
fabricada que

esta beneficiando

a ciertas empresas

caiga porque la gente sufre. Pero
si es una buena noticia la llama-
da de atencién sobre el hecho de
que hay un cierto modelo de ca-
pitalismo que, no solo no ha fun-
cionado, sino que ha revivido el
imperialismo en los ultimos tiem-
pos, como muestran las conver-
saciones sobre Venezuela o sobre
Groenlandia. Ahora vemos unare-
accion en contra de las cosas que
Trump ha hecho, sobre todo con
relacion a la subida de los precios
de la energia, pero tambien por
sus ataques al Papa. Creo que va
a haber una realineacién global,
algo que no es necesariamente ni
bueno ni malo, pero desde luego
esta lejos de Estados Unidos. Esta
China, estan los paises del BRICS
pensando en nuevos sistemnas de
pagos... El mundo pasa pagina.

.Que China pueda tomar el es-
pacio que deja Estados Unidos
lo ve como una buena noticia?
No lo veo como una buena o una
mala noticia, lo veo como noti-
cia. Y si estuviesen tomando el
lugar de EE UU cuando teniamos
un lider como Roosevelt o inclu-
so como Biden, o incluso Oba-
ma, estariamos en otra situacion.
Pero ahora tenemos un Gobierno
disfuncional, que dana a su pro-
pia gente. Los aranceles, a quien
mas estan perjudicando es a los
trabajadores estadounidenses.
Ademas, esta el retroceso en las
inversiones reales en materia
climatica. Asi que distanciarse
de Estados Unidos es positivo.
A ddénde acercarse, no creo que
deba ser solo China, creo que
debe ser una coalicion de paises
voluntarios. China es el pais que
maés esta gastando en reducir las
emisiones de carbono y algunos
paises en Europa lo ven como una
oportunidad.

Tiene muy buenas palabras para
la direccion econdmica que lle-
va Espania, pero mas alla de los
grandes numeros, hay una gran
frustracion entre la gente por el
coste de la vida y los problemas
de acceso a la vivienda. ;Qué opi-
na de eso?

Ese malestar que describe para
Espana ocurre en la mayoria de
paises, la pregunta es que esta ha-
ciendo el Gobierno al respecto. Yo
creo que ustedes, aqui, al menos
intentan ir hacia la raiz del pro-
blema, por ejemplo, asegurindo-
se de que los precios de la energia
estan limitados a los que deberia
ser el precio mayorista del gas. Se
ha gravado los beneficios extraor-
dinarios, no los beneficios, que
son algo bueno, sino los excesos. A
esto me refiero con ser proactivo.
En cuanto a la vivienda, el asunto
va mas alla de la vivienda en si. Va
de inclusion y sostenibilidad, de
como disenamos las comunida-
des, lo que no queremos son las
banlieues de Francia: crear peri-
ferias de gente que no siente que
tiene acceso a lo que deberia ser
una comunidad. Para eso necesi-
tas una agenda progresista.
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Para pensar

El apagon pudo
y debio evitarse

Por Jordi Sevilla. No se previno, como si se hace ahora, porque tiene dos inconvenientes
para las autoridades: encarece la tarifa y reduce la presencia de renovables en el ‘mix’

Economista

i hace un ano el operador del
sistema (REE) hubiera dis-
puesto de las posibilidades
actuales, incluida la que lla-
mamos operacion reforzada,
no hubiera habido apagon.
La duda, que tendran que
decidir en tltima instancia
los tribunales, es si con las que tenia enton-
ces se pudo evitar con una gestion suya y
del resto de los operadores mas diligente.
Pero la CNMC ha tardado cuatro anos en
aprobar el PO 74, y el Ministerio otros tan-
tos en regular los mercados de capacidad y
en imponer los compensadores sincronos.

Se conoce cual fue la causa del apagon.
El informe de ICAI (Comillas) habla de "las
limitaciones de control de tension del sis-
tema” ante la penetracion “elevadisima”
de renovables, energia intermitente y no
sincrona, sin el adecuado mecanismo de
control de potencia porque no era exigido
por la normativa. El informe de REE asegura,
en la misma linea, que el incidente se produ-
jo por un problema de tension (balance de
potencia reactiva) por encima de los valores
admisibles, que no se pudo controlar “por
una serie de circunstancias acumulativas®
En palabras del panel de expertos del Ent-
s0-E, fue "resultado de la interaccidon entre
miiltiples factores” que afectaron al control
del voltaje, lo que provoco una cascada de
desconexiones por sobretension. Diseccio-
narlos y analizar las responsabilidades sobre
ellos de los diferentes actores intervinientes
en el sistema es la tarea de los informes
realizados, asi como de los expedientes san-
cionadores, recurribles, incoados ya por la
CNMC, y de los que se deduciran las multas
en funcién de la responsabilidad atribuida
por el supervisor.

Aquel lunes, 28 de abril de 2025, prometia
ser una jornada complicada mas en el cen-
tro de control de Red Electrica de Espana,
donde se ubica el cerebro que garantiza
nuestro suministro eléctrico. Cuando le
das a un interruptor y se enciende la luz,
detris de ese gesto nimio hay cientos de
decisiones dirigidas desde ese centro por
los tecnicos del operador del sistema, que
es quien tiene las competencias para adop-
tarlas v la autoridad para imponerlas, dentro
de la normativa que le marca el Ministerio
v la CNMC.

A las 11.04 de la manana ya se tiene la pri-
mera constancia de que hay un problema de
“oscilaciones excesivas de tension”, gue los
técnicos de REE, segun las conversaciones
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Una familia se iluminaba con velas y se tapaba con mantas en su casa durante el apagon
eléctrico generalizado del 28 de abril de 2025. en Sevilla. eurora PrESS

conocidas entre el centro de control y las
operadoras, achacan sin dudarlo al "tema de
la fotovoltaica®. A las 11.47 ya se han produ-
cido cinco o seis fluctuaciones de tension,
sobre lo que REE dice: “5i, es un vaiven de
tension importante. Es por la entrada de
la solar”; se estan produciendo, afiade mas
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Las redes

no estaban
preparadas

para incorporar

un desembarco

tan rapido y masivo
como el previsto

de energia verde

adelante, "variaciones muy grandes de foto-
voltaica por precios, intercambios... no nos
da tiempo a regular (y, ademas), hay pocos
grupos con inercia en el sistema”. Y la frase
definitiva desde REE se produce a las 12.26:
“Dentro de las posibilidades que tenemos,
estamos ejecutando todas las medidas para

corregir la oscilacion”.
Es decir, se iban acumulando avisos se-

rios en forma de tensiones descontroladas
y falta de inercia porque "sueltan la foto-
voltaica sin escalar un poco”, buscando los
momentos de precios altos en el mercado
continuo, retirdndola cuando el precio llega
a cero y por déficit de generacion conven-
cional. Desmenucemos:

P Uno. La existencia de fuertes vaivenes de
tension en la red era algo que ocurria con
frecuencia, evidenciando los problemas
existentes en el control de tension en el sis-
tema desde el momento en que se opto por
integrar en la red, de forma rapida y masi-
va, fuentes renovables, intermitentes y no
sincronas, sin las debidas medidas correc-
toras v de proteccidon. Por ejemplo, regular
tiempos minimos para entrar vy salir de la
red y los compensadores sincronos que
facilitan dicha integracion sin tanto riesgo
sobre la tension.

P Dos. Para controlar las fluctuaciones de
tension se utiliza la presencia en el sistema
de generacion tradicional (gas, nuclear, hi-
draulica), que aporta firmeza a lared y tiene
la obligacion normativa de absorber lo que
se llama potencia reactiva, cuyo exceso pro-
voca sobretension. Segun el informe de REE,
el dia del apagon las centrales obligadas a
controlar la tension de forma dinamica *no
cumplieron con las obligaciones estableci-
das” de absorber la reactiva y se desconec-
taron antes de llegar a los niveles a los que
estaban obligadas (v que son objeto de dis-
cusion tecnical, ante el riesgo de colapsar
por sobretension. Esta desconexion de cen-
trales de generacidn tradicional, antes de
lo esperado por REE, agudizo el problema.

P Tres. El operador (REE) programa el dia
anterior las centrales tradicionales opera-
tivas que considera necesarias. Pues bien,
las centrales programadas eran escasas
v las de reserva necesitaron mucho mas
tiempo para arrancar del exigido cuando
la situacion se descontrolo.

Tras el apagon se han adoptado, con retra-
50, tres decisiones que han dado un vuelco
a la manera en que se gestiona el sistema
eléctrico: operacion reforzada, nuevo proce-
dimiento operativo 7.4 y Real Decreto 88/26,
sobre el nuevo Reglamento de Suministro.
Los tres van en la misma direccion: refor-
zar el uso de tecnologias sincronas (gas v
nuclear), aunque implique recortes a las
renovables, y obligar a todos los generado-
res, incluidas las renovables, a participar
en el control de la tension.

Seguro que hoy los responsables de REE
piensan que aquel 28 de abril pudieron ha-
berlo hecho de otra manera, sin dar tantas
cosas por supuestas (cinturdn y dos tiran-
tes). Pero desde el principio lo sabiamos y se
aviso a los reguladores: las redes eléctricas
no estaban preparadas para incorporar un
desembarco tan rapido y tan masivo como el
previsto de energias renovables, inestables,
faltas de firmeza y de capacidad sincrona.
Silas medidas adoptadas ahora se hubieran
adoptado en su momento, el apagon no hu-
biera tenido lugar. No se hizo porque tiene
dos inconvenientes para las autoridades
de la época: encarece la tarifa y reduce la
presencia de renovables en el mix. Es decir,
ponia sordina al éxito politico del momento:
ir apuntando récords de renovables y de
precios bajos. Esa es la causa altima de un
apagon que pudo evitarse.
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o de golpe, sino en
cascada. Primero,
los semaforos. Des-
pues, el transporte
ferroviario. Mas tar-
de, los sistemas de
pago, las estaciones
de servicio, centros
sanitarios operando en contingencia y re-
des de control aéreo bajo procedimientos
de emergencia. En menos de diez minu-
tos, toda la peninsula Ibérica quedd ex-
puesta v eso nos hizo plantearnos hasta
qué punto una economia avanzada esta
preparada para seguir operando cuando
falla una de sus grandes infraestructuras
de base. Un ano despueés, con el informe
final de Entso-E ya publicado, la con-
versacion sobre las causas estia mucho
mas madura.

La primera leccion del apagon es que
las infraestructuras criticas ya no pueden
analizarse por separado. Energia, teleco-
municaciones, transporte, servicios de
emergencia, logistica o gestion del agua
forman hoy un sistema profundamente
interdependiente. Cuando cae una capa,
las demads no tardan en resentirse. Esa es
la gran diferencia entre una incidencia
convencional y una disrupcidn sistémica.
No falla solo una red, falla la continuidad.
Y, en ese terreno, la conectividad deja de
ser un servicio accesorio para convertirse
en una condicion operativa basica.

La segunda leccidn es todavia maés
relevante. La resiliencia no consiste uni-
camente en evitar que algo falle, sino
en asegurar que, si falla, el sistema siga
funcionando. Durante demasiado tiempo
hemos pensado en las redes terrestres
como suficientes por si solas. El apa-
gon demostrd que no. La redundancia
del siglo XXI no puede apoyarse solo en
mas cable, mas torres o mas centros de
proceso. Necesita también una capa in-
dependiente de la infraestructura terres-
tre, capaz de sostener comunicaciones
esenciales cuando el resto se degrada o
se interrumpe.

Ahi es donde la conectividad sateli-
tal adquiere una dimension nueva. No
como sustituto de las redes terrestres,
sino como su complemento natural y
como red de respaldo para escenarios de
contingencia. La gran ventaja técnica del
satélite es precisamente su independen-
cia fisica respecto del territorio afectado.
Cuando una red terrestre pierde capa-
cidad, el espacio no replica ese mismo
punto de fallo. Por eso la arquitectura
verdaderamente resiliente va no puede
ser exclusivamente terrestre, sino gue
debe ser hibrida. Tierra y espacio tra-
bajando como una sola infraestructura.

Esto tiene implicaciones muy concre-
tas para la economia. Una pyme indus-
trial, una red logistica, una infraestructu-
ra energetica, un servicio de proteccion
civil o una operacion portuaria no ne-
cesitan teorias sobre resiliencia, nece-
sitan continuidad. Necesitan que la co-
nectividad critica no desaparezca justo
cuando mas falta hace. Y eso vale tanto
para grandes instalaciones como para
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La conectividad satelital también
es infraestructura critica

Por Jaume Sanpera. El apagon de hace un ano deberia
servirnos para abandonar una vision defensiva del espacio

CEO vy cofundador de Sateliot

La redundancia

del siglo XXI no
puede apoyarse
solo en mas cable,
mas torres o mas
centros de proceso

activos distribuidos como tuberias, su-
bestaciones, contadores, explotaciones
agrarias, flotas, corredores ferroviarios
o sistemas de vigilancia ambiental. En
todos esos casos, la preguntanoessila
infraestructura satelital debe sustituir a
la terrestre. La pregunta correcta es por
que seguimos aceptando que no exista
una capa de seguridad cuando sabemos
que la red de tierra puede fallar.

El informe final de Entso-E no solo
identifica las causas del incidente, tam-
bién formula recomendaciones orienta-
das a reforzar la resiliencia del sistema
eléctrico europeo. Esa es la cuestion de
fondo. No basta con analizar el fallo una
vez producido. Hay que redisenar la 1ogi-
ca de proteccion de las infraestructuras
para un contexto en el que las pertur-
baciones pueden ser mas rapidas, mas
complejas v mas encadenadas. Esa logica
afecta a la energia, pero también a las
telecomunicaciones. En ambos casos, la
resiliencia ya no puede ser un protocolo
de emergencia; debe ser una propiedad
del sistema.

Espana tiene, ademas, una razon adi-
cional para tomarse este asunto en serio.
Es un pais con amplias zonas rurales
v remotas, con miles de kilobmetros de
infraestructuras lineales, con puertos,
corredores logisticos, sistemas hidricos,
dreas forestales y activos energéticos

distribuidos. Es decir, un pais donde la
continuidad operativa depende muchas
veces de lugares en los que la conec-
tividad terrestre es fragil, incompleta
o directamente inexistente. Pensar en
satélites como infraestructura critica no
es una extravagancia tecnolégica. Es una
respuesta pragmatica a una geografiaya
una economia gue necesitan resiliencia
distribuida.

El apagdn de hace un ano deberia
servirnos para abandonar una vision
defensiva del espacio. El espacio no es
solo una cuestion industrial, cientifica
0 estratégica en sentido abstracto. Es
también una infraestructura de seguri-
dad para la vida econdmica ordinaria.
Igual que entendemos que la energia,
el agua o las telecomunicaciones son
piezas esenciales del funcionamiento
del pais, deberiamos empezar a asumir
que la conectividad satelital forma parte
de esa misma conversacion.

Un ano despues, la verdadera leccion
no es solo por que se apago la Peninsu-
la. La verdadera leccitn es que un pais
moderno no puede permitirse depen-
der de una unica capa de conectividad
para sostener sus operaciones criticas.
Cuando la tierra falla, el espacio es la
red de seguridad que deberiamos haber
integrado ya en nuestra idea de infraes-
tructura critica.
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Aliko Dangote, el hombre mas rico de Africa,
aspira a industrializar el continente con China

La guerra de Iran ha catapultado la proyeccion del multimillonario como gran proveedor de energias
fosiles » El empresario piensa que ha llegado la hora de que Africa también procese sus materias primas

RODRIGO SANTODOMINGO
MADRID

ara expandir su descomunal
refineria cercana a Lagos (Ni-
geria), Aliko Dangote, el hom-
bre mas rico de Africa, firmé
en febrero un acuerdo con
la china XCMG. Esta enviara
magquinaria pesada por valor de unos 340
millones de euros. Pronto llegara a Nigeria
un ejercito de gruas v excavadoras con el
fin de acelerar el suenio de Dangote: que su
particular joya de la corona procese en 2028
mas crudo que ninguna otra refineria en el
mundo. Las instalaciones, que empezarona
construirse en 2017 y a operar en 2024, toma-
ron forma merced a un consorcio empresa-
rial con CNCEC, también china, a la cabeza.

De cumplirse las previsiones de la com-
parniia, alli se transformaran 1,4 millones de
barriles de petréleo al dia. Suficiente para
abastecer de gasolina a toda Nigeria —el pais
més poblado de Africa con 240 millones de
habitantes— y exportar el resto a otros esta-
dos de la region. El hito lanzaria un mensaje
de autosuficiencia. Seria un golpe de pode-
rio en un continente acostumbrado a de-
pender del exterior. Para el multimillonario
nigeriano, es hora de enterrar al Africa que
exporta materias primas para que otros les
anadan valor. “Cuando importamos [lo que
podriamos producir], estamos importando
pobreza”, dijo en 2024 durante un encuentro
de Afreximbank, que ha financiado parte de
la inversidn para poner en pie su refineria.

La guerra de Iran ha supuesto un acicate
extra en la proyeccion de Dangote como gran
proveedor de energias fosiles en el conti-
nente. Ante la escasez de suministro, con
el precio de la gasolina por las nubes, é]l ha
acudido al rescate con un discurso que une
al empresario en busca de beneficios con el
benefactor que galvaniza el progreso. Los
ritmos expansivos del macrocomplejo se
estan acelerando atin mas en respuesta a
la inestabilidad en Oriente Proximo.

En las tltimas semanas se han doblado
los cargamentos de crudo que recibe. Su
capacidad roza los 700.000 barriles diarios.
El pasado 7 de abril dijo que los africanos
pueden estar tranquilos, que ahi esti él para
cubrir sus necesidades energeticas v que
hara todo lo posible por moderar los precios.

Con su refineria como punta de lanza,
Dangote quiere industrializar Africa. Lo repi-
te sin cesar. Referente de un nuevo paradig-
ma o magnate con delirios de grandeza, nadie
duda del peso simbdlico que encarna este
hombre de 69 anos con aspecto bonachon.
Sus palabras v su accion decidida resuenan
con fuerza entre las élites politicas y econd-
micas del continente. "Ha creado un modelo
de éxito. Desde los anos noventa, en todas
las cumbres de la Union Africana se habla

Aliko Dangote, presidente y director ejecutivo del grupo Dangote. rReUTERS

de aportar valor a nuestra riqueza natural,
pero nadie hasta ahora habia desarrollado
una estrategia viable”, estima por video-
conferencia Paul Nantulya, investigador del
Centro Africano para Estudios Estrateégicos.

En sumaytsculo empeno, Dangote parece
haber encontrado socios predilectos entre
los gigantes empresariales chinos. Se trata
de una colaboracion que viene de largo y se
ha intensificado durante los dltimos meses.
En lo que va de ano han cristalizado varios
acuerdos con un denominador comin: las
ambiciones industrializadoras del nigeriano
v companias del pais asiatico de por medio.

Para impulsar la base sobre la que ha
construido su imperio (la produccion de
cemento), el grupo Dangote ha recurrido a
Sinoma, clave en el desenfreno constructor
chino de las dltimas décadas. Ambas enti-
dades ya hicieron negocios en 2020 con un
contrato de 3.700 millones de euros. En este
caso, seran solo unos 860 millones destina-
dos a construir o ampliar 12 fabricas en siete
paises. En otro sector estratégico para Dan-

Aliko, como le llaman sus
paisanos, también quiere
industrializar la agricultura
mediante insumos quimicos

gote, los fertilizantes, se ha optado de nuevo
por la colaboracion con una empresa china.
Hace unas semanas se supo que la energia
de una inmensa fabrica que la multinacional
esta edificando en Gode (Etiopia) llevara du-
rante 25 anos el sello de GCL, que dirige sus
operaciones desde Suzhou, una sofisticada
urbe a un par de horas de Shanghai. El trato
asciende a 3.600 millones de euros. Aliko,
como le llaman sus paisanos con una mez-
cla de admiracion y paternalismo, también
quiere industrializar la agricultura africana
mediante insumos quimicos por doquier.

Acero y electricidad

Frente a las disrupciones provocadas por
el blogueo del estrecho de Ormuz en la
cadena de suministro de fertilizantes (de-
rivados en su gran mayoria de energias
fosiles), el magnate también lanzd recien-
temente un mensaje de tranquilidad a sus
hermanos africanos. Asegurd que su con-
glomerado estd incrementando a marchas
forzadas la produccion y exportacion de
urea, el fertilizante mas usado en Africa
v en todo el mundo.

Volker Treichel, que trabajo durante cua-
tro anos en la delegacion del Banco Mundial
en Nigeria, conoce personalmente a Dangote.
Cuenta que es amable v llano, accesible en
las distancias cortas. A pesar de contar con
una fortuna de alrededor de 25.000 millones
de euros, segun Forbes, lo que trasciende

de su estilo de vida proyecta la imagen de
un hombre relativamente austero, en las
antipodas del despilfarro y el lujo obsceno
gue tanto gustan entre las clases altas de
su pais. Treichel opina que el nigeriano esta
equilibrando las dinimicas de poder entre
actores africanos v extranjeros, sean estos
chinos o de otro lugar. "Es tan fuerte que
puede cambiar las reglas del juego creando
relaciones simétricas”, sostiene. Su modus
operandi contribuye a desterrar la imagen de
un Africa indefensa ante la codicia extracti-
vista de las potencias econdmicas globales.

Del lado chino, en opinién de Nantulya,
Dangote no solo ofrece al pais asiatico ju-
gosos negocios, sino un escaparate “para
demostrar que estd tomando la delantera
[respecto a Estados Unidos o Europa] en
la carrera por poner encima de la mesa las
mejores propuestas para que los paises afri-
canos anadan valor a su riqueza”. Segun Nan-
tulya, el “nacionalismo de los recursos”™ ha
dejado de ser mera retérica en Africa: “Entre
2024 y 2026, 14 paises africanos han puesto
limitaciones a la exportacion de materias
primas. El mensaje es claro: ya no vamos
a permitir que salgan de Africa en bruto”,

Mas alla de la dialectica geoestratégica,
asociarse con Dangote supone una excelente
plataforma publicitaria. "Permite a sus so-
cios chinos penetrar en nuevos mercados
v tener una gran exposicién al trabajar con
el principal complejo industrial de Africa”,
apunta Geraud Neema, del Proyecto Chi-
na-Sur Global.

Buenos precios. Demostradas capacidad
y solvencia. Esos son los ases de las em-
presas chinas al postularse ante Dangote v
otros actores africanos. “Hace tiempo que
China es el principal refinador de petréleo
v minerales estratégicos como el cobalto
[en la Republica Democriatica del Congo se
encuentran mas de la mitad de las reservas
mundiales]. Y le sobran tecnicos y maquina-
ria, tiene excedentes de casi todo”, apunta
Nantulya. Ademas, subraya Hamisu Salihu,
investigador especializado en la economia
nigeriana, “a diferencia de los europeos o
los estadounidenses, los chinos no imponen
muchas condiciones en asuntos de transpa-
rencia o diligencia debida. Digamos que son
mas laxos en cuestiones de gobernanza”. Con
su refineria en fase expansiva, el cemento
bien solido v los fertilizantes viento en popa,
Dangote contd en una reciente entrevista con
The New York Times cudles seran los nuevos
tentaculos de su imperio: acero, puertos y
electricidad. Su afin industrializador no tie-
ne limites. Quiere pasar a la historia como el
hombre que cambio el rumbo del continente.
Lo logre o no, peque o no de megalomania,
pocos discuten que su ejemplo esta haciendo
tambalearse inercias del pasado. Mientras,
las mastodonticas corporaciones chinas se
frotan las manos.
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Directivos de AMA Grupo han culminado una agenda ins-
titucional en Ecuador para reforzar su posicionamiento.

El grupo AMA

refuerza La visita estuvo encabezada por Luis Campos, presidente
SuU apuesta por de AMA; Raquel Murillo, directora general; Luis Alberto
E cua dﬂr con Calvo, vicepresidente primero; Alvaro Basilio, director de
comunicacion v marketing, v Manuel Boullosa, gerente
una nueva sede enEcuador. El equipo se reunié con responsables sanita-

rios y aliados estratégicos en Cuenca, Guayaquil y Quito e
inaugurd la nueva sede del grupo en Guayaquil.
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CEDIDA POR LA ZARZUELA

La Casa Real informd ayer de que la princesa de Asturias,
La prI“CESa Leonor de Borbon (foto), cursara Ciencias Politicas en la
Leonor cursara  universidad Carlos Il de Getafe (Madrid). Tras sopesar
Ci encias distintas alternativas, incluido un doble grado o el disefio
ry de una carrera ad hoc, los Reyes y su primogénita han
Pﬂl Itlcas en decidido que curse un grado de cuatro anos “en una de
la Carlos 1l las universidades ptblicas de mayor prestigio de Espana’,

sepun fuentes de La Zarzuela. La Princesa se incorporara

en septiembre tras finalizar su periodo academico militar. -
CEDIDA POR AMA

NOMBRAMIENTOS
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Maria Rodriguez

La compania Grenergy la ha
fichado para liderar su area
de sostenibilidad. Regresa a
la empresa tras su paso por
el equipo global de ESG de
mercados de Santander CIB.
Anteriormente, Rodriguez
habia trabajado durante mas
de una decada en Rainforest
Alliance, tanto en Europa
como sobre el terreno en
Asia, dentro de la division fo-
restal. Cuenta con un master
en Ingenieria de Montes por
la Universidad Politécnica de
Madrid.

Angel Alonso

Es el nuevo socio y director
de negocio de Summa Bran-
ding. Ha desarrollado su ca-
rrera en companias de gran
consumo, salud y retail como
Danone, Kraft Foods, Coty,
Boehringer Ingelheim, Sanofi
o Grup Pyrénées Andorra.

En ellas ha ocupado diversos
cargos en las areas de mar-
keting, comercial y trans-
formacidn digital. Alonso es
licenciado en Economia y Ad-
ministracion y Direccion de
Empresas por la Universidad
Pompeu Fabra de Barcelona.

Verisure lo ha nombrado
nuevo director general para
Espana, donde hasta ahora
operaba bajo el nombre Se-
curitas Direct. Inicio su tra-
yectoria en Verisure en 2013,
en el area de estrategia. A lo
largo de mas de una década,
ha pasado por planificacion
estratégica, marketing clien-
te y administracién y finan-
zas. Desde 2023 desempe-
fiaba el cargo de subdirector
general comercial en Espana.
Con anterioridad fue consul-
tor en KPMG y Roland Berger.

Arantza Larrauri

Se incorpora a Mercer como
directora de desarrollo de
negocio en la zona norte de
Espana. Ha desarrollado su
carrera en el sector bancario
internacional, principalmen-
te en HSBC, donde ocupod
diferentes posiciones en
banca corporativa en Madrid
y Paris. Desde noviembre

de 2020, ha desempenado

el cargo de directora de Po-
litica Financiera y Prevision
Social en el departamento
de Hacienda y Finanzas del
Gobierno vasco.

Gabriel Rotella

Pasa a ser director general
de Pluxee Espana. Esta vin-
culado desde 2019 a la com-
pania, donde era director de
tecnologias de la Informacion
del grupo y ha formado parte
del comité ejecutivo. Inicié

su carrera vinculado al drea
de finanzas de grupos inter-
nacionales como Siemens,
Fiat/New Holland y Cadbury.
Posteriormente, acumuld una
amplia experiencia en el am-
bito tecnolégico en grupos
internacionales como LVMH,
Pernod Ricard y Savencia.
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Breakingviews

La tecnologia acapara toda la atencion
en el Salon del Automovil de PeRin

La guerra de precios presiona
a los fabricantes, mientras
los proveedores mejoran
margenes y relevancia

KATRINA HAMLIN

|1 Salén del Automdovil de

Pekin, que abre hoy al

ptiblico, retine unos 1.500

vehiculos, incluidos 181

estrenos mundiales, en

un recinto de un tamano

aproximado al de 50 cam-

pos de futbol. Mientras

marcas extranjeras como Toyota o BMW
compiten con fabricantes chinos como Geely
o Nio, los auténticos protagonistas de esta
edicion son los proveedores tecnolégicos
gue ayudan a ambos grupos a tomar ventaja.
La competencia promete intensificarse en

el mayor mercado automovilistico del mun-
do. Aunque las ventas de coches en China
cayeron un quinto en el primer trimestre en
comparacion con 2025, los fabricantes pare-
cen redoblar su apuesta por el vasto merca-
do domestico en vez de retirarse. Ademas
de los estrenos del salon, el mes pasado se
lanzaron mas de 80 nuevos modelos -mas
que el total de presentaciones en EE UUen
todo un ano, segun analistas de Omdia-. Aun
asi, los expositores mas impresionantes del
certamen no son los fabricantes de coches.
En la vispera de la inauguracion, el ne-
gocio de automocion inteligente de Huawei
ocupod un estadio cercano para celebrar su
nuevo sistema de conduccion asistida, que
la compania asegura que reduce las colisio-
nes un 50% frente a su predecesor. También
presentd un agente de inteligencia artificial
activado por voz para el interior del vehiculo,
bautizado como Celia, capaz de convertir in-
cluso descripciones vagas de posibles desti-
nos -como un restaurante recien visitado por
el conductor- en itinerarios y rutas precisas.
El estand de CATL, valorada en 260.000
millones de euros, acaparo miradas con un
coche volador montado sobre una platafor-
ma elevada. Dias antes, el mayor fabricante
mundial de baterias, proveedor de Tesla,
Nissan y muchos otros, mostrd un producto
mas ligero con una autonomia superior a los
1.000 kilémetros, otro capaz de cargarse del
10% al 98% en menos de siete minutos, vy un
plan para empezar a entregar en masa bate-
rias de iones de sodio a finales de este ano.
El fabricante de baterias y automdéviles
BYD coloco un gran congelador en el centro
de su estand, que atrajo mas atencion que
sus llamativos deportivos. En su interior, un
coche cubierto de carambanos anunciaba la
capacidad del nuevo sistema de carga rapi-
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Componentes del Xiaomi SU7 en el estand de la marca en el Salon del Automovil de

Pekin, el sabado pasado. prutens

da del grupo, valorado en 108.000 millones
de euros, para recargar una bateria incluso
a temperaturas de -30 grados centigrados.

Mientraslos fabricantes de automdviles
se enfrentan a la perspectiva de una con-
centracion empresarial en China debido a
las brutales guerras de precios y al exceso
de capacidad, los proveedores tecnolégicos
—incluidos fabricantes verticalmente inte-
grados como BYD- parecen bien colocados
para capitalizar la situacion colaborando
tanto con marcas locales emergentes cono
con grandes actorés consolidados.

Proveedores

Los ingresos y el beneficio neto de CATL
crecieron un 50% en el primer trimestre. La
division de automocion de Huawei aumento
sus ventas mas de un 70% en 2025y la em-
presa, consiete anos de vida, ya esrentable,
Los fakricantes tradicionales dependen de
estos terceros para tratar de cerrar la brecha
con rivales mas jovenes y agiles, con cierto
éxito. La cuota de mercado de los fabrican-
tes globales subid al 32% en los tres prime-
ros meses del ano, frente al 30% del ejerci-
cio anterior, el primer repunte desde 2020.

Volkswagen, el mayor fabricante extranje-
ro por cuota de mercado en China, presento
su nuevo electrico ID.Unyx 08, que incorpora
conduccidn asistida avanzada, una bateria
de carga rapida con una autonomia de unos
700 kilometros e incluso un frigorifico: el
tipo de prestaciones con las que las nuevas
marcas locales deslumbraron en el Gltimo

salon de Pekin, en 2024. Una alianza con el
fabricante local Xpeng, valorado en 15.000
millones de euros, ha sido clave para disefiar
la arquitectura eléctrica subyacente de esos
sistemas. Volkswagen también ha presenta-
doun agente de intéligencinarificial a bordo
capaz te hacer tareas como pedir el café
favorito del conductor durante el trayecto
matinal. La compania atribuyd este desarro-
llo a Horizon Robotics, valorada en 12.000
millones. BEMW, por su parte, ha cooperado
con CATL para su modelo Neue Klasse i3.

Los fabricantes locales también recurren
a terceros para mantenerse por delante de
los competidores internacionales. El nuevo
Maextro del grupo estatal JAC incorpora un
sistema de sonido con 43 altavoces yuna fun-
cion de karaoke inteligente que reproduce la
letra original cuando el cantante del coche
hace una pausa. Todas estas prestaciones
se basanan tecnologia de Huawei.

De hecho, los principales proveedores
tecnolégicos se estan convirtiendo en mar-
cas buscadas por derecho propio. Algunos
fabricantes, como Nissan, mencionan a CATL
en sus materiales de marketing. Otros que
trabajan con Huawei han permitido que
sus coches se exhiban en el escaparate de
su tienda insignia en la zona comercial de
Wangfujing, en Pekin.

Los grandes proveedores y prestadores
de servicios quieren seguir ampliando esa
posicion. Huawei afirma que invertira este
ano 18.000 millones de yuanes (2 millones
de euros) en investigacion y desarrollo de
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conduccion inteligente. En la actualidad,
sus sistemas, software y componentes se
utilizan en unos 50 modelos, cifra que preve
duplicar hasta 100 a finales de anio. CATL in-
crementd su presupuesto de investigacion un
19%, hasta 2.700 millones de euros, en 2025,
v lo reforzara atin mas con una ampliacion
de capital de 4.000 millones en Hong Kong.

Aunque las alianzas tecnologicas facilitan
gue los fabricantes extranjeros compitan con
los rivales chinos, el CEO de Volkswagen en
China, Ralf Brandstitter, advierte de que la
companhia no apuesta por una recuperacion
de los precios en el pais. Incluso el negocio
local de automocion de BYD probablemente

' opera con perdidas, segun analistas de Citi.

La conclusion es que los fabricantes se-
guiran compitiendo en la vanguardia tec-
nologica en China mientras intensifican su
expansion en los mercados exteriores, un
tema central de nuevo en el salén de este
ano, que ha recibido visitantes no solo de
grandes polos automovilisticos como Ale-
mania y Corea, sino también de mercados
mas pequenos, como Uzbekistan y Tailandia.

Sus socios avanzan en la misma direccion
euando pueden. CATL se esti expandiendo
con rapidez en Europa y se espera que su
planta en Hungria empiece a producir pron-
to. También inici6 el ano pasado la construc-
citn de otra fabrica que operara junto a su
socio Stellantis. La regulacion local dificul-
ta que los proveedores de tecnologia para
coches inteligentes se expandan al mismo
ritmo que los fabricantes. El negocio de au-
tomocion inteligente de Huawei sigue cen-
trado en gran medida en el mercado chino.

Para las marcas del pais asiatico que no
logren desarrollar negocio en el extranjero,
proteger los margenes sera cada vez mas
complicado, a medida que los consumidores
esperan innovacion de vanguardia incluso
en los modelos de gran volumen. El pre-
cio medio de un coche en China ronda los
150.000 yuanes (19000 euros}, v a ese nivel
la asistencia avanzada a la conduccidén y la
cargarapida ya son la norma, segun el ana-
lista de Omdia Chris Liu,

Algunos fabricantes intentan prescindir
de proveedores externos y desarrollar su
propia tecnologia para recortar costes, afinar
su ventaja competitiva o incluso convertirse
ellos mismos en suministradores. Xpeng, por
ejemplo, apova a Volkswagen en la amplia-
cion de su gama de eléctricos inteligentes,
algunos de los cuales ya usan los chips Turing
desarrollados internamente por la empresa
con sede en Canton. Nio, que exhibid sus
propios chips en vitrinas de cristal en su
estand, también quiere venderlos a terceros.

Hubo un tiempo en que todos guerian
fabricar coches. El nuevo suefio es encontrar
un nicho bajo el capo.



