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desde 1992

El presidente de la Confederación Española de la Pequeña y Mediana Empresa (CEPYME) 
hablará el miércoles de “Las empresas españolas ante el actual entorno económico” 

Garamendi, candidato a presidir la 
patronal CEOE, en el Foro GACETA

C.A.S. | SALAMANCA 

Antonio Garamendi, presidente 
de la Confederación Española de 
la Pequeña y Mediana Empresa 
(CEPYME) y candidato a presidir 
la Confederación Española de Or-
ganizaciones Empresariales 
(CEOE), participará este miérco-
les 19 de septiembre en el Foro 
GACETA para abordar la situa-
ción de “Las empresas españolas 
ante el actual entorno económi-
co”. El Foro tendrá lugar en el Ca-
sino de Salamanca a las 9:00 horas 
con el patrocinio del Banco San-
tander. 

Antonio Garamendi está de 
plena actualidad ya que esta mis-
ma semana anunció su candidatu-
ra (única hasta el momento) para 
ser el próximo presidente de la pa-
tronal CEOE, cuyos comicios se 
celebrarán el 21 de noviembre. 

Ante esta noticia, la junta di-
rectiva de la CEOE expresó su res-
paldo al presidente de CEPYME 
que también recibió el apoyo de 
las organizaciones territoriales de 
más peso como las de Madrid, An-
dalucía, Valencia, País Vasco... y 
de patronales sectoriales como la 
constructora CNC, la automovilís-
tica Faconauto, la química Feique 
o la metalúrgica Confemetal. 

Antonio Garamendi es un em-
presario nacido en Getxo (Vizca-
ya) y licenciado en Derecho por la 
Universidad de Deusto. Desde 
muy joven se dedicó al mundo de 
la empresa en una triple vertiente: 
negocios familiares, proyectos ini-
ciados por él mismo y presencia 
en los consejos de administración 
y consejos asesores de grandes 
empresas. En la actualidad su ac-
tividad empresarial privada se 
centra en los sectores del metal, 
construcción, inmobiliario, segu-
ros y hostelería, participando co-
mo accionista o consejero en dis-
tintas empresas. 

 El presidente de CEPYME y 
con toda seguridad próximo pre-

sidente de la CEOE, Antonio Ga-
ramendi, señaló esta semana  que 
“promete trabajar  desde la inde-
pendencia, pero con sentido de 
Estado y lealtad institucional” 
cuando pase a estar al frente de la 
CEOE en sustitución de Juan Ro-
sell.  Garamendi se ha marcado 
como objetivo poner en valor la 
empresa y a los empresarios espa-
ñoles.  

En declaraciones a RNE, Gara-
mendi defendió también la labor 
de los sindicatos y su voluntad de 
negociación y destacó que “la ma-
yor infraestructura del país es la 

paz social”.   Uno de los temas a los 
que Garamendi da mayor impor-
tancia es la revolución digital, la 
adaptación de las empresas a la 
misma, y la necesidad de trabajar 
para ver dónde están los empleos 
del futuro.  

  Reconoce también que existe 
una “bolsa de precariedad” como 
resultado de las externalizaciones, 
por lo que, aunque ve positiva la 
reforma laboral de 2012, no recha-
za que se añada algún “matiz”, tal 
y como acordaron empresarios y 
sindicatos en el acuerdo de nego-
ciación colectiva.  

Antonio Garamendi, presidente de la Confederación CEPYME. | EFE

Garamendi asegura 
que da mucha 
importancia a la 
adaptación de las 
empresas a la 
revolucion digital

OBITUARIO 

Fallece el médico Miguel 
González Hernández, 
padre del director 
general de LA GACETA 

Miguel González Hernández 
falleció ayer en Salamanca a 
los 89 años de edad, tras una 
larga vida dedicada al cuidado 
de la salud de los habitantes de 
varios pueblos salmantinos en 
los que ejerció como médico 
rural. Había estudiado Medici-
na en la Universidad de Sala-
manca y estaba casado con Ma-
ría de los Ángeles Lucas, con la 
que tuvo seis hijos. González 
Hernández era el padre de Jai-
me González Lucas, director 
general de LA GACETA RE-
GIONAL DE SALAMANCA. 
Los trabajadores de este perió-
dico y toda la familia de LA 
GACETA se suman al dolor por 
la pérdida de una excelente 
persona y un reconocido profe-
sional de la medicina rural. 
 

La Asociación Contra el 
Cáncer recauda cerca 
de 49.000 euros en la 
cuestación 

El esfuerzo y la cooperación in-
condicional de la ciudad de Sa-
lamanca a la lucha contra el 
cáncer en la cuestación de la 
Asociación Española Contra el 
Cáncer (AECC) 2018 ha logrado 
recaudar, al cierre del viernes, 
en torno a 49.000 euros, “mante-
niendo las altas expectativas 
que se tenían tras el éxito del 
año pasado, cuya recaudación 
fue similar”. Este viernes casi 
350 personas salieron a la calle 
en 45 mesas en todos los barrios 
de Salamanca bajo el lema 
“Contigo damos la cara”. Cabe 
recordar que en materia de in-
vestigación, y gracias al esfuer-
zo de la AECC Salamanca, sólo 
este año de modo individual, 
hay invertidos 385.791 euros en 5 
proyectos. Comprometiendo 
desde Salamanca un total de 
1.846.580 euros desde 2014 hasta 
2020. “El impulso de la investi-
gación cercana al paciente es 
una de las prioridades de la 
AECC que apuesta por finan-
ciar la investigación de calidad 
en cáncer que consiga mejorar 
la vida de las personas afectadas 
por esta enfermedad”, asegura 
la asociación.
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CA R LO S  M O L I NA

S A N TA N D E R

Los laboratorios farmacéu-

ticos miran al futuro con 

optimismo, pero conside-

ran que necesitan el apo-

yo de las Administraciones 

públicas, inédito durante 

los años de la última crisis 

económica. 

Así lo constataron algu-

nos de los consejeros dele-

gados de los laboratorios 

integrados dentro de la pa-

tronal Farmaindustria, du-

rante la clausura del XVIII 

Encuentro de la Industria 

Farmacéutica en Santan-

der. En representación de 

las compañías con matriz 

española intervino el con-

sejero delegado de Reig 

Jofre, Ignasi Biosca, quien 

consideró que “después de 

muchos años de centrar to-

dos los esfuerzos en políti-

cas de precios y costes, ha 

llegado el momento de que 

la Administración española 

apueste por el desarrollo 

de una industria farmacéu-

tica sólida en el mercado 

interno, pero sobre todo en 

los mercados internaciona-

les”. Frente a esa petición 

de apoyo público, Biosca 

contrapuso el compromiso 

de la industria por crecer 

e investigar en España, con 

1.147 millones de euros in-

vertidos en I+D en 2017 y 

una generación de empleo 

de 40.000 puestos de tra-

bajo directos y 200.000 

indirectos. “Constituimos 

una industria con capa-

cidad de comprometerse 

en inversiones para favo-

recer el tejido industrial 

del país, las colaboracio-

nes en investigación y el 

desarrollo, sin olvidar la 

innovación aplicada; una 

industria comprometida 

con la creación de empleo 

cualificado y el aumento de 

las exportaciones de pro-

ductos farmacéuticos y, en 

definitiva, comprometida 

con el crecimiento del PIB 

nacional”, destacó.

Biosca se mostró con-

vencido de que la industria 

nacional tiene capacidad 

de optar a la innovación 

radical, “ejerciendo como 

tractora de las múltiples 

iniciativas de nuevos tra-

tamientos farmacológicos 

que se están desarrollan-

do en pequeñas startups 

biotecnológicas españo-

las salidas de la iniciativa 

privada o de proyectos 

nacidos en los centros de 

investigación públicos y 

hospitales españoles y que 

se encuentran en el prime-

rísimo nivel internacional”.

Martín Sellés, presi-

dente de la estadouniden-

se Janssen en España, re-

saltó que las perspectivas 

son favorables en España, 

“un país que cuenta ya 

con múltiples centros de 

investigación básica y se ha 

convertido en una potencia 

mundial de primer orden 

en el ámbito de la investi-

gación clínica”. Pese a ello, 

criticó los obstáculos que 

tienen que enfrentar los la-

boratorios especializados 

en I+D de medicamentos in-

novadores y la cada vez ma-

yor exigencia regulatoria. 

“Solo uno de cada 10.000 

compuestos que sintetiza-

mos llega a las manos de los 

médicos y los pacientes. Es 

un camino largo que cuesta 

entre 8 y 12 años recorrer, 

con un coste aproximado 

de unos 2.400 millones”, in-

sistió. En opinión de Sellés, 

las matrices deben tener 

“una vocación inversora” 

a largo plazo, mientras que 

las filiales en otros países 

deben competir “por las in-

versiones en investigación 

y desarrollo”.

Farmacia 
Los laboratorios españoles 
piden más apoyo público 
para crecer en el exterior

“El mayor reto 
es la gestión 
del ‘brexit”

 �  Suministros. Durante 

su intervención, 

Cristina Henríquez 

de Luna, presidenta y 

consejera delegada de 

GlaxoSmithKline en 

España, puso el acento 

en la importancia de 

gestionar de forma 

adecuada, en el 

ámbito de la industria 

farmacéutica, el 

proceso de salida de 

Reino Unido de la Unión 

Europea. En su opinión, 

este es el mayor 

reto que afrontan 

en la actualidad 

las compañías 

farmacéuticas 

presentes en Europa 

(Reino Unido exporta el 

48% de su producción 

en medicamentos a la 

UE e importa de esta el 

73%). 

 � Protección. “En 

este escenario se 

hace necesario un 

pacto que incluya 

soluciones específicas 

que protejan a los 

pacientes”, recalcó.

El CEO de Reig 
Jofre destaca  
el compromiso 
inversor de  
la industria

Prevé un alza  
de ‘startups’ 
biotecnológicas

Ignasi Biosca (Reig Jofre), Cristina Henríquez de Luna (GSK), Martín Sellés (Janssen) y 
Humberto Arnés (Farmaindustria). 

El sector 
asegura que un 
medicamento 
innovador 
puede tardar 
12 años en salir 
al mercado

C I NCO D Í A S

M A D R I D

El operador del sistema ga-

sista español y transportis-

ta Enagás y Reganosa, que 

explota también activos de 

transporte, han firmado un 

acuerdo para presentarse 

de forma conjunta al proce-

so de licitación para prestar 

los servicios de operación 

y mantenimiento de la 

planta de regasificación 

de Al-Zour, en Kuwait, por 

un periodo de siete años 

prorrogables.

Las compañías han su-

perado la fase de precalifi-

cación que abrió KIpic, em-

presa propiedad del Estado 

kuwaití, según informaron 

ayer en comunicado.

El acuerdo �rmado por 

Enagás y Reganosa incluye 

la formación de un consorcio 

para presentarse a la fase de 

licitación, que comenzará 

este mes y terminará, previ-

siblemente, a �nales de este 

año, cuando se comunicará 

quién es el adjudicatario.

La planta de regasifi-

cación  de Al-Zour, actual-

mente en construcción y que 

será una de las terminales 

de gas natural licuado (GNL) 

más grandes del mundo, se 

pondrá en marcha en 2021 

y contará con ocho tanques, 

cada uno con una capacidad 

de 225.500 metros cúbicos y 

de emisión de 3,6 MNm3/h.

Reganosa, grupo energé-

tico español que trabaja en 

el desarrollo y operación de 

infraestructuras gasistas, ha 

participado hasta la fecha

en todas las fases de diseño 

y construcción de la planta 

de Al-Zour.     

JAV I E R  VA D I L LO

B I L B AO

La biofarmacéutica Histo-

cell ha abierto su capital 

a nuevos accionistas. El 

fondo japonés de inversión 

Cell Innovation Partners 

ha entrado en el accio-

nariado a través de una 

ampliación de capital de 

tres millones. El grupo ni-

pón ha cubierto la tercera 

parte de esta operación y 

a cambio ha obtenido el 

2,78% de los títulos de la 

empresa vasca.

La mayoría del capital, 

más del 40%, sigue en ma-

nos de los fundadores de 

Histocell, el grupo NorayBio 

y Orza. Otros inversores de 

referencia son la sociedad 

de capital riesgo Ezten del 

Gobierno vasco; Cantabria 

Lab; la sociedad Seed Capi-

tal Bizkaia, del ente foral de 

este territorio, e IMQ. Tam-

bién participan en el capital 

Operon y otros fondos.

Entre todos ellos han 

suscrito dos de los tres mi-

llones de la ampliación de 

capital y Cell ha aportado el 

millón restante. Este fondo 

de inversión está partici-

pado por la empresa ja-

ponesa Reprocell y por el 

banco Shinsei. Julio Font, 

presidente de NorayBio, ha 

señalado que es la segunda 

operación de Cell en el sec-

tor de la salud en Europa. 

Histocell ha inaugurado 

un nuevo centro producti-

vo en Larrabetzu (Bizkaia) 

tras una inversión de 1,6 

millones. Contará con una 

plantilla inicial de 10 traba-

jadores que se ampliará a 

30 a medio plazo. 

Enagás y Reganosa pujan 
juntas por una regasi�cadora

Histocell abre su capital 
al fondo japonés Cell 

20 Capital / Compañías
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ANDALUCÍA 

Podrá emitir 
600 millones 
El Consejo de Ministros autori-
zó ayer a Andalucía a formalizar 
préstamos a largo plazo y a emi-
tir deuda pública por un impor-
te máximo de 600 millones para 
financiarse en el cuarto trimes-
tre del año. Esta es la primera 
comunidad que recupera esta 
capacidad tras haber estado su-
jeta al Fondo de Financiación de 
las comunidades. /EUROPA PRESS 

PRECIOS 

Récord de 
líneas móviles  

El parque de líneas móviles 
ganó 308.790 líneas en junio, 
el incremento más alto del 
año, hasta los 52,88 millones, 
un 2,7 % más que hace un año, 
según publicó ayer la Comi-
sión Nacional de los Mercados 
y la Competencia. Y es que to-
dos los operadores ganaron lí-
neas en julio. /El MUNDO 

COMPETENCIA 

Nuevas marcas 
en las eléctricas 

La Comisión Nacional de los 
Mercados y la Competencia 
(CNMC) aprobó ayer una deci-
sión que obliga a las eléctricas a 
cambiar su imagen de marca 
con el fin de hacerlos más fácil-
mente identificables para los 
consumidores. /E. P.

El coste laboral en España se frena  
Somos el segundo país de la Unión Europea donde menos sube el precio de la mano de obra

Si analizamos los datos por com-
ponentes se observa que crecen un  
1,9% los costes ligados a los suel-
dos, frente a un 2,9% de otros cos-
tes no salariales en la zona euro. Y 

en cuanto al conjunto de la UE, en 
el segundo trimestre del año se 
produjo un aumento del 2,6% en 
ambas variables. Frente a estos por-
centajes, en España la subida salarial 

ISABEL MUNERA MADRID 
La recuperación económica sigue 
sin llegar a los salarios. De hecho, 
los datos publicados ayer por Eu-
rostat constatan que España es el 
segundo país de la Unión Europea 
donde menos se incrementó el cos-
te de la mano de obra en el segun-
do trimestre del año, tan sólo un 
0,7%, frente al aumento del 2,6% de 
la media de los Veintiocho y el 2,2% 
de la Eurozona, sobre el mismo tra-
mo del año anterior.  

En el caso español, supone un 
claro freno respecto al crecimiento 
del trimestre anterior, cuando los 
costes laborales por hora subieron 
un 1,4%. Además, nuestro país tie-
ne uno de los costes de mano de 
obra por hora más baratos en com-
paración con países como Dinamar-
ca, Bélgica, Suecia, Luxemburgo o 
Francia. A cierre de 2017, el coste 
de una hora de mano de obra en Es-
paña era de 21,2 euros, nueve euros 
menos que la media de la Eurozona 
y 5,6 euros menos que la media del 
conjunto de la Unión Europea. 

De acuerdo a los datos publica-
dos ayer por la oficina estadística 
comunitaria, entre abril y junio, 
los costes laborales –que son el 
resultado de la suma de los sala-
rios y las contribuciones sociales 
de la empresas– se incrementa-
ron en todos los países de la UE, 
aunque con grandes diferencias. 
Mientras que en Luxemburgo 
(0,6%), España (0,7%) y Holanda 
(0,9%) apenas subieron, en Ruma-
nía lo hicieron con especial fuerza 
(15,6%), algo que también sucedió 
en Letonia (11,7%) y Hungría 
(10,2%). 
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%

-0,1680 

G 
-1,20% 
+9,68% 

 

1.195,60 

G 
-0,53% 
-8,73%

12.124,33 

F 
+0,57% 
-6,14% 

 

23.094,67 

F 
+1,20% 
+1,45% 

 

78,40 

F 
+0,03% 
+18,43% 

 

PETRÓLEO 
Dólares / barril

ORO 
Dólares / onza

Cotización  

 

En el día   

En el año 

fue apenas del 0,6%, frente al 1,1% 
del resto de costes.  

En cuanto a los costes por secto-
res, en la Eurozona aumentaron un 
2,2% en la industria, un 2,7% en la 
construcción, un 2,5% en los servi-
cios y un 1,5% en la economía no co-
mercial. 

Los costes laborales están muy re-
lacionados con la competitividad. 
De hecho, una de las medidas que 
se adoptan cuando se quiere mejo-
rar la competitividad de un país es 
reducir el coste de la mano de obra. 
Ahora bien, una disminución en es-
te sentido tiene consecuencias nega-
tivas para el bolsillo de los trabaja-
dores, que ven cómo disminuye no 
sólo su capacidad de ahorro sino 
también de compra.  

Esta misma semana, el secretario 
general de CCOO, Unai Sordo, ad-
vertía a la patronal de que si no 
cumple lo pactado en el IV Acuerdo 
sobre Empleo y Negociación Colec-
tiva (AENC) y se avanza hacia los 
14.000 euros anuales como sueldo 
mínimo por convenio, exigirían al 
Gobierno que incrementara el Sala-
rio Mínimo Interprofesional (SMI) 
por encima de lo acordado.  

Una advertencia a la que respon-
dió ayer el presidente de Cepyme, 
Antonio Garamendi, y, de momen-
to, único candidato a asumir la pre-
sidencia de CEOE, cuando conclu-
ya el mandato de Juan Rosell. En 
una entrevista en RNE, aseguro 
que imponer «por ley» un salario 
mínimo de 14.000 euros puede «in-
fluir en las contrataciones», por lo 
que defendió que los sueldos se va-
yan ajustando en la propia nego-
ciación colectiva. 

De izqda. a dcha., Antonio Garamendi y Juan Rosell. JAVI MARTÍNEZ

Ferrovial                        18,020       0,190     1,07        17,835     18,055       17,80      -4,78 

Grifols                           24,100       0,080     0,33        23,810     24,140       32,09      -1,33 

IAG                                  7,652       0,012     0,16          7,606       7,704       49,05       5,75 

Iberdrola                         6,250       0,004     0,06          6,228       6,286       14,27      -3,25 

Inditex                           26,620       0,080     0,30        26,470     26,660        -7,25      -8,35 

Indra                                9,815       0,070     0,72          9,745       9,845         9,56    -13,94 

Mapfre                             2,538       0,001     0,04          2,531       2,551         0,35      -5,23 

Mediaset                         6,320       0,060     0,96          6,248       6,350        -5,83    -32,47 

Meliá Hotels Int.              9,790       0,040     0,41          9,750     10,010         6,35    -14,87 

Merlin Properties          11,810       0,045     0,38        11,760     11,925       13,74       4,51 

Naturgy                         23,360       0,150     0,65        23,210     23,420       17,66     21,35 

Red Eléctrica                 18,060       0,010     0,06        18,005     18,170       14,95      -3,47 

Repsol                           16,950      -0,030   -0,18        16,950     17,080       19,45     14,95 

Siemens Gamesa          11,410      -0,050   -0,44        11,365     11,560      -28,59      -0,17 

Técnicas Reunidas        26,770      -0,030   -0,11        26,330     26,940      -27,03       1,17 

Telefónica                        6,682      -0,006   -0,09          6,660       6,720        -1,19    -17,76 

Viscofan                        64,250       0,800     1,26        63,400     64,550       22,77     16,80

Acciona                         75,000       0,160     0,21        74,700     75,340         5,10     10,23 

Acerinox                        11,720       0,225     1,96        11,515     11,765         2,33      -1,64 

ACS                               36,940       0,890     2,47        36,060     36,950       17,21     13,24 

Aena                            147,400       0,400     0,27      147,050  148,150       38,67    -12,78 

Amadeus                       79,440       0,680     0,86        78,460     79,540       44,29     32,16 

ArcelorMittal                 25,085       0,320     1,29        24,880     25,165       28,84      -7,42 

B. Sabadell                      1,376      -0,002   -0,15          1,362       1,385       32,88    -16,94 

B. Santander                   4,283       0,016     0,36          4,247       4,307       20,70    -21,83 

Bankia                             3,392       0,014     0,41          3,355       3,392         8,58    -14,92 

Bankinter                         7,742      -0,004   -0,05          7,636       7,790       12,97      -2,05 

BBVA                               5,449       0,011     0,20          5,384       5,479       18,48    -23,38 

CaixaBank                       4,083       0,050     1,24          4,021       4,092       30,64       4,99 

Cellnex Telecom            21,830       0,220     1,02        21,650     21,900       57,26       2,25 

Cie Automotive             25,440       0,200     0,79        25,300     25,620       53,11       5,08 

Colonial                           9,160      -0,040   -0,43          9,065       9,255       31,12     10,59 

Dia                                   1,920       0,056     2,98          1,861       1,950         3,13    -55,39 

Enagás                          23,950      -0,090   -0,37        23,860     24,120         8,62       0,34 

Endesa                          18,795       0,005     0,03        18,740     18,820        -1,73       5,26 
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C I NCO D Í A S

M A D R I D

La generación mundial de 
residuos sólidos urbanos 
aumenta de forma constan-
te. Si en 2010 era de unos 
1.300 millones de toneladas 
por año, se espera que se 
incremente hasta los 2.200 
millones de toneladas para 
2025. Así se constata en el 
informe Gestión de resi-

duos y economía circular 

publicado por EAE Business 
School. El estudio analiza 
la situación de los residuos 
sólidos en diferentes ám-
bitos y se relexiona sobre 
los modelos de gestión de 
residuos y el concepto de 
economía circular.

Buena parte de esta 
generación de residuos se 

Residuos 
urbanos

 �  Según dice el informe, 

las comunidades 

autónomas que 

más RSU generan 

son Andalucía 

(4.237.916 toneladas), 

Cataluña (3.555.158), 

Madrid (2.328.829) y 

Comunidad Valenciana 

(2.187.379), por la mayor 

concentración de 

población. 

 � En el polo opuesto se 

encuentran Cantabria 

(310.816 toneladas), 

Navarra (296.268) y La 

Rioja (129.911).

 � Si observamos los 

datos por habitante, 

encontramos que 

cada persona de las 

Islas Baleares genera 

800,6 kg de residuos 

sólidos al año; en 

Canarias, 594,1, y en 

Cantabria, 532,6 kilos. 

Los que menos residuos 

generan son los de La 

Rioja (405,7 kg) y los 

madrileños (363,8).

EAE Business 
School relexiona 
sobre la gestión  
de residuos 

La Eurocámara �ja 
que el 65% de los 
desechos urbanos 
sean reciclados

Vertedero de aparatos electrónicos. GETTY IMAGES

La economía circular ahorraría  
seis millones de toneladas de plástico

BUEN GOBIERNO

Los residuos 
provenientes  
de productos 
eléctricos y 
electrónicos 
ascenderán a más 
de 52 millones de 
toneladas en 2021

y el reciclado del 65% de los 
residuos municipales y la 
limitación gradual de los 
vertidos de residuos mu-
nicipales al 10%, de aquí a 
2030. Para alcanzar dichos 
objetivos los Gobiernos de-
ben establecer sistemas de 
gestión de residuos entre los 
que el informe propone: el 
sistema de depósito, devo-
lución y retorno (SDDR) y 
los sistemas integrados de 
gestión (SIG). 

En España el 56,7% de 
los residuos sólidos urba-
nos es colocado en vertede-
ros, mientras que el 43,3% 
se recicla o se reu tiliza. 
Esto supone un 8,7% menos 
que la media de la Unión 
Europea. En concreto, del 
13,5% de estos residuos se 
realiza una valorización 
energética, el 18,3% es re-
ciclado y el 11,5% se utiliza 
para compostaje y digestión 
anaerobia.

debe a los materiales plás-
ticos. Mientras la produc-
ción mundial de plástico 
aumenta (se estima que se 
duplique en 20 años y casi 
se cuadruplique para 2050) 
debido a sus aplicaciones 
en sectores como embala-
je, construcción, transpor-
te, cuidado de la salud y 
electrónica, solo el 14% se 
recupera.

Las oportunidades de 
reutilización de envases 
de plástico identi�cadas y 
cuanti�cadas representan 
al menos el 20% del mercado 
actual, así que si se aplicara 
la economía circular, como 
propone el informe de EAE, 
se podrían generar ahorros 
de aproximadamente seis 
millones de toneladas de 
materiales y una oportu-
nidad económica de 9.000 
millones de dólares. 

En cuanto a los residuos 
provenientes de productos 
eléctricos y electrónicos, 
el informe estima que en 
2021 ascenderán a más de 
52 millones de toneladas. 

El Parlamento Europeo 
ha fijado unos objetivos 
prioritarios en materia de 
residuos sólidos urbanos 
(RSU) que incluyen la prepa-
ración para la reutilización 

Empleabilidad 
Otis ha �rmado un  acuerdo 
de colaboración con Funda-
ción Randstad por el cual la 
empresa fabricante de as-
censores y escaleras mecáni-
cas apoyará el programa Por 

�n, tengo trabajo de Funda-
ción Randstad. El objetivo 
de este proyecto es apoyar 
y orientar a mujeres con dis-
capacidad para aumentar su 
empleabilidad y que puedan 
acceder a un empleo. 

De hecho, durante los 
últimos tres meses, de ju-
nio a agosto de 2018, más 

de 185 profesionales han 
sido atendidas y orienta-
das por trabajadores de 
Fundación Randstad. De 
ellas, el 80% ha consegui-
do un empleo y el 40% ha 
recibido una formación 
acorde a las necesidades de 
diversas empresas, como 
Otis. “Queremos dar opor-
tunidades reales de acceso 
a un empleo a 300 mujeres 
con discapacidad para que 
participen activamente con 
su trabajo”, explica María 
Viver, directora de Funda-
ción Randstad.—CincoDías

Otis se adhiere al programa 
‘Por �n, tengo trabajo’  
de la Fundación Randstad

C I NCO D Í A S

M A D R I D

La empresa de alarmas Se-
curitas Direct ha incorpo-
rado a 24 recién graduados 
en la VI edición de su pro-
grama de Becas Verisure. 
Las becas tienen una du-
ración de seis meses más 
seis meses prorrogables. 
Desde la inauguración de 
este programa en 2013 se 
han presentado más de 
16.000 candidatos y han 
participado más de 109 
becarios. 

Las Becas Verisure han 
alcanzado gran prestigio 
dentro del mundo univer-
sitario, al ofrecer una posi-
bilidad real de emprender 
una carrera profesional 
en una compañía punte-
ra, pues el 73,94% de los 
participantes de ediciones 
pasadas se incorporaron 
a la plantilla al finalizar el 
periodo de formación. 

Para esta edición se ha 
contado con un novedoso 
proceso de selección, un 
scape room digital que ha 
permitido mejorar la expe-

riencia del candidato. Fue-
ron 90 los finalistas de los 
más de 3.000 currículums 
recibidos. 

Los 24 seleccionados 
vivirán su primera expe-
riencia laboral en distintos 
departamentos de Securi-
tas Direct, como I+D+i, IT, 
marketing, ventas, alianzas 
estratégicas y operaciones, 
entre otros. Los becarios 
combinarán un programa 
de formación teórica y prác-
tica impartido por la UNIR 
con el programa experto en 
Business Administration.

“El talento joven tiene 
un gran valor para Secu-
ritas Direct. Los 24 selec-
cionados entre los cientos 
de candidatos reflejan a 
la perfección el ADN de 
la compañía, pues aúnan 
innovación, compromiso, 
confianza, pasión y trabajo 
en equipo. La innovación 
es, precisamente, un pilar 
básico en nuestra compa-
ñía que se refleja en todos 
y cada uno de los procesos”, 
ha explicado Álvaro Váz-
quez, director de gestión 
de personas de Securitas.

Securitas Direct incorpora a 24 
graduados de sus Becas Verisure

CincoDías
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SOCIEDAD

La Consejería de Medio Am-
biente de Castilla-La Mancha
se enteró ayer, por lo que
publicó EL PAÍS, de la exis-
tencia de ocho zanjas en las
que en los años setenta se
enterraron lodos contamina-
dos por radiactividad. Así lo
admitió su titular, Francisco
Martínez Arroyo, quien hoy
tiene intención de ponerse
en contacto con el CSN para
“pedir información”. Sorpren-
de que el Gobierno de Casti-
lla-La Mancha desconozca los
enterramientos porque parte
de esas zanjas están en su
comunidad. “El CSN debe
informar y garantizar que
no hay riesgo para la salud”,
apuntó el consejero.

Unidos Podemos presentará
hoy peticiones de informa-
ción en el Congreso, la Asam-
blea de Madrid y el CSN.
Juan López de Uralde, de
Equo (formación integrada
en el grupo de Unidos Pode-
mos), reclamó “transparen-
cia”. López de Uralde, quien
tampoco conocía los enterra-
mientos clandestinos, pidió
que se siga “controlando la
zona y descontaminando si
es preciso”.

Un trajín de agricultores y tracto-
res envolvía elmiércoles losmár-
genes de la Real Acequia del Jara-
ma a la altura de San Martín de
la Vega (Madrid). Ninguno de los
agricultores sabía nada del verti-
do radiactivo de 1970 que la dicta-
dura ocultó ni de las ocho zanjas
en los márgenes a lo largo del
canal de riego en las que se ente-
rraron los lodos contaminados
por aquel accidente.

Una de esas zanjas, según la
documentación a la que ha acce-
dido EL PAÍS, se excavó junto a
la conocida entonces como ermi-
ta de San Blas, en el término mu-
nicipal de San Martín de la Vega,
cerca de donde el miércoles tra-
bajaban esos agricultores que de-
cían que eran demasiado jóve-
nes para acordarse de aquello o
que no tenían tiempo para parar-
se a hablar.

Ese cementerio o banqueta,
como se denomina en los expe-
dientes del caso a las zonas en las
que se escondieron las tierras
contaminadas con cesio 137 y es-
troncio 90, no está hoy señaliza-
do ni delimitado de ninguna for-
ma. Tampoco figura esa banque-
ta, ni las otras siete en las que se
escondieron residuos, en ningún
inventario oficial. Simplemente,
porque en España no existe toda-
vía un catálogo de tierras afecta-
das por contaminación radiacti-
va, y ello a pesar de que la norma-
tiva vigente lo exige desde hace
una década.

En enero de 2008 se aprobó el
Real Decreto 35/2008 a través
del que se modificó el reglamen-
to sobre instalaciones nucleares
y radiactivas. En el preámbulo se
destacaba, “como aspecto nove-

doso”, que con esa modificación
se regulaba “el control de áreas
contaminadas” para dar “solu-
ción al control de terrenos o re-
cursos hidrológicos que, no perte-
neciendo a instalaciones regula-
das por el Reglamento sobre Ins-
talaciones Nucleares y Radiacti-
vas, se hayan visto afectados por
contaminación radiológica”.

Ese fue precisamente el caso
de los márgenes del canal de rie-
go del Jarama en los que el fran-
quismo enterró de forma clan-
destina los lodos contaminados
por el vertido de la extinta Junta
de Energía Nuclear (JEN). El ver-
tido se inició en el Centro Nacio-
nal de Energía Nuclear Juan
Vigón, ubicado en la Ciudad Uni-
versitaria deMadrid y que hoy es
la sede del Ciemat. Estas instala-
ciones sí estaban consideradas

como nucleares (había incluso
un reactor experimental, origen
del vertido). Pero las aguas tóxi-
cas se colaron por las alcantari-
llas y salieron del recinto hasta el
Manzanares, el Jarama y el Tajo.
El rastro de contaminación se
acumuló en los fondos del canal
de riego y de ahí los técnicos saca-
ron la tierra y la enterraron en
las zanjas.

Proyecto de borrador
El artículo 81 del real decreto de
2008 señala: “El Consejo de Segu-
ridad Nuclear [CSN] elaborará
un inventario de los terrenos o
recursos hidrológicos de los que
tenga conocimiento que se ha-
yan visto afectados por contami-
nación radiológica, informando
de ello a las autoridades compe-

tentes a los efectos oportunos”.
El CSN —heredero junto al Cie-
mat de la extinta Junta de Ener-
gía Nuclear (JEN)— conoce per-
fectamente que se produjo el ver-
tido y el enterramiento de los lo-
dos radiactivos a lo largo del ca-
nal. De hecho, en 2012 el área de
Protección Radiológica Ambien-
tal del CSN elaboró un informe
relacionado con el futuro inven-
tario de suelos contaminados
que concluyó que se debe “reali-
zar una caracterización más
completa del alcance de la conta-
minación” en los enterramientos
del Jarama. Pero la aprobación
del inventario está paralizada.

En abril de 2010 se constituyó
un grupo de trabajo entre el CSN,
el entonces Ministerio de Ener-
gía y Enresa, la empresa pública
encargada de gestionar los resi-
duos radiactivos. En el transcur-
so de aquel proceso se elaboró el
informe sobre el Jarama. El CSN
llegó a redactar un borrador para
un segundo real decreto en el
que se establecían los criterios pa-
ra declarar los suelos contamina-
dos y poder hacer el inventario.
Pero, una década después, el real
decreto que permitirá tener ese
catálogo aún no se ha aprobado.

Un portavoz del CSN señala
que el borrador del real decreto
que se redactó “asignaba al mi-
nisterio la responsabilidad de la
declaración de un suelo como
contaminado o como un suelo
con restricciones de uso por razo-
nes radiológicas y, con ello, un
inventario de esos suelos”. “Pero,
finalmente, no se aprobó este
proyecto de real decreto que im-
plicaba modificar previamente
la Ley sobre Energía Nuclear
15/1964”, añade.

El 7 de noviembre de 1970
se produjo un vertido radiacti-
vo desde la Ciudad Universita-
ria de Madrid.

El vertido llegó al Manzana-
res, al Jarama y al Tajo. La
dictadura ocultó sus conse-
cuencias. Y, de forma clandes-
tina, puso en marcha la llama-
da Operación Tajo.

En abril de 1971, el régimen
enterró lodos radiactivos en
ocho zanjas a lo largo del
canal del Jarama. Y, durante
casi medio siglo, los enterra-
mientos no han salido a la luz.

El vertido y la
Operación Tajo

España carece de una lista de suelos
contaminados por radiactividad
Una norma de 2008 obliga al Consejo de Seguridad Nuclear a elaborar el catálogo

Petición de
explicaciones
por las zanjas
del Jarama

MANUEL PLANELLES, Madrid

Canal del Jarama a su paso cerca de Borox (Toledo), el pasado miércoles. / CARLOS ROSILLO

Croquis con el emplazamiento de los lodos cerca del canal del Jarama.
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Renfe y Telefónica optan 

por involucrarse en las 

transformaciones 

tecnológicas con iniciativas 

que buscan favorecer la 

modernización de las 

empresas emergentes. El 

proyecto de la compañía 

estatal consiste en una 

aceleradora de startups que 

impulse la innovación en el 

ámbito ferroviario. 

Telefónica planteó el 

pasado mes de agosto un 

certamen que premiaba a 

las 10 mejores startups del 

mundo especializadas en 

educación digital.

BREVES

Renfe y Telefónica 
impulsan la 
innovación 

El objetivo es apoyar a las 

entidades en su proceso de 

internacionalización 

mediante la puesta a 

disposición de jóvenes 

especializados previamente 

en la red exterior de la 

Secretaría de Estado de 

Comercio. Para la 

aprobación de las 

solicitudes, cuyo plazo 

finaliza el 27 de septiembre, 

el Icex estudiará la calidad 

e idoneidad del plan de 

formación profesional que 

las empresas hayan 

programado para el 

becario.

Becas Icex para 
internacionalizar  
a las empresas

StartUp Europe Awards 

(SEUA) es una iniciativa de 

la Fundación Finnova. 

Estos premios tienen por 

objeto identificar y 

reconocer a las empresas 

de nueva creación en 

Europa que se preocupan 

por el desarrollo de los 

valores del espíritu 

empresarial y la innovación, 

incluida la promoción del 

respeto por el medio 

ambiente. El ganador de la 

categoría Green fue 

shiftIDEAS (BYOMIC) y de 

la categoría Water, la 

startup búlgara Enova.

‘StartUp Europe 
Awards’, categorías 

Green y Water 

Bilbao, Madrid y Valencia 

son las tres ciudades 

españolas candidatas a 

acoger la edición de 2019 

del congreso tecnológico 

internacional Web Summit. 

Es el mayor evento de 

tecnología digital en 

Europa. Se trata de uno de 

los mayores congresos del 

mundo dirigidos a las 

startups y a la innovación 

abierta, y reúne cada año a 

miles de emprendedores, 

grandes empresas, líderes 

digitales, inversores y 

medios de comunicación de 

los cinco continentes.

Las candidatas 
para acoger el ‘Web 

Summit 2019’

Con la centena de 

empresas en su haber, este 

mercado ya suma una 

capitalización conjunta 

superior a los 11.000 

millones de euros. Sólo en 

en lo que va de año se han 

sumado 16 nuevas 

compañías al MAB. Uno de 

los sectores más activos en 

los dos últimos años ha 

sido el inmobiliario. De las 

100 empresas del MAB, 58 

son socimis, que han 

desempeñado un 

importante papel en un área 

especialmente afectada por 

la crisis económica.

El MAB financia ya 
100 pymes de alto 

crecimiento
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A
ctualmente, la 

inteligencia ar-

tificial no es ex-

clusiva de em-

presas de alta tecnología, 

ni es algo que sucederá 

en un futuro, sino que ya 

es una realidad capaz de 

transformar a las organi-

zaciones. Y todo gracias 

a las últimas tecnologías, 

mucho más accesibles, 

que están permitiendo a 

los ordenadores aprender y 

razonar como seres huma-

nos realizando funciones 

cada vez más sofisticadas, 

mediante el desarrollo de 

sistemas informáticos ca-

paces de realizar tareas 

que normalmente requie-

ren la inteligencia humana, 

tales como la percepción 

visual, el reconocimiento 

de voz, análisis de datos, 

la toma de decisiones y la 

traducción entre lenguajes.

Nuestra sociedad tiene 

que hacer un uso correcto 

de las posibilidades que 

ofrecen estas soluciones 

inteligentes al ser más efec-

tivas, rentables e innova-

doras, al mismo tiempo 

que poder ser capaces de 

ayudar a resolver los gran-

des retos de la humanidad, 

que van desde el cambio 

climático hasta la raciona-

lización de recursos ante el 

crecimiento demográfico 

en las próximas décadas. 

Pero, sobre todo, estas so-

luciones inteligentes pue-

den ayudar ya en el  ámbito 

empresarial y su influencia 

en la economía mundial a 

la que se le deben incor-

porar nuevos modelos de 

crecimiento sostenibles en 

el tiempo.

En este sentido, los sec-

tores empresariales que 

podrían ser los más afec-

tos a implantar y explotar 

estas aplicaciones tecno-

lógicas, aunque se podrían 

aplicar prácticamente a to-

dos, serían el asegurador 

y bancario debido a los 

cambios que se están pro-

duciendo en sus canales 

tradicionales en cuanto a 

la captación y fidelización 

de clientes. Igualmente, el 

sector de telecomunicacio-

nes, inmerso actualmente 

en un escenario de verti-

ginosos avances tecnoló-

gicos, y el de energía, con 

una alta volatilidad de pre-

cios y un elevado nivel de 

exigencia del consumidor, 

serían sectores donde las 

tecnologías de inteligencia 

artificial podrán desarro-

llar aplicaciones útiles y de 

gran valor.

Asimismo, es de des-

tacar la importancia que 

podría tener la inteligen-

cia artificial en todos los 

departamentos de las em-

presas debido a que no solo 

facilitaría y simplificaría 

muchas de las tareas que 

hoy se realizan en los dis-

tintos departamentos, sino 

que además aumentaría su 

eficiencia. 

Así, por ejemplo, en el 

área de los recursos hu-

manos la incorporación 

de la inteligencia artifi-

cial permitiría mejorar la 

predicción sobre el com-

portamiento y efectividad 

de un nuevo empleado. 

También las fuerzas de 

ventas dispondrían de 

beneficios palpables con 

la inteligencia artificial al 

poder visibilizar de forma 

sistemática nuevos clien-

tes potenciales, identificar 

cambios repentinos en sus 

ciclos de compra o conocer 

las actuaciones de la com-

petencia de manera cuasi 

inmediata. 

Volviendo al sector 

bancario, que actualmente 

está inmerso en su trans-

formación digital, la inte-

ligencia artificial se está 

imponiendo, entre otros 

departamentos, en el área 

de la gestión del riesgo cre-

diticio donde ya es capaz 

de mejorar la predicción de 

riesgo de un cliente para la 

entidad y analizar de forma 

inmediata si su operación 

es factible o no. Con ello los 

bancos persiguen prevenir 

de forma más contundente 

y eficaz la morosidad.

Y aunque la tasa de 

 morosidad del  sector 

 bancario español se ha 

 reducido significativa-

mente en estos años hasta 

situarse en estos días por 

debajo del 7%, la ya exis-

tente hace que diferen-

tes entidades financieras 

 estén aplicando estrate-

gias de recobro utilizando 

 herramientas que permi-

ten analizar la mejor forma 

de gestionar las distintas 

 carteras con el fin de prio-

rizar acciones de recobro 

más eficaces. Para ello es 

conveniente balancear el 

análisis de las grabaciones 

con técnicas de inteligencia 

artificial con el fin de iden-

tificar, entre otros aspec-

tos, buenas prácticas efica-

ces, junto con la gestión del 

personal para la asignación 

de las carteras a recobrar 

y la utilización generaliza-

da de las buenas prácticas 

identificadas. Ambos ele-

mentos juegan un papel 

clave para obtener una 

mayor recuperación por 

lo que hay que impulsar 

estructuras organizativas 

eficazmente formadas para 

este tipo de gestión. Todo 

ello conduce a mejoras del 

ratio de recobro hasta del 

100% respecto a la situa-

ción actual, dependiendo 

del tipo de cartera de crédi-

tos a recuperar, entre otros 

aspectos.

Por todo esto, los ban-

cos son conscientes de que 

tienen que redefinir su mo-

delo de negocio e invertir 

desde ya en inteligencia 

artificial para así sistemá-

ticamente extraer valor de 

distinta naturaleza de la 

extensa información con la 

que cuentan y que, en mu-

chas ocasiones, no saben ni 

siquiera que disponen de 

ella. Con ello se aportarían 

nuevos elementos útiles y 

pragmáticos a los depar-

tamentos de marketing, 

atención al cliente, comer-

ciales, recobro y servicios 

posventa, entre otros, para 

optimizar de forma conti-

nua sus resultados.

E n definitiva,  solo 

aquellas empresas, inde-

pendientemente del sec-

tor al que pertenezcan, 

que sepan ir incorporan-

do adecuadamente la in-

teligencia artificial en sus 

organizaciones evolucio-

narán de forma exitosa, 

porque serán capaces de 

adaptarse con rapidez a las 

necesidades de los clientes 

y generar así ventajas com-

petitivas que les lleven a 

ofrecer de forma sostenida 

una experiencia distintiva 

y única a sus clientes.

Los bancos 
son conscientes 
de que tienen 
que rede�nir 
su modelo de 
negocio e invertir 
en este ámbito

El Foco

Ninguna empresa sin 
inteligencia artiicial

Solo aquellas compañías que sean capaces

de adaptarse al cambio evolucionarán con éxito

PIXABAY

JOSÉ LUIS CORTINA
Presidente de Neovantas
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CA R LO S  M O L I NA

M A D R I D

J
uan Molas (Barcelona, 

1952) preside la pa-

tronal hotelera Cehat 

desde 2007 y ha vivi-

do en primera persona 

los tres años de crisis 

económica, la recupe-

ración a partir de 2011 

por la inseguridad en 

destinos competidores 

y el ciclo de tres años (2015 a 2017) en el 

que los empresarios han logrado resta-

blecer y superar rentabilidades y precios 

perdidos durante la crisis. Los datos hasta 

julio muestran una desaceleración en la 

llegada de turistas extranjeros a España, 

con una fuerte caída en julio, aunque Molas 

no se atreve a hablar de cambio de ciclo. 

“Es hora de hacer los ajustes que hemos 

aplazado”, recalca.

En 2017, España logró un récord de 81,8 

millones de viajeros extranjeros y enca-

denaba tres años con crecimientos de 

dos dígitos. Esa tendencia se ha frenado 

este año. ¿A qué achaca la ralentización 

en las llegadas?

La recuperación de países como Turquía, 

Túnez, Grecia y Egipto es notable, la si-

tuación geopolítica ha cambiado a bien 

y han recobrado cuota de mercado, pero 

exclusivamente a base de precio. El pro-

blema no son tanto los turistas alemanes, 

británicos y rusos que han recuperado 

como las plazas de avión que han ocupado. 

Y eso lo han notado Canarias y Baleares, 

adonde los viajeros solo pueden llegar en 

avión. El cambio climático también es una 

realidad. Los países del norte y del centro 

de Europa han tenido un verano excelente 

y eso ha provocado que el primer destino 

de los turistas alemanes haya sido Alema-

nia y no Turquía o España. 

Pero no todo el análisis hay que ha-

cerlo en clave negativa. Nos han bajado 

los dos principales mercados emisores 

(Reino Unido y Alemania) y el destino más 

afectado ha sido Baleares, donde han lle-

gado 185.000 alemanes y 35.000 británicos 

menos. Es solo el primer aviso. Pero, en 

el otro lado, han subido, aunque no en 

la misma proporción, dos mercados tan 

relevantes para el gasto como EE UU y 

Asia. El turismo nacional también se ha 

recuperado, como muestra el hecho de 

que el extranjero haya caído un 5,6% hasta 

julio y el nacional haya subido en 95.000 

españoles viajeros.

El ajuste más importante se ha producido 

en Cataluña, con 242.000 viajeros menos. 

¿Cree que el enconamiento del conflicto 

por la independencia puede seguir pa-

sando factura al sector turístico?

Cataluña ha dejado de ser un tema local 

y debe ser una preocupación nacional. 

En primer lugar, no se está abordando 

la pequeña inseguridad ciudadana, con 

hurtos o robos continuos que están dando 

una pésima imagen de la ciudad. Hay miles 

de manteros en las calles que también dan 

mala imagen. No puede haber esa permi-

sividad con la invasión de la vía pública. 

Ese tema se le ha escapado de las manos 

a Ada Colau. 

Pero quizá lo más preocupante ha sido 

la bajada del turismo nacional. Después 

del referéndum del 1-O, la primera señal 

fue la venta del Imserso, con caídas que 

nunca se habían producido en Costa Do-

rada. Al mismo tiempo, la contratación de 

eventos de negocios se está ralentizando 

y eso preo cupa mucho al sector hotelero. 

Confieso que me da angustia la situación 

actual, me preocupa mucho y me entris-

tece porque no le veo salida. Hay tres so-

ciedades distintas: los independentistas 

convencidos, los no independentistas 

convencidos y la mayoría silenciosa pre-

ocupada ante una situación que parece 

un callejón sin salida. 

España ha vivido un ciclo de tres años de 

crecimiento inédito en el turismo y los 

precios y las rentabilidades del sector 

han superado los niveles previos a la 

crisis, algo que no ha sucedido con los 

salarios. ¿Considera que es hora de subir-

los y de que los trabajadores recuperen 

el poder adquisitivo perdido?

Lo primero es reconocer el importante 

esfuerzo que realizaron los hoteleros entre 

2008 y 2014 en contención y disminución 

de precios, pese a que se han recuperado 

en los tres últimos años. Siempre pongo un 

ejemplo con un hotel emblemático de Se-

villa, que en 1999 cobraba una habitación 

doble a 10.000 pesetas y 15 años después 

el precio se había mantenido estable en 

torno a los 60 euros. Luego, en los tres 

años posteriores subió hasta los 80 euros.

Sí. Creo que es hora de que los sala-

rios suban, y ya en algunos convenios se 

han adaptado a la recuperación. Si bien, 

la cifra firmada en Baleares (un alza del 

17% en cuatro años) ha arrastrado a otros 

convenios que no venían de los mismos 

parámetros. El trabajador debe reconocer 

que el empresario ha aguantado planti-

llas en unos años muy duros de crisis y el 

empresario tiene que reconocer que hay 

que adaptar los salarios a la recuperación. 

La gestión de los pisos turísticos se ha 

convertido en un dolor de cabeza para 

los hoteleros. Algunas ciudades, como 

Madrid, han optado por acotarlos en al-

gunas zonas y establecer obligaciones, 

con carácter retroactivo, que podrían 

convertir en ilegal casi el 95% de la oferta. 

¿Está de acuerdo con el plan del Ayun-

tamiento de Madrid o cree que se han 

pasado de frenada?

En cinco años, Airbnb ha pasado de 

comercializar 50.000 a 500.000 viviendas, 

la gran mayoría ilegales. El plan de Madrid 

para acotar los pisos turísticos es un ejem-

plo a seguir por otras ciudades. Me parece 

un acierto. Que nadie vea este mensaje 

como una manera de protegernos contra 

algo que nos invade. ¿Han llegado para 

quedarse? Perfecto, pero en condiciones 

iguales. Tendrán que cumplir la ley, pagar 

impuestos, identificar a los clientes y ser 

transparentes. En Grecia puedes comprar 

medicinas en España, mientras que en 

España no lo puedes hacer. ¿Sabe por qué? 

Porque la ley lo prohíbe y obliga a hacerlo 

en farmacias.

El plan de Madrid establece obligaciones 

con carácter retroactivo, como la de tener 

un acceso independiente. ¿No le parece 

injusto que afecte de la misma manera a 

particulares que a profesionales?

No. Algo similar sucedió con la ley para 

prohibir el tabaco. Se obligó a realizar in-

versiones para acotar espacios, luego se 

prohibieron y no se compensó por ello. 

Hubo empresarios que se metieron en 

este negocio, del que no disponían de in-

formación y que no calcularon. 

En este escenario con tantas incertidum-

bres (brexit, recuperación de mercados 

competidores o inestabilidad política en 

Cataluña), ¿cuáles son las previsiones 

que maneja para el futuro?

Creo que las perspectivas a medio y largo 

plazo son buenas porque las variables 

macroeconómicas de los grandes emiso-

res, como Reino Unido o Alemania, son 

sólidas. Al mismo tiempo, la Organiza-

ción Mundial de Turismo ya ha certificado 

que en los próximos 12 años la cifra de 

turistas mundiales crecerá hasta los 1,8 

billones en 2020 (ahora son 1,3 billones), 

fundamentalmente por el crecimiento de 

países lejanos de América, como Estados 

Unidos o los latinoamericanos, y Asia, 

principalmente Japón, Corea y China, 

que, casualmente, son los que más gasto 

realizan en sus estancias. El mercado emi-

sor más importante será China. El turista 

chino es muy particular, ya que tendrá 

como destino prioritario el Mediterráneo 

y hará viajes de un mes en el que visitará 

Francia, España e Italia. 

Sigo pensado que estamos invirtiendo 

poco en Latinoamérica, ya que España es 

la puerta de entrada natural para el turista 

hispanoamericano en Europa. 

Entrevista Presidente de la Confederación Española de Hoteles y Alojamientos Turísticos (Cehat)

Juan Molas
“Es hora de que los salarios 
suban en la hostelería”

“Cataluña ha dejado de ser un 
tema local y debe convertirse 
en una preocupación 
nacional. No le veo salida”

“En cinco años, Airbnb ha 
pasado de comercializar 
50.000 a 500.000 viviendas, 
la gran mayoría ilegales”

PABLO MONGE

El plan de Madrid 
para acotar los 
pisos turísticos 
es un ejemplo 
a seguir por 
otras ciudades
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L
a tasa de emprendimiento en España es inferior a la media 

europea durante la recuperación económica, así lo pone de 

manifiesto el estudio Competitiveness and entrepreneurship rate 

in Europe during the economic recovery phase, 2012-2016, 

elaborado por investigadores de la UAH y tomando como base de 

datos el Global Entrepreneurship Monitor. 

Durante este periodo de 2012 a 2016 presentaba una 

tendencia decreciente, oscilando los valores del 5,7 al 5,2 

respectivamente, pero en el último año ha experimentado 

EL EMPRENDIMIENTO CRECE EN 
ESPAÑA AUNQUE POR DEBAJO DE LA UE  

B. ORTEGA / L. BARTOLOMÉ

La tasa de emprendimiento 

español ha aumentado del 5,2 

en 2016 al 6,2 en 2017, según 

un estudio elaborado por la 

Universidad de Alcalá de 

Henares. Aún así, la tasa es 

inferior a la media europea, 

que se sitúa en el 7,8 

INTERNACIONALIZACIÓN

ISTOCK

grandes síntomas de recuperación, pasando de 5,2 emprendimientos por 

cada cien personas activas en el año 2016 a 6,2 emprendimientos en 2017, 

lo que supone un incremento del 18,3 por ciento anual. Sin embargo, por 

debajo de la media de la Unión Europea que se sitúa en 7,8.  

“Esta menor tasa de emprendimiento en España viene explicada por 

desarrollo de políticas centradas en el mantenimiento de la dotación de 

infraestructuras y el acceso a los recursos tecnológicos, lo que favorece 

empresas de mayor dimensión empresarial que la de los emprendedores. 

Asimismo, dentro de los emprendimientos de menor dimensión empresarial 
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innovación han tenido efectos positivos en la generación de nuevas 

iniciativas emprendedoras. Además, países como Finlandia, Suecia y 

Polonia muestran una tasa superior a la media europea. 

Por otro lado, entre los que están por debajo de la media se sitúan 

España, Francia, Grecia e Italia. “En estas regiones debe seguir 

una de las causas es debida a factores culturales”, explica Fernando 

Crecente, uno de los autores del estudio y profesor de la UAH.  

Otro aspecto importante es la disminución de la percepción de 

conocimientos financieros, mercantiles, etc., así como habilidades de 

gestión y negociación necesarias para poner en marcha una actividad 

empresarial. Por último, la propia consideración del emprendimiento como 

una buena salida profesional se perfila como otro elemento que incide en 

ese menor peso porcentual, considerándolo el 65 por ciento de la población 

activa como una buena opción laboral durante los años de mayor incidencia 

de crisis -2008 a 2011-. 

Sin embargo, en España destaca como la percepción de oportunidades 

para emprender en el corto plazo mejora. Se ha duplicado en apenas cinco 

años, pasando de un 13,9 por ciento a un 31,9 por ciento en 2017. A pesar 

de ello, el no poder controlar todos los aspectos asociados a emprender 

hace que muchos se planteen la opción pero acaben desistiendo. Esta es 

otra de las principales causas por la que no llegan a aflorar iniciativas 

emprendedoras reales, la falta de determinación ante la incertidumbre. Aun 

así, Crecente confirma que esta debilidad también se convierte en fortaleza 

ya que la tasa de abandono empresarial en España es de las más bajas 

dentro de las economías basadas en la innovación. 

Comparación 
Si ponemos el foco en la Unión Europea, “durante la fase de recuperación 

económica la relación existente entre los condicionantes de la 

competitividad de las regiones europeas con el nivel de emprendimiento 

basado en la detección de oportunidades se ha intensificado, aunque 

existen diferentes patrones, especialmente cuando se compara el norte y el 

sur de Europa”, afirma Crecente. No obstante, durante este periodo los 

países de la UE convergen lentamente hacia los mismos niveles de 

emprendimiento y competitividad. 

El estudio referido anteriormente, analiza los datos de 19 países de 

Europa entre 2012 y 2016 -Austria, Croacia, Estonia, Finlandia, Francia, 

Alemania, Grecia, Hungría, Irlanda, Italia, Holanda, Polonia, Letonia, 

Portugal, Eslovaquia, Eslovenia, España, Suecia y Reino Unido-. En esta 

franja la tasa de actividad emprendedora se incrementó un 6,9 por ciento. 

No obstante, destacan favorablemente Eslovenia, Estonia e Irlanda, ya que 

pasan de un 6,15 en 2012 a un 10,9 en 2016. Crecente declara que en 

estas regiones las actuaciones públicas en mejora de educación e 
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realizándose reformas estructurales así como incentivarse políticas efectivas 

de sensibilización y apoyo a la actividad emprendedora”, señala Crecente.  

De esta manera, manifiesta que uno de los pilares básicos para conseguir 

robustos ecosistemas emprendedores es la innovación y la capacidad para 

hacer evolucionar los negocios, con estrategias que permitan adaptarse a 

los nuevos cambios tecnológicos o introducirse en mercados 

internacionales. 

Ayudas europeas 
Entre los programas que ofrece la Unión Europea para ayudar a los 

emprendedores a iniciar sus proyectos se encuentra el Instrumento Pyme, 

una herramienta de financiación del programa Horizon 2020 de la Comisión 

Europea, cuyo objetivo es la aceleración en fases para llevar al mercado 

innovaciones prometedoras -ya sean tecnológicas o no tecnológicas- que 

generan crecimiento para la pyme. “Esta herramienta está dirigida a una 

pyme innovadora con un plan empresarial, apoyando de esa manera las 

startups que desarrollan y comercializan nuevos productos, servicios y 

modelos empresariales que puedan impulsar el crecimiento económico” 

explica Adrian Noheda, experto en Instrumento Pyme de Startup Europe 

Accelerator. 

El Instrumento Pyme está destinado a las pymes con ánimo de lucro, 

incluidas las empresas jóvenes y las de nueva creación, de cualquier sector. 

Debe estar establecido en un Estado miembro de la UE o en un país 

asociado a Horizon 2020. 

“Mediante esta herramienta las pymes pueden conseguir entre 50.000 y 

2.5 millones de euros de financiación” señala Juanma Revuelta, director 

general de la Fundación Finnova.  

El Instrumento Pyme está dividido en tres fases independientes  

-Evaluación de viabilidad, Actividades de I+D+i, y Comercialización- y 

dependiendo de lo avanzado del proyecto no será necesario presentarlo a 

las tres. La Fase 2 estará abierta hasta el próximo 10 de octubre. 

Debido a límites presupuestarios es posible que algunas pymes no 

obtengan financiación de este programa europeo. Sin embargo, si se 

considerara que son merecedores de dicha financiación, la UE les otorgará 

el Sello de Excelencia, que reconoce el valor de la propuesta y apoya la 

búsqueda de financiación alternativa.  

Entre otras ayudas que ofrece la UE se encuentra el Programa de Medio 

Ambiente (Life). Se trata de un instrumento financiero de la Unión Europea 

INTERNACIONALIZACIÓN 

dedicado al medio ambiente con el objetivo de propiciar soluciones, mejores 

prácticas y tecnologías innovadoras en este ámbito. Los proyectos 

medioambientales de Instrumento Pyme podrían ser susceptibles de ser 

financiados con hasta dos millones de euros.  

En este sentido, Juanma Revuelta, director general de la Fundación 

Finnova destaca que el “gran reto en el campo de la economía circular es 

involucrar a las instituciones públicas para que presenten un proyecto LIFE 

de dos millones de euros, donde el emprendedor sea el socio tecnológico. 

Lo que hace Finnova es ayudar e identificar a startups que han recibido 

tanto Instrumento Pyme como el sello de calidad de esta misma herramienta 

y convertirlos en proyectos Life de hasta dos millones de euros. En estos 

momentos estamos trabajando en la próxima de Life que se celebrará en 

septiembre, en el campo de cambio climático”.  

Según los últimos datos de la Unión Europea, las pymes españolas son 

las que más financiación han recibido a través del Instrumento Pyme para 

impulsar sus proyectos de innovación. En total, 48 pequeñas y medianas 

empresas españolas han sido seleccionadas para recibir financiación en 

la última convocatoria del Instrumento Pyme, integrado en el programa 

Horizonte 2020 de la Comisión Europea. 

La mayoría de las pymes beneficiarias pertenecen al campo de las 

TIC, de la salud y de la ingeniería. Entre los proyectos que recibirán 

financiación figura un sistema para mejorar la planificación del 

transporte público en las ciudades a través de la monitorización del uso 

que hacen los usuarios; un aparato capaz de detectar de forma precoz 

la isquemia cardíaca; una plataforma para fomentar la participación 

ciudadana en línea; un sistema para prevenir la legionela en hospitales 

u hoteles, o unas pajitas comestibles y biodegradables para sustituir 

las tradicionales de plástico que generan residuos. 

 Las 48 pymes beneficiarias también son de diversa procedencia: 

Andalucía, Aragón, Asturias, Canarias, Cantabria, Cataluña, Madrid, 

Navarra, País Vasco y Valencia.  

Después de España, los otros países con más proyectos de pymes 

seleccionados son Italia (21) y Francia (18). En total, 242 empresas de 

30 países diferentes recibirán el apoyo de la llamada Fase 1 del Instrumento 

Pyme, que dedica a cada proyecto una suma de 50.000 euros para llevar a 

cabo estudios de viabilidad. La Comisión Europea recibió un total de 2.149 

propuestas en la convocatoria del pasado 3 de mayo mientras que la 

última fecha para presentarse a la Fase 1 fue el 5 de septiembre.

Carnard Drones 

Entre las empresas españolas que reciben 

financiación del Instrumento Pyme se 

encuentra Canard Drones, una startup 

especialada en drones y que gracias a 

su participación en Startup Olé -el 

evento que reúne anualmente al 

ecosistema emprendedor tecnológico 

europeo e internacional en Salamanca-, 

ganaron el premio a la mejor startup y 

cerraron una importante ronda de 

inversión que les ha ayudado a 

tener presencia en la mayoría de 

aeropuertos. 

 

Molexplore 

También destaca el caso de 

la startup Molexplore, 

fundada en el año 2016 y 

que tiene por objetivo 

ofrecer al mundo las 

mejores herramientas 

para ayudar en la 

detección precoz del 

cáncer de piel, mediante 

una aplicación móvil, en 

las plataformas Android e iOS. 

Esta compañía ha sido acelerada por 

StartUp Europe Accelerator, de la 

Fundación Finnova y se encuentra en 

fase de negociación, la startup ha sido 

recientemente galardona con los 

sellos de excelencia y fondos de la 

UE mediante Instrumento 

Pyme.

Empresas innovadoras 
que triunfan en Europa

ISTOCK
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versalidad y para destacar

aquellas innovaciones que tie-

nen un elevado componente

tecnológico o digital”.

Rúa explicó a este Diario que

se trata de una iniciativa pione-

ra porque aunque sí que exis-

ten algunos blogs de innova-

ción, Pier Next se caracteriza

por un espíritu totalmente

abierto, colaborativo y accesi-

ble. De hecho, el representan-

te del Puerto de Barcelona in-

vitó “a la comunidad portuaria,

a las empresas del sector lo-

gístico, a otros puertos y a to-

dos aquellos que tengan inicia-

tivas en temas de innovación a

que aporten información para

que se incluya en el blog”.

MARÍTIMO • PierNext, ya disponible para su consulta online, forma parte de un proyecto mucho más amplio, el Digital Port

El Puerto de Barcelona ha

dado un paso más en su

apuesta por la innovación y el

conocimiento con el lanza-

miento de PierNext, un hub di-

gital cuyo fin es difundir el co-

nocimiento sobre innovación

en logística y puertos a nivel

global. Se trata de una plata-

forma de divulgación de la

transformación tecnológica y

digital del sector para dinami-

zar el ecosistema innovador

en el entorno portuario, tal y

como destacó el viernes

Mercè Conesa, presidenta del

Puerto de Barcelona, durante

la presentación de PierNext.

Editado en tres idiomas (ca-

talán, castellano e inglés),

PierNext es “un blog que dará

difusión a todas las iniciativas

innovadoras, no solo de nues-

tro puerto sino de todos aque-

llos actores que tengan pro-

yectos o ideas innovadoras

que quieran darlas a conocer”,

precisó Carles Rúa, responsa-

ble de Proyectos Estratégicos

e Innovación del Puerto de

Barcelona.

La idea es que esta platafor-

ma sirva como herramienta

de análisis y reflexión en tor-

no a la innovación, con espe-

cial atención al ámbito portua-

rio y marítimo. Su radio de ac-

ción se extenderá tanto a la

comunidad portuaria barcelo-

nesa como al hinterland del

enclave, pero también al resto

del mundo porque, como re-

cordó   Mercè Conesa, “lo que

hacemos localmente tiene re-

percusión global. Nuestra ta-

rea es trabajar en nuestro sec-

tor pero no podemos olvidar

que nuestra contribución tie-

ne que ser también a nivel

mundial”.

El puerto del futuro
PierNext es “una iniciativa in-

cardinada en un proyecto digi-

tal mucho más amplio, el Digi-

tal Port”, apuntó Carles Rúa,

“un proyecto que incluye

puertas virtuales y reserva ho-

raria en terminales, etcétera”.

Son un total de 54 iniciativas

destinadas a crear el puerto

del futuro y que en estos mo-

mentos se encuentran en dis-

tintas fases de ejecución, en-

tre ellas aplicaciones, produc-

tos y servicios para hacer más

eficiente y competitivo el

Puerto de Barcelona y su co-

munidad portuaria.

En este sentido, la presiden-

ta del Puerto de Barcelona se-

ñaló que “la innovación y la re-

volución digital que están

transformando nuestro sector

serán uno de los ejes que defi-

nirá la estrategia del enclave en

los próximos años”. Y una he-

rramienta como PierNext con-

tribuirá a enriquecer el clúster

innovador de Barcelona.

Según Carles Rúa,“los puer-

tos tenemos que servir a

nuestro hinterland, ayudando

a que sea más competitivo.

Barcelona se posiciona como

hub de innovación y el puerto

tiene que ayudar”. Por otro

lado, “estamos en un momen-

to como puerto en el que te-

nemos que reflexionar sobre

el puerto del futuro. Para po-

der desarrollar este puerto te-

nemos que conocer este futu-

ro y este blog nos permite es-

tar atentos a las nuevas inicia-

tivas a nivel mundial y también

a difundirlas entre la comuni-

dad portuaria”.

PierNext actualizará conte-

nidos semanales presentados

en forma de reportajes, acom-

pañados de vídeos, infografías

y otros recursos gráficos.

También incluirá contribucio-

nes de expertos internaciona-

les. “Se publicarán artículos

divulgativos contrastados”,

remarcó el responsable de

Proyectos Estratégicos e In-

novación del Puerto de Barce-

lona.

  Carles Rúa precisó que Pier-

Next contiene siete secciones

que se corresponden con los

seis elementos principales del

modelo de puerto inteligente:

logística, movilidad, econo-

mía, medio ambiente, perso-

nas y gobernanza, así como

una sección adicional, tecno-

logía, añadida “por su trans-

El Puerto de Barcelona lanza un hub digital
difusor de innovación abierto a todo el mundo

El blog de innovación PierNext ya se puede consultar en la dirección piernext.portdebarcelona.cat.

Es una plataforma de
divulgación de la
transformación

tecnológica y digital del
sector para dinamizar el
ecosistema innovador en

el entorno portuario,
destacó Mercè Conesa

PierNext es “un blog que
dará difusión a todas las
iniciativas innovadoras,

no solo de nuestro
puerto sino de todos
aquellos actores que

tengan proyectos o ideas
innovadoras que quieran
darlas a conocer”, precisó

Carles Rúa

Mercè Conesa, presidenta del Puerto de Barcelona, y Carles Rúa, responsable de Proyectos Estratégicos e Innovación del enclave. Foto E. García.

ELENA GARCÍA
BARCELONA
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Instituto Europeo del Cobre, quien añade 
que, «a pesar de ello, diversos estudios re-
cientes sugieren que muchas personas si-
guen dietas que apenas alcanzan la inges-
ta recomendada de este nutriente indispen-
sable, mientras que otras dietas ni siquiera 
proporcionan esta cantidad, lo que provo-
ca riesgo de sufrir una defi ciencia de cobre, 
por ejemplo en mujeres posmenopáusicas». 
En este sentido, el portavoz de la SEEN 
apunta que «el déficit de cobre es más 
frecuente que el exceso. Habría que tener 
cuidado en dietas vegetarianas y se obser-
va en enfermedades con grandes pérdidas 
intestinales (diarreas) o défi cit en la absor-
ción de nutrientes». Además, tal y como 
explica Díaz, «se están realizando estudios 
sobre la defi ciencia de cobre en casos tan 
específi cos como, por ejemplo, los pacientes 
obesos sometidos a cirugía intestinal, que 
ven reducida su capacidad de absorción de 
cobre a través de la dieta. Los autores de 
este estudio señalan que, en muchos casos, 
esta defi ciencia de cobre no se trata al no 
ser identificada por los pacientes ni los 
doctores, lo que puede llegar a provocar, 
en el largo plazo, daños permanentes en 
músculos y nervios».

Según los expertos, el cobre necesario 
puede obtenerse a través de una dieta va-
riada y equilibrada, en la que se incluyan 
frutos secos, cereales, frutas, legumbres, 
verduras, carnes y pescados.

señala que una dieta equilibrada debe in-
cluir como mínimo 1 miligramo de cobre 
al día para evitar problemas de salud aso-
ciados a una defi ciencia del mismo, mien-
tras que «la Autoridad Europea de Seguri-
dad Alimentaria (EFSA), recomienda una 
ingesta diaria de 0,4 a 1,3 mg de cobre para 
los niños, en función de su edad, de 1,3 mg 
para los adultos y de 1,5 mg para las muje-
res embarazadas o en lactancia, ya que el 
défi cit en estas últimas etapas se asocia con 
alteraciones como anomalías óseas, pro-
blemas de crecimiento e infecciones respi-
ratorias recurrentes en los bebés», recuer-
da Nuño Díaz, director de proyectos del 

del cobre adelgace. «En niveles apropiados 
es esencial para el buen funcionamiento 
del organismo, entre otras funciones tiene 
un efecto antioxidante, pero en dosis fi sio-
lógicas ajustadas a las ingestas diarias 
recomendadas. El hecho de aumentar la 
cantidad de alimentos ricos en cobre en 
personas sanas no ofrece ningún benefi cio 
ni va a potenciar el efecto antioxidante del 
mismo. De hecho, puede ser tóxico en can-
tidades excesivas», advierte Juan José 
López, miembro del comité gestor del Área 
de Nutrición de la Sociedad Española de 
Endocrinología y Nutrición (SEEN).

La Organización Mundial de la Salud 

UN INGREDIENTE ESENCIAL
BENEFICIOS PARA LA SALUD¿CUÁNDO ES IMPRESCINDIBLE?

FUENTES NATURALES DE COBRE

INGESTA RECOMENDADA

Previene la anemia: el cobre 
facilita el transporte de hierro 
al flujo sanguíneo

Antioxidante: protege a las 
células de la oxidación 
natural

Mejora la salud cardiovascular: 
ayuda a la elasticidad de los 
vasos sanguíneos

Agiliza el sistema nervioso: 
resulta esencial en la formación 
del cerebro y es clave en la 
síntesis neuronal

Previene la osteoporosis: 
combate la fragilidad ósea

Mejora el aspecto de la piel: 
contribuye a la formación de 
colágeno

Previene la anemia
durante la lactancia

Durante el embarazo y la lactancia

Participa en la correcta
formación del cerebro

Evita malformaciones
fetales

Reduce los problemas
de crecimiento 

(mg de cobre al día)

(mg por cada 100 g)

Adultos

Niños

Mujeres
embarazadas

1,0

1,0

1,5

0,4

Ostras

Hígado de vaca

Setas shilitake

Chocolate negro

Almendras

Nueces de pecán

Lentejas

Alubias

Almejas
Infogra%a LA RAZÓNFuente: Instituto Europeo del cobre

14,5

5,71

5,16

3,79

1,30

1,20

1,10

1,03

0,68

correcta formación del cerebro y del siste-
ma nervioso y para el buen funcionamien-
to del sistema cardiovascular; una defi -
ciencia de cobre puede tener graves conse-
cuencias en el desarrollo prenatal y un 
retardo en el crecimiento del niño.
-¿Son necesarios los suplementos?

-Cuando se siguen dietas desequilibradas 
sin ningún control durante largos perio-
dos de tiempo o en niños alimentados ex-
clusivamente con leche de vaca. 

-Pero su exceso produce toxicidad ¿no?

-Es raro un exceso se cobre, para ello debe 
de existir un trastorno en su regulación 
y/o eliminación. En caso de darse produce 
trastornos hepáticos.  
-¿Por qué resulta fundamental durante 

la lactancia y el embarazo?

-Porque es clave para el desarrollo del 
bebé en gestación, para que tenga una 

«La defi ciencia provoca retardo en el crecimiento infantil»

Ángel Nogueira Nutricionista del H. La Princesa y de la Fundación Renal Íñigo Álvarez de Toledo 

-¿Cuáles son las consecuencias del dé-

fi cit de cobre?

-Anemia sideroblástica, depresión del 
sistema inmune, retraso en el crecimiento 
en niños, osteoporosis, neutropenia. Debi-
do a su implicación en la formación de 
enzimas antioxidantes, su défi cit va a re-
percutir positivamente en enfermedades 
causadas por radicales libres.

EL RINCÓN
DE MARTA ROBLES

Un buen nivel 
de cobre ayudar 

a regular las grasas
Un estudio de la Universidad de California 

demuestra que este elemento de la dieta cumple 
un papel esencial en el control de la obesidad

RAQUEL BONILLA  ● MADRID

A
unque el cobre es un elemento 
que pasa desapercibido en la 
mesa, cumple un papel esencial 
en la dieta, ya que se trata de un 

micronutriente fundamental para el cre-
cimiento infantil, el fortalecimiento de los 
huesos, la maduración de los glóbulos 
blancos y rojos, el transporte de hierro, el 
metabolismo de la glucosa y el colesterol, 
la contracción del músculo cardíaco y el 
desarrollo cerebral. Pero eso no es todo, ya 
que la última evidencia científi ca pasa por 
demostrar que mantener unos niveles 
adecuados de cobre ayuda a regular bien 
las grasas, pues facilita el movimiento de 
los adipocitos hasta el torrente sanguíneo 
para transformarlo en energía, evitando 
su acumulación en la sangre. Así lo han 
publicado investigadores de la Universidad 
de California, en Berkeley, y del Instituto 
Médico Howard Hughes, en la revista 
«Nature Chemical Biology», lo que apunta 
un nuevo papel del cobre en el metabolismo, 
«ya que este elemento es una señal que 
activa las células grasas», confirma 
Christopher Chang, profesor de química y 
biología molecular y celular de la univer-
sidad norteamericana.

Sin embargo, este estudio no debe mal-
interpretarse, pues no signifi ca que abusar 

n SALUD / ALIMENTACIÓN
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Alarma en el mercado

Precio de los derechos de emisión de CO2

Euros/tonelada

Fuente: CNMC
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Mercado eléctrico 
Hacienda llena sus 
arcas con la subida 
de los precios de la luz

efecto invernadero (esen-

cialmente, de CO2) a partir 

del año que viene, cuando 

está previsto que se reduz-

ca su oferta un 24% con la 

entrada en funcionamiento 

de la llamada reserva de es-

tabilidad del mercado. Una 

medida por la que la UE va 

a retirar derechos en las 

subastas que realizan los 

países entre las empresas 

que necesitan comprarlos 

para poder producir (tal es 

el caso de las eléctricas que 

generan con carbón o gas). 

La demanda de unos 

derechos  cuyo recorte 

está a la vuelta de la esqui-

na ha disparado el precio 

del mercado de CO2, que 

se ha triplicado en lo que 

va de año: de los 9,3 euros 

por tonelada en enero a 21 

euros/tonelada en agosto. 

Desde su creación hace 

más de una década, tras 

la firma del Protocolo de 

Kioto, el de emisiones ha 

sido un mercado morteci-

no, con unos precios tan 

bajos que no han logrado 

su objetivo: la rebajar las 

emisiones por parte de la 

industria en la UE. 

España, que subasta 

cada año 84 millones de 

toneladas, destina, por 

ley, y desde 2013, un 90% 

de la recaudación de las 

subastas (con un límite de 

450 millones de euros) a la 

tarifa eléctrica, como in-

centivo a las renovables. 

Un tope que no se había 

superado hasta ahora, en 

que el máximo que había 

recibido el sistema eléctri-

co fueron 407 millones en 

2017 (ver gráfico).

Por el momento, este 

año el Estado lleva ya re-

caudados 790 millones de 

euros por ese concepto y 

se prevé que ingrese en 

el conjunto del año 1.400 

millones, si el precio de 

los derechos de emisión 

se mantiene en el entorno 

de los 24 euros/tonelada. 

El debate que el Gobierno 

de Pedro Sánchez tiene 

encima de la mesa es si 

elimina ese límite de 450 

millones de euros y destina 

toda o casi toda la recauda-

ción anual de las subastas 

a la tarifa de la luz, que, 

al fin y al cabo, es la que 

está sufriendo las conse-

cuencias de una decisión 

político-medioambiental 

de Bruselas.

Otra cuestión,  que 

también forma parte de la 

discusión, es si estos casi 

1.000 millones de recau-

dación extra e inesperada,  

que se mantendrá en el fu-

turo, son una oportunidad 

para eliminar de una vez 

por todas el polémico im-

puesto del 7% que grava el 

valor de cualquier tipo de 

generación eléctrica, que 

ha superado cada año los 

1.000 millones de recau-

dación. La propia CNMC 

alertó en su informe sobre 

la ley 15/2012 que ese gra-

vamen, que las empresas 

generadoras pagan pero 

que trasladan al usuario 

final, encarecería el MWh 

en algo más de ocho euros.

Impuestos al sector

El 7% sobre el valor de la 

energía, junto con un im-

puesto a la nuclear y el 

canon hidráulico, fueron 

introducidos por el Gobier-

no de Mariano Rajoy en la 

Ley 15/2012 de Medidas Fis-

cales para la Sostenibilidad 

Energética en el marco de 

la llamada reforma ener-

gética para acabar con el 

déficit de tarifa. La dispo-

sición adicional segunda 

de dicha ley establece que 

los Presupuestos Generales 

del Estado de cada año des-

tinarán a financiar los cos-

CA R M E N  M O N F O RT E

M A D R I D

Los precios de la luz se han 

convertido de manera in-

esperada en protagonistas 

del verano. La escalada de 

las cotizaciones del merca-

do mayorista de la electrici-

dad, evidente a partir de ju-

lio, superando los 70 euros/

MWh algunos días, ha des-

atado la alarma entre los 

consumidores y supone el 

primer gran reto de la nue-

va ministra de Transición 

Ecológica, Teresa Ribera. 

Esta prepara un paquete 

de medidas urgentes (in-

cluidas en un real decreto 

ley) que dará a conocer el 

próximo miércoles en el 

Congreso de los Diputados. 

Pero los paliativos para 

aliviar la factura  no están 

tanto en manos de Ribe-

ra como de su homóloga 

de Hacienda, María Jesús 

Montero. Y es que el fisco 

está siendo el gran bene-

ficiado de una subida de 

precios que le reportará 

este año 1.400 millones solo 

por las subastas de los de-

rechos de emisión de CO2, 

frente a los 500 millones 

que, aproximadamente,  

venía recaudando anual-

mente. También hará su 

agosto, gracias a la subida 

de la electricidad, con los 

incrementos correspon-

dientes a la recaudación de 

los impuestos medioam-

bientales (especialmente, 

el del 7% a la generación) y 

del IVA del 21% que grava 

la factura de la luz, por el 

que el Estado ingresa unos 

8.400 millones de euros 

anuales. 

La causa principal del 

repunte estival de los pre-

cios eléctricos no se pres-

ta a discusión: el mercado 

está anticipando una ma-

yor escasez de derechos 

de emisión de gases de 

Batalla eléctrica El  Gobierno debate si eliminar el impuesto del 7%

Recaudará este año unos 1.400 millones 
por las subastas de derechos de CO2     

Los ingresos del impuesto a la generación 
y el IVA de la factura se disparan también  

Hacienda se 
quedó en 2017         
con 144 millones 
de los ingresos       
por tributos 
ambientales que 
deben sufragar la 
tarifa eléctrica

/ Compañías
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Precio de la electricidad

Euros/MWh

Ingresos previstos en tarifas Millones de euros

Por CO2

0

16

32

48

64

AJJMAMFEDNOSA

201820172016201520142013

Por impuestos*

201820172016201520142013

(*) Incluidos en la Ley 15/2012

2017 2018

49,5

49,2

56,8
59,2

57,9

50,0

54,9

40,2

42,7

54,9

58,5
61,9

64,3

Lo que Hacienda preveía pagar
al sistema eléctrico cada año

Lo que �nalmente pagó,
según lo recaudado

450,0
450,0

343,8
330,3

(Tope legal)

3
2

6
,1

3
4

3
,8

3
3

0
,3

3
18

,0

4
0

7,
0

nd

3.000

2.705

2.9602.907 2.990

2
.3

5
0

2
.8

3
5

2
.7

9
5

2
.4

2
2

2
.8

4
9

nd

Ribera presenta el 
miércoles medidas 
energéticas

La ministra de Transi-

ción Ecológica, Teresa 

Ribera, presentará este 

miércoles, día 19, un 

paquete urgente de me-

didas energéticas en el 

Congreso de los Diputa-

dos. La ministra ya ha 

avanzado su intención 

de eliminar el impuesto 

al sol para fomentar el 

autconsumo. El ministe-

rio apuesta también por 

ampliar el bono social 

de la tarifa eléctrica (en 

estos momentos, en un 

periodo transitorio) y 

aprobar otro para el gas, 

para lo que el Grupo So-

cialista  presentó el año 

pasado una proposición 

de ley.

Temasek baja su 
participación en 
Repsol al 3,3%

El fondo soberano de Sin-

gapur, Temasek, ha redu-

cido su participación en 

el accionariado de Repsol 

al 3,3%, según informa-

ción de la petrolera. En 

la última noti�cación a la 

CNMV, de enero de 2016, 

el fondo mantenía el 4,9% 

de las acciones.

El Estado que se �nancia con la tarifa 

 �  Vasta reforma. Cuando en 2013 el Gobierno de Mariano 

Rajoy anunció su intención de elaborar una vasta reforma 

eléctrica para acabar con la sangría del déficit de tarifa 

(que rozó los 30.000 millones), el entonces ministro de 

Industria, José Manuel Soria, reiteraba que el coste de 

la reforma lo asumirían las empresas (con recortes de 

ingresos); los consumidores (con subidas de peajes) y el 

Estado. Finalmente, el ministro de Hacienda, a la sazón 

Cristóbal Montoro, acuciado por las presiones de Bruselas 

para cumplir con los objetivos de déficit público, se negó 

en rotundo a aportar fondos para el sistema eléctrico, 

salvo la mitad de los sobre costes extrapeninsulares (más 

de 700 millones). 

 � 3.000 millones. Pero el recorte y la subida de tarifas no 

resultaron suficientes y el Gobierno creó nuevos tributos 

para gravar la actividad del propio sector: un 7% a la 

generación, el canon hidráulico y una nueva tasa a la 

nuclear. Según la Ley 15/2012, su recaudación se destinaría 

al sistema, en una maniobra circular, pero sin garantías de 

que finalmente, algún día, no se la quede lisa y llanamente 

Hacienda. Casi 3.000 millones al año (que se dispararán en 

el actual) que la CNMC recibe siempre con una demora de 

meses, lo que provoca un permanente déficit de caja. 

 � Progresivo. El resultado final de la reforma es que el 

Estado no solo no salió al rescate del sistema, sino que 

creó unos impuestos que le permiten financiarse vía 

tarifa, según critican empresas y consumidores. Y, aunque 

hay quien opina que esto no importa, pues todo sale del 

bolsillo de los ciudadanos, otros subrayan la injusticia de 

confundir al consumidor con el contribuyente: mientras el 

IRPF es un impuesto progresivo (se paga en función de la 

renta), la tarifa no lo es. 

Teresa Ribera, ministra de 

Transición Ecológica. EFE

Josu Jon Imaz, consejero 

delegado de Repsol. PABLO 

MONGE

tes del sistema eléctrico, 
por un importe equivalente 
a lo que el Estado estime 
que va a recaudar por estos 
tributos y cánones: 1.807 
millones en el caso del año 
pasado. 

Como la estimación de 
los Presupuestos Generales 
del Estado ha sido cada año 
superior a la recaudación 
final, los peajes eléctri-
cos han venido recibien-
do menos ingresos de los 
previstos a principios de 
cada ejercicio. En todos, 
menos en 2017, en que la 
recaudación de unos im-
puestos creados para ayu-
dar a la tarifa fue superior 
a lo estimado inicialmente 
en 144 millones de euros 
(2.849 millones de euros, 
frente a 2.705 millones). Un 
dinero que se quedó en la 
caja de Hacienda.

Este excedente será 
mucho mayor este año (con 
una partida prevista en los 
peajes por estos tributos 
medioambientales de 2.654 
millones de euros) a la vis-
ta de la fuerte subida de 
los precios de generación. 
Fuentes del sector recuer-
dan que la Ley de Presu-
puestos de 2018 establece 
la posibilidad de pagar al 

sistema la totalidad de lo 
recaudado si supera (como 
es del todo previsible) la 
cantidad inicial estimada.
Un crédito fiscal que ha de 
autorizar la ministra de Ha-
cienda, vía BOE, y dentro 
de este ejercicio. Por tan-
to, aún tendría margen de 
maniobra.

El ministerio que dirige 
María Jesús Montero tiene  
en sus manos la posibilidad 
de aplicar medidas para ali-
gerar la factura en el corto 
plazo. Bien es cierto que 
la Ley del Sector Eléctrico 
impide destinar cualquier 
incremento de ingresos a 
bajar los peajes de la luz, en 
tanto el sistema mantenga 
deuda por amortizar (aún 
23.000 millones), en cuyo 
caso, deben destinarse a 
reducirla. Sea como fuere, 
los anteriores Gobiernos 
del PP nunca amortizaron 
deuda alguna, pese a haber 
acumulado un superávit de 
tarifa de 1.500 millones.

Una modificación de 
esta ley, eliminando dicho 
impedimento, permitiría 
bajar los peajes de 2019, 
que se aprobarán en ene-
ro. O, en su defecto, que los 
Presupuestos del Estado 
del próximo año (que todos 

dan por imposible, dada 
la falta de apoyos del Eje-
cutivo de Pedro Sánchez) 
asumieran algunos costes 
de la tarifa con las remesas 
llovidas del cielo gracias a 
la subida de la electricidad. 
Por ejemplo, la totalidad 
de los sobrecostes de los 
sistemas extrapeninsula-
res, la mitad de los cuales 
(algo más de 700 millones) 
ya corren por cuenta del 
Estado.

A este siempre le que-
daría jugar con la recau-
dación extra del IVA que 
se deriva de la escalada de 
unos precios “producto, 
además, de la especula-
ción”, critican en el sector.

Sobre unos 40.000 mi-
llones que mueve la factura 
eléctrica, el 21% de IVA se 
traduce en unos ingresos 
para la Agencia Tributaria 
de unos 8.400 millones de 
euros. De rebajarlo al 10% 
como piden las asociacio-
nes de consumidores (o, al 
menos, volver al 18% que 
incrementó Cristóbal Mon-
toro) la factura se libraría 
de más de 4.000 millones. 
Algo poco probable, dada 
la delicada situación de las 
cuentas del Estado

21%
es el IVA de la 
factura de la luz

Hacienda recauda unos 

8.400 millones de euros 

por un impuesto que el 

Gobierno del PP incre-

mentó desde el 18%. Las 

asociaciones de consumi-

dores piden su rebaja.
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En clave empresarial

La reforma que las 
pensiones necesitan

El Pacto de Toledo recomienda separar las fuentes 
de financiación de la Seguridad Social. De llevarse a 
cabo implicaría que conceptos que no están ligados 
directamente a las pensiones se sustenten con los 
Presupuestos. La Comisión calcula que se deberían 
aportar unos 23.700 millones. Es cierto que esa medi-
da ayudaría a reducir el déficit de la Seguridad Social. 
Pero el problema es que ese alza en las cuentas públi-
cas se debe financiar con más ingresos, lo que pare-
ce difícil en un escenario de ralentización económi-
ca. Por tanto, la única solución será subir los impues-
tos. Es obvio que esta medida no es la que se necesi-
ta. Resultaría más conveniente que se vuelvan a 
impulsar reformas que se atrevan a abordar la cues-
tión de cómo racionalizar el gasto en pensiones. 

Ralentización del precio de la vivienda en España

elEconomistaFuente: CaixaBank Research, a partir de datos del INE.
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España se convierte en el país europeo con los créditos 
más caros tanto en préstamos al consumo como hipo-
tecarios. En el primer caso, los tipos se sitúan en el 7,35 
por ciento, y en el segundo llegan al 1,88 por ciento. 
Puede sorprender esta evolución, sobre todo en el caso 
de las hipotecas, donde las entidades están inmersas en 
una guerra comercial para atraer clientes. Sin embar-
go, hay varios factores que explican esta realidad. En 
primer lugar actúa un claro efecto estadístico. Así, no 
se puede afirmar que en España los bancos disparen los 
intereses, de hecho aún hay meses en que los han redu-
cido; lo que ocurre es que hay países, como Italia en los 
que esa reducción está siendo especialmente rápida. 
Por otro lado, también influyen los efectos de las nue-
vas políticas comerciales. En hipotecas, cada vez está 
más extendida la oferta de créditos a tipo fijo, que ofre-
cen más seguridad al cliente pero a cambio de un inte-
rés mayor. Influyen, por tanto, factores puramente coyun-

turales. Sería un error ignorar que 
también actúan fuerzas de más 
calado que hacen muy difícil que 
el crédito pueda abaratarse. Por 
un lado, se encuentra el cambio 
de política del BCE. El euroban-
co retirará sus estímulos moneta-
rios en diciembre y es previsible 
que a finales de 2019 lleguen las 

primeras subidas de tipos. En segundo lugar, las enti-
dades españolas todavía necesitan reanimar su ratios 
de rentabilidad, por lo que no pueden permitirse fuer-
tes reducciones del precio del crédito. En este contex-
to, resultaría especialmente perjudicial alimentar estas 
tendencias al alza con nuevos impuestos, un riesgo que 
aún existe ya que el Gobierno descarta de momento 
crear una tasa bancaria pero sigue defiendiendo un gra-
vamen para las transacciones financieras. 

Dificultad para abaratar el crédito 

El gráfico

Buenas perspectivas para Aston Martin  

Los propietarios de Aston Martin presentarán esta semana el folleto 
de la salida a bolsa de la marca de deportivos. Es un anuncio de cala-
do considerando la reconversión que ha sufrido el automóvil britá-
nico, que obligó a vender a empresas extranjeras enseñas emblemá-
ticas. Pero Aston Martin se diferencia porque ha logrado superar la 
crisis con la que inauguró esta década. Es más, ahora está en benefi-
cios y en 2017 logró vender más de 5.000 vehículos, la mejor cifra 
desde 2008. Además, debe considerarse el buen precedente de Fe-
rrari. Desde su debut en el parqué en 2015 la marca italiana tiene un 
comportamiento que sorprendió a muchos analistas, quienes no es-
peraban tanto de una firma tan elitista. En el caso de Aston Martin 
el comportamiento puede ser aún mejor ya que no se espera que sal-
ga al mercado tan cara como Ferrari y tiene, además, prometedores 
planes de futuro como entrar en el mercado de los todoterrenos.  

Retraso lógico en la subasta de 1,5  GHz 
Mientras que Reino Unido, Alemania e Italia ya han repartido las 
frecuencias de 1,5 GHz (la más básica dentro del 5G), el Gobierno lo 
retrasa a 2019. La indiferencia de las telecos ha obligado a posponer 
una subasta que debería hacerse junto con la reciente de 2,6 GHz. 
Lejos de lo que parece, este aplazamiento no compromete la necesa-
ria implantación del 5G. Es cierto que la banda de 1,5 GHz incre-
menta la capacidad de descarga. Pero no es suficiente para el reto 
que supone poner en marcha la red que el Internet de las cosas re-
quiere. De ahí que el retraso tenga base. Además la idea de hacer 
coincidir la subasta con la de 700 MHz, básica para el 5G, eleva las 
opciones de obtener mayores ingresos de la operación.  

Autopistas, oportunidad de negocio  
El capital extranjero toma el control de la mayoría de las autopistas de 
peaje en España. En concreto, el 65,8 por ciento de estas infraestructu-
ras estarán bajo el dominio foráneo tras las operaciones de Abertis e 
Itinere. El interés de las empresas y los fondos extranjeros por nues-
tras autopistas tiene base empresarial por la mejora considerable del 
tráfico y porque no requieren de grandes inversiones al ser activos ya 
concluidos. Pero se debe tener cuidado para no acabar con ese interés 
con cambios legislativos que comprometan los ingresos de estas vías. 

¿CAMBIO DE CICLO EN EL INMOBILIARIO? Es cierto que durante los 
primeros seis meses de año el sector  mantuvo la tendencia alcista. 
Muestra de ello es la evolución del precio de la vivienda, que avanzó un 
6,8 por ciento interanual en el segundo trimestre. Con todo, los datos de 
julio del Consejo General del Notariado arrojan una caída de los precios 
del 4,5 por ciento, lo que apunta a un posible cambio de ciclo. 

Las futuras alzas 
de tipos y la nece-
sidad de reanimar 
la rentabilidad ha-
cen complicado 
que los intereses 
disminuyan

Urge reactivar  
el almacén nuclear

El Gobierno suspende la tramitación del Almacén 
Temporal Centralizado (ATC) para residuos nuclea-
res. La decisión está abalada por cambios normati-
vos y estudios que indican que el emplazamiento (la 
localidad de Villar de Cañas), no es adecuado y com-
promete la seguridad. Es comprensible, por tanto, 
este nuevo aplazamiento en una instalación que acu-
mula años de retraso, lo que genera un elevado coste. 
En concreto, la falta del ATC deja una factura que ya 
asciende a más de 2.200 millones. De cara a evitar 
mayores incrementos, es preciso que, tras realizar 
los pertinentes estudios, se reactive la construcción 
del ATC. Solo así se dejaría de pagar a Francia por 
almacenar los residuos y se resolvería la situación de 
déficit actual en el sistema de generación nuclear.  

La imagen
YATES SE 
CORONA COMO 
GANADOR DE LA 
VUELTA A 
ESPAÑA.  El 
británico Simon 
Yates se coronó 
ayer como 
ganador de la 
vuelta ciclista a 
España tras firmar 
un recorrido en el 
que no flaqueó ni 
un solo día y 
haciendo alarde 
de un estilo 
agresivo sobre la 
bici. Enric Mas y 
Miguel Ángel 
López le 
acompañaron en 
el podio. GETTY
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H
abría que remon-

tarse al inal de la 

Segunda Guerra 

Mundial para 

situar el inicio de un mayor 

protagonismo de la política 

monetaria, en su interven-

ción en la economía como es-

tabilizador macroeconómico. 

Y quizás desde ese momento 

se aianzan los principios ya 

desarrollados por los econo-

mistas clásicos y se vive una 

cierta confrontación con la 

política iscal, que pretende 

el mismo objetivo con otro 

tipo de actuación.

Transcurrido el tiempo, 

la política monetaria se ha 

convertido en la guía y obje-

to de permanente observa-

ción por parte de los agentes 

económicos internacionales 

porque su inluencia en la 

evolución de la economía 

es más que notable.

De todos es conocido su 

impacto tras el estallido de la 

crisis internacional iniciada 

en 2007. Cantidad y precio 

de dinero en el sistema son 

las variables que deinen una 

política monetaria expansiva 

o restrictiva.

Los tipos de interés en 

EE UU se situaban en el año 

2000 en el 6,5%. En septiem-

bre de 2007, en el 4,75% y a 

partir de ese momento se 

produce una caída continua 

hasta llegar al 0% en diciem-

bre de 2008. Mientras tanto 

en Europa los tipos, que ha-

bían alcanzado el 4,75% en 

el año 2000, se mantienen 

positivos hasta marzo de 

2016 cuando alcanzan el 0%. 

Asimetría en la ejecución de 

la política monetaria entre 

EE UU y Europa.

En el momento actual los 

tipos en Europa continúan en 

el 0% y EE UU los comenzó a 

elevar en diciembre de 2015, 

inicialmente al 0,25% y ya su-

peran el 1,75%.

EE UU ha desarrollado 

una política monetaria más 

agresiva y rápida que la eu-

ropea y el diferente ritmo 

de ejecución monetaria ha 

permitido remontar antes 

la crisis produciendo una 

mejoría tanto en el ritmo de 

crecimiento del PIB como en 

el empleo.

La vuelta a la normalidad 

monetaria, o al menos a cier-

ta normalidad monetaria, se 

acompaña de la devolución 

paulatina al mercado de los 

bonos y otros activos, algu-

nos privados, adquiridos 

para generar liquidez al sis-

tema. Esta situación no está 

exenta de ciertas diiculta-

des ya que, por ejemplo, en 

EE UU el endeudamiento es 

importante y creciente y esto 

llevará a la emisión de deuda 

que deberá recaer sobre el 

mercado y afectar a los tipos 

de los bonos y por tanto a su 

precio. Además, este tipo de 

actuación es posible con la 

bonanza económica actual, 

pero podría no alcanzar el 

objetivo si la economía se 

ralentizará. Y existen hoy 

por hoy algunas amenazas, 

además de las sorpresas 

que puedan producirse en 

cualquier momento, como 

ya ha sucedido a lo largo de 

la historia reciente.

La asimetría existente 

entre los países que com-

ponen Europa y su diferen-

te situación económica (por 

ejemplo, la española) ha 

obligado en gran medida al 

BCE a adoptar una estrategia 

muy estudiada para tratar de 

conseguir una repercusión lo 

más amplia posible.

En el momento actual las 

previsiones de crecimiento 

de la economía norteameri-

cana se sitúan en el 2,8% en 

2018 y en 2019 e incluso las 

previsiones para 2020 apun-

tan al 2,3%. El paro presenta 

unas cifras en torno al 3,6% 

en 2018 y 3,5% en 2019 y la 

tasa de inlación en el 2,1%, 

lo que indica que la econo-

mía va a buen ritmo y que 

incluso la Fed pueda plan-

tearse nuevas subidas de 

tipos. Además, la positiva 

evolución del consumo, que 

viene a representar las dos 

terceras partes del PIB, hoy 

por hoy es imparable.

En Europa, por el con-

trario, la situación no es la 

misma. Las perspectivas de 

crecimiento del 2,3% se han 

rebajado al 2,1% en 2018 y al 

2% en 2019. Y puede haber 

alguna revisión a la baja. 

Amenazas como la posible 

volatilidad de los mercados 

inancieros, ciertos riesgos 

geopolíticos, la evolución 

del brexit y la inestabilidad 

que puedan producir algu-

nos Gobiernos populistas 

son los puntos a observar. 

Sin olvidar la evolución de 

los precios del petróleo y los 

efectos de las medidas aran-

celarias de EE UU.

En este contexto convie-

ne acercarse a la realidad es-

pañola. La OCDE prevé que 

España será el país donde 

menos aumentará el nivel de 

vida en las próximas décadas 

y que el PIB se situará por 

debajo de la media europea. 

En este viaje le acompaña-

rán algunos países, entre 

ellos Grecia e Italia. Quizás 

el aspecto a destacar más 

inluyente en esta negativa 

evolución es el envejecimien-

to de la población.

Previsiones aparte, la 

realidad es que el PIB inter-

trimestral, que llegó al 0,9%, 

hoy es el 0,6%; la ailiación a la 

Seguridad Social, que en ene-

ro crecía al 3,4%, en agosto lo 

hacía al 2,89%; el consumo 

de las familias, que alcanzó 

un incremento del 0,8% en el 

segundo semestre de 2017, 

hoy está en el 0,2%, y las ex-

portaciones, que se habían 

recuperado en 2015 y 2016, 

apuntan a unas previsiones 

del 10% en 2017y serán tan 

solo del 2,9% en 2018.

No debe olvidarse la 

amenaza del déicit público, 

que cerró 2017 en el 3,1% y 

que se ha situado en el pri-

mer trimestre de 2018 casi en 

el 4% (3,98%). La deuda públi-

ca, por su parte, representa 

el 98,3% del PIB a cierre de 

2017 y al inalizar el segundo 

trimestre de 2018, en el 98,8% 

del PIB.

La ralentización de la 

economía española es un 

hecho. El entorno no presagia 

un cambio de tendencia. Es-

paña pasa por un momento 

preocupante en el terreno 

económico y las razones del 

mismo habrá que buscarlas 

fundamentalmente en la 

política económica que se 

está imprimiendo. Y en la 

ausencia de una línea bien 

deinida. Se precisa estabi-

lidad jurídica y adoptar de-

cisiones consensuadas y co-

herentes y debe reaccionarse 

sin dilación. En economía no 

se vive permanentemente 

de la inercia que viene del 

pasado ni de un entorno fa-

vorable anterior porque el 

entorno cambia y los efectos 

se diluyen con el tiempo.

 El momento actual exige 

adoptar medidas que incen-

tiven la economía porque los 

síntomas de enfriamiento 

son evidentes y que hay 

que afrontar los principales 

problemas suicientemente 

conocidos con generosidad 

y amplitud de miras. Lo con-

trario nos conducirá a otra 

crisis, aunque haya quien lo 

esté negando.

La OCDE prevé 
que España será el 
país donde menos 
aumentará el 
nivel de vida en 
las próximas 
décadas

A Fondo

¿Se está enfriando la 
economía española?

El momento actual exige adoptar 

medidas que incentiven la actividad
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E
l petróleo es la base fundamental de la economía, y ha sido 

prácticamente el único motor de crecimiento desde que 

comenzaron las explotaciones petroleras en los años 50. El 

final de la guerra civil, en 2002, permitió intensificar la 

extracción, en un momento, además, en el que los precios del 

crudo comenzaron a repuntar de forma extraordinaria, según revela un 

informe elaborado por Cofides. La estabilidad política y la favorable actitud 

del gobierno frente a los inversores extranjeros contribuyeron también a 

atraer inversión externa. Como consecuencia, la extracción de crudo se 

duplicó entre 2002 y 2008, acercándose a los 2 millones de barriles al día 

(b/d). El aumento de la producción junto con el ciclo de precios altos de las 

materias primas condujo a un crecimiento extraordinario en la pasada 

década, y Angola se situó entre los países con mayor renta per cápita de 

África Subsahariana, muy por encima de la media de la región –3.330 

EL ECONOMISTA

LA DEPENDENCIA 
DE ANGOLA AL 
PETRÓLEO LIMITA 
NUEVOS NEGOCIOS
Las oportunidades de negocio se ven reducidas en el país 
angoleño, ya que su economía tiene una fuerte dependencia al 
oro negro que representa el 40 por ciento de su PIB

ESTRATEGIA PAÍS

ISTOCK
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millones de dólares en 2017, dos veces el promedio del continente–.  

El petróleo aporta casi un 40 por ciento del PIB, un 95 por ciento de las 

exportaciones y el 75 por ciento de los ingresos públicos. En cambio, el peso 

de los hidrocarburos en términos laborales es muy bajo, ya que apenas 

aportan un uno por ciento del empleo que, además, en buena medida se 

cubre con foráneos por la falta de capital humano local. 

Con el desplome de los precios del crudo desde 2014, la industria de 

hidrocarburos angoleña se enfrenta a otro enorme desafío: el agotamiento de 

los pozos maduros. Si bien en los últimos años han entrado en 

funcionamiento algunos proyectos, no han sido suficientes para compensar el 

descenso de la producción en los yacimientos más antiguos y, en 

consecuencia, el volumen de extracción ha caído en más de 200.000 b/d 

desde el pico alcanzado en 2008. El año pasado la producción se situó en 

1,7 millones b/d, como consecuencia del acuerdo alcanzado en el marco de 

la OPEP -noviembre de 2016-; pero es muy posible que, independientemente 

de dicho compromiso, la extracción hubiera descendido igualmente. De 

hecho, en lo que llevamos de año Angola ha producido una media de 1,52 

millones b/d, por debajo del límite acordado con la OPEP. 

Escaso desarrollo de otros sectores 
El protagonismo del oro negro ha provocado el desplazamiento del resto de 

sectores del tejido económico. Angola es un claro exponente de la 

denominada enfermedad holandesa, fenómeno por el cual la exportación de 

una materia prima provoca una fuerte apreciación del tipo de cambio efectivo 

real, lo que lastra notablemente la competitividad de las empresas locales. A 

esto hay que sumar un clima de negocios muy deficiente y la ausencia de un 

marco económico e institucional sólido. Aunque el Gobierno abandonó su 

tradición marxista, y hoy en día las expropiaciones resultan poco probables, 

la iniciativa privada sigue afrontando dificultades enormes. Así, el informe 

Doing Business del Banco Mundial sitúa a Angola en el puesto 175 de 190 

países. 

La consecuencia es una tasa de inversión muy reducida, que solía ser del 

15 por ciento del PIB, y que a raíz de la reciente desaceleración ha caído 

incluso más, a apenas un escasísimo ocho por ciento del PIB, frente a una 

media regional que ronda el 24 por ciento. 

La agricultura -cultivos de frutas, vegetales, caña de azúcar y café- apenas 

aporta el seis por ciento del PIB; sin embargo, emplea a casi dos tercios de la 

población. El sector se caracteriza por su bajísima productividad. Además, 
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Crecimiento PIB (%)
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Ingresos públicos (% del PIB)

Saldo fiscal (% del PIB)

Deuda pública (% del PIB)

Exportaciones (millones de dólares)

Importaciones (millones de dólares)

Balance de cuenta corriente (millones de dólares)

Balance de cuenta corriente (% del PIB)
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Total deuda externa (millones de dólares)

       % del PIB

      % de los ingresos externos
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Servicio de la deuda (millones de dólares)

Serv. deuda / ingresos externos corrientes

Fuentes: FMI, Banco Mundial y Fitch. (-) No disponible. elEconomista

Principales indicadores económicos

■ Existe un importantísimo interés 

tanto de las empresas españolas, 

como de las autoridades angoleñas 

por contratar proyectos con ellas, 

según informan desde Cesce. Esto 

se traduce en una demanda muy 

elevada de operaciones, que en 

nuestro caso cuentan con el 

respaldo explícito de la parte 

pública angoleña, puesto que el 

sistema de aprobación para la 

concesión de la garantía soberana 

es complejo, e incluye la aprobación 

parlamentaria y la priorización de 

operaciones por parte del Ministerio 

de Finanzas. 

■ Cesce tiene en estudio de 

operaciones por un importe 

aproximado de 600 millones de 

euros, y desde la parte angoleña 

llegan noticias de la existencia de 

otros proyectos aún no  

priorizados. Otro aspecto que pesa 

a favor de continuar asumiendo 

riesgos con Angola es su 

comportamiento pagador. 

Históricamente, Angola únicamente 

dejó de pagar cuando el conflicto 

bélico lo hizo imposible. 

■ Desde Cesce estudian un nuevo 

techo para nuevas operaciones por 

importe de 250 millones de euros. 

Este importe permitiría responder el 

deseo de continuar dando respaldo 

a ese gran interés exportador.

ESTRATEGIA PAÍS

Interés de empresas 
españolas en Angola

únicamente se labra un tercio de la superficie cultivable, ya que todavía hay 

una extensa área que esconde minas colocadas durante la guerra civil. 

El sector minero sí ha mostrado un buen comportamiento, especialmente 

la extracción de diamantes. Aunque ha perdido algo de peso -en su día 

fueron una fuente de ingresos tan importante como el crudo-, Angola 

continúa siendo uno de los mayores productores del mundo. 

El resto de la estructura económica lo componen las manufacturas  

-contribuye con un escaso cuatro por ciento del PIB-, la construcción (10 por 

ciento) y los servicios (40 por ciento del PIB), donde destacan la actividad 

inmobiliaria, las finanzas y los servicios públicos. 
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Cualquier empresario agrario o ga-
nadero que se limite a asumir sin 
medida los gastos que genere su ex-

plotación con la esperanza de recuperarlos 
con lo que le paguen por su producción, o 
es un inocente o un imprudente. Ni siquie-
ra con el colchón de las ayudas PAC -que 
no llega a todos ni a todos los sectores- tie-
ne asegurada la supervivencia una explota-
ción si no efectúa cada día un control inteli-
gente de sus costes de producción. 

Por eso, ahora que comienza la nueva se-
mentera, surgen los rumores de subidas en 
los abonos, muchas veces lanzados por ese 

mismo oligopolio que controla el mercado 
e impone los precios según les parece, con 
el silencio de nuestros políticos. Nada nue-
vo, por desgracia. Igualmente, nos inquieta 
el alza de los carburantes, y el desconcierto 
en torno a los impuestos con que quieren 
gravar su consumo. En estos temas jugamos 
un poco con las cartas marcadas, porque si 
queremos sembrar no podemos evitar echar 
gasoil al tractor y abono en la tierra. 

Sin embargo, hay un coste muy importan-
te para muchas explotaciones, principal-
mente las ganaderas y también para la agri-
cultura de regadío, en el que sí podemos ha-
cer algo: el energético, y principalmente el 
eléctrico. También aquí los precios no de-
jan de incrementarse. Una vez porque hay 
sequía y las centrales están paradas, otra 
por el cierre de térmicas y nucleares, y 
otras más por lo contrario, cada día nos 

anuncian que hemos alcanzado un nuevo 
tope en la tarifa eléctrica. Aunque el pe-
tróleo supone cerca del 70 por ciento de la 
energía que consume el sector, la electri-
cidad supera un nada desdeñable 20 por 
ciento. 

Me llama la atención que, por el contra-
rio, en nuestro sector las energías renova-
bles apenas lleguen al 3 por ciento, una ci-
fra extremadamente baja, sobre todo si te-
nemos en cuenta que la actividad agrícola 
y ganadera se desarrolla en un territorio 
muy amplio. Es por tanto deseable, y ade-
más razonable, que ese pequeño porcenta-
je se ampliara de forma muy importante, y 
lo antes posible, siguiendo los pasos de 
otros países europeos en los que, teniendo 
menos horas de sol, las instalaciones foto-
voltaicas están mucho más extendidas. 

Contra aquellos faraónicos, y muchos  

inútiles, parques eólicos y solares del pasa-
do, desde ASAJA proponemos a la Junta 
que se marque como política prioritaria po-
tenciar la instalación de energías ‘limpias’ 
en las explotaciones agroganaderas. Un 
marco que precisa de coordinar todos los 
recursos y ayudas posibles, puesto que el 
coste inicial es importante, pero también 
que simplifique los trámites administrati-
vos y que asegure la calidad y manteni-
miento de los sistemas que se instalen, pa-
ra que se amortice la inversión y haya un 
ahorro estable y a largo plazo. Hay que 
aprovechar el conocimiento ya existente, 
como el desarrollado desde AIMCRA, para 
que estos sistemas de energías limpias, sos-
tenibles y más baratas, permitan al sector 
agrario y ganadero dotarse de autonomía 
energética y no estar siempre sometidos a 
los vaivenes interesados y ruinosos de 
grandes compañías eléctricas.    

Donaciano Dujo es presidente de ASAJA en 

Castilla y León

Generar nuestra propia energía

DONACIANO DUJO

M.C. 
  

 

Fue su padre, Críspulo, el 
que empezó con la granja 
hace cincuenta años. Aho-

ra, tres de sus cinco hijos: Guiller-
mo, José Ignacio e Irineo Hernán-
dez gestionan la explotación fa-
miliar en Cabizuela (Ávila, repar-
tiéndose las tareas agrícolas y ga-
naderas. Irineo se ocupa de la las 
480 vacas de ordeño, con la ayu-
da de varios trabajadores. La su-
ya es la mayor explotación de va-
cuno de leche de la provincia y se 
sitúa entre las diez más grandes 
de Castilla y León. 

Los tres hermanos se muestran 
orgullosos de su oficio. Siempre 
quisieron quedarse en la explota-
ción, aunque admiten que «mu-
cho han cambiado las cosas» des-
de que el cabeza de familia arran-
có el negocio con cuatro o cinco 
vacas. Una labor que complemen-
taba con algo de agricultura y tra-
bajos a terceros, mientras su ma-
dre ordeñaba. Guillermo, Ignacio 
e Irineo han crecido entre vacas, 
ahora se ocupan de los animales y 
de las labores en las 200 hectáreas 
de cultivo con las que cuentan. 

Reconocen que ser viable ac-
tualmente es «cada vez más cos-
toso», lo que no les ha minado su 
ánimo para crecer e invertir con 
el objetivo de «reducir costes». En 
los últimos cuatro años, han me-
jorado las instalaciones, han crea-
do una nave de ‘cama fría’, y han 
puesto en marcha una sala de or-
deño rotativa, con cuarenta pla-
zas. No es la más grande en Cas-
tilla y León, pero les ha permitido 
seguir creciendo. 

La granja ha doblado el núme-
ro de vacas y alcanza en este mo-
mento una producción diaria de 
18.000 litros. Irineo mantiene que 
siempre han tenido claro que el 
volumen les iba a permitir «redu-
cir costes» y trabajar «de otra ma-
nera». Algo por lo que han apos-
tado para «diluir» los gastos fijos. 

La sala tiene una capacidad pa-
ra ordeñar 200 vacas por hora. El 
reto sigue siendo «ser cada vez 
más competitivos». Irineo explica 
un proceso que se repite tres ve-
ces al día y que requiere de tres 
personas pendientes de los ani-
males. 

Las vacas se acercan a la sala de 
espera, y de allí pasan a la estruc-
tura donde se van acomodando a 

los puntos de ordeño. Al finalizar, 
los trabajadores proceden al se-
llado manual de los pezones. Es-
tos ganaderos contaban anterior-
mente con cuatro robots de orde-
ño en la granja que, en época de 
crisis, decidieron cambiar por la 
rotativa, ya que los costes  de pro-
ducción eran «más elevados». 

El objetivo ahora para estos 
profesionales es «estabilizarse», 
después de haber acometido in-
versiones en la explotación por 
valor de dos millones de euros, en 
los últimos cuatro años. Descar-
tan incrementar el número de 
animales y apuestan por ajustar 
cuentas, conscientes de que hay 
nueve familias pendientes de que 

la cuenta de resultados de cada 
mes esté en positivo. 

La realidad sigue siendo com-
pleja para el sector del vacuno de 
leche. A juicio de Irineo: «El sec-
tor está estable dentro de la gra-
vedad». A pesar de las dificulta-
des, estos tres hermanos no du-
daron en ningún momento en am-
pliar y mejorar. «El primero en 
animarnos ha sido siempre mi pa-
dre», confirman estos profesiona-
les abulenses.  

«Hay que tener volumen para 
subsistir», señalan seguros de 
que los pequeños ganaderos re-
sisten porque la mayoría tienen 
sus inversiones amortizadas en 
las granjas. Al igual que ocurre 

con el ovino, Irineo ve «en peli-
gro» el relevo generacional. Cree 
que muchos compañeros «aguan-
tarán» hasta la edad de jubilación 
y luego «cerrarán». Confía, en su 
caso concreto, en que el negocio 
tenga continuidad. «Nos gustaría 
que hubiera relevo». 

La actual situación económica 
desanima a muchos ganaderos, 
hartos de soportar continuos alti-
bajos en el sector lácteo. Irineo, 
José Ignacio y Guillermo repre-
sentan a la explotación familiar 
afincada en el medio rural, de la 
que dependen varios empleos. 
Un ejemplo de supervivencia, 
apuesta y riesgo personal en 
tiempos de dificultades.

Irineo Hernández, ganadero abulense, en la nueva sala de ordeño ubicada en Cabezuela. / E.M.

 «El sector está 
estable dentro 
de la gravedad 
Ávila Irineo Hernández gestiona una explotación 
de vacuno de leche en Cabizuelas / En los últimos 
años ha doblado la producción para «bajar costes»
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Alarma en el mercado

Precio de los derechos de emisión de CO2

Euros/tonelada

Fuente: CNMC
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Mercado eléctrico 
Hacienda llena sus 
arcas con la subida 
de los precios de la luz

efecto invernadero (esen-

cialmente, de CO2) a partir 

del año que viene, cuando 

está previsto que se reduz-

ca su oferta un 24% con la 

entrada en funcionamiento 

de la llamada reserva de es-

tabilidad del mercado. Una 

medida por la que la UE va 

a retirar derechos en las 

subastas que realizan los 

países entre las empresas 

que necesitan comprarlos 

para poder producir (tal es 

el caso de las eléctricas que 

generan con carbón o gas). 

La demanda de unos 

derechos  cuyo recorte 

está a la vuelta de la esqui-

na ha disparado el precio 

del mercado de CO2, que 

se ha triplicado en lo que 

va de año: de los 9,3 euros 

por tonelada en enero a 21 

euros/tonelada en agosto. 

Desde su creación hace 

más de una década, tras 

la firma del Protocolo de 

Kioto, el de emisiones ha 

sido un mercado morteci-

no, con unos precios tan 

bajos que no han logrado 

su objetivo: la rebajar las 

emisiones por parte de la 

industria en la UE. 

España, que subasta 

cada año 84 millones de 

toneladas, destina, por 

ley, y desde 2013, un 90% 

de la recaudación de las 

subastas (con un límite de 

450 millones de euros) a la 

tarifa eléctrica, como in-

centivo a las renovables. 

Un tope que no se había 

superado hasta ahora, en 

que el máximo que había 

recibido el sistema eléctri-

co fueron 407 millones en 

2017 (ver gráfico).

Por el momento, este 

año el Estado lleva ya re-

caudados 790 millones de 

euros por ese concepto y 

se prevé que ingrese en 

el conjunto del año 1.400 

millones, si el precio de 

los derechos de emisión 

se mantiene en el entorno 

de los 24 euros/tonelada. 

El debate que el Gobierno 

de Pedro Sánchez tiene 

encima de la mesa es si 

elimina ese límite de 450 

millones de euros y destina 

toda o casi toda la recauda-

ción anual de las subastas 

a la tarifa de la luz, que, 

al fin y al cabo, es la que 

está sufriendo las conse-

cuencias de una decisión 

político-medioambiental 

de Bruselas.

Otra cuestión,  que 

también forma parte de la 

discusión, es si estos casi 

1.000 millones de recau-

dación extra e inesperada,  

que se mantendrá en el fu-

turo, son una oportunidad 

para eliminar de una vez 

por todas el polémico im-

puesto del 7% que grava el 

valor de cualquier tipo de 

generación eléctrica, que 

ha superado cada año los 

1.000 millones de recau-

dación. La propia CNMC 

alertó en su informe sobre 

la ley 15/2012 que ese gra-

vamen, que las empresas 

generadoras pagan pero 

que trasladan al usuario 

final, encarecería el MWh 

en algo más de ocho euros.

Impuestos al sector

El 7% sobre el valor de la 

energía, junto con un im-

puesto a la nuclear y el 

canon hidráulico, fueron 

introducidos por el Gobier-

no de Mariano Rajoy en la 

Ley 15/2012 de Medidas Fis-

cales para la Sostenibilidad 

Energética en el marco de 

la llamada reforma ener-

gética para acabar con el 

déficit de tarifa. La dispo-

sición adicional segunda 

de dicha ley establece que 

los Presupuestos Generales 

del Estado de cada año des-

tinarán a financiar los cos-

CA R M E N  M O N F O RT E

M A D R I D

Los precios de la luz se han 

convertido de manera in-

esperada en protagonistas 

del verano. La escalada de 

las cotizaciones del merca-

do mayorista de la electrici-

dad, evidente a partir de ju-

lio, superando los 70 euros/

MWh algunos días, ha des-

atado la alarma entre los 

consumidores y supone el 

primer gran reto de la nue-

va ministra de Transición 

Ecológica, Teresa Ribera. 

Esta prepara un paquete 

de medidas urgentes (in-

cluidas en un real decreto 

ley) que dará a conocer el 

próximo miércoles en el 

Congreso de los Diputados. 

Pero los paliativos para 

aliviar la factura  no están 

tanto en manos de Ribe-

ra como de su homóloga 

de Hacienda, María Jesús 

Montero. Y es que el fisco 

está siendo el gran bene-

ficiado de una subida de 

precios que le reportará 

este año 1.400 millones solo 

por las subastas de los de-

rechos de emisión de CO2, 

frente a los 500 millones 

que, aproximadamente,  

venía recaudando anual-

mente. También hará su 

agosto, gracias a la subida 

de la electricidad, con los 

incrementos correspon-

dientes a la recaudación de 

los impuestos medioam-

bientales (especialmente, 

el del 7% a la generación) y 

del IVA del 21% que grava 

la factura de la luz, por el 

que el Estado ingresa unos 

8.400 millones de euros 

anuales. 

La causa principal del 

repunte estival de los pre-

cios eléctricos no se pres-

ta a discusión: el mercado 

está anticipando una ma-

yor escasez de derechos 

de emisión de gases de 

Batalla eléctrica El  Gobierno debate si eliminar el impuesto del 7%

Recaudará este año unos 1.400 millones 
por las subastas de derechos de CO2     

Los ingresos del impuesto a la generación 
y el IVA de la factura se disparan también  

Hacienda se 
quedó en 2017         
con 144 millones 
de los ingresos       
por tributos 
ambientales que 
deben sufragar la 
tarifa eléctrica

/ Compañías
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Precio de la electricidad

Euros/MWh

Ingresos previstos en tarifas Millones de euros
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Ribera presenta el 
miércoles medidas 
energéticas

La ministra de Transi-

ción Ecológica, Teresa 

Ribera, presentará este 

miércoles, día 19, un 

paquete urgente de me-

didas energéticas en el 

Congreso de los Diputa-

dos. La ministra ya ha 

avanzado su intención 

de eliminar el impuesto 

al sol para fomentar el 

autconsumo. El ministe-

rio apuesta también por 

ampliar el bono social 

de la tarifa eléctrica (en 

estos momentos, en un 

periodo transitorio) y 

aprobar otro para el gas, 

para lo que el Grupo So-

cialista  presentó el año 

pasado una proposición 

de ley.

Temasek baja su 
participación en 
Repsol al 3,3%

El fondo soberano de Sin-

gapur, Temasek, ha redu-

cido su participación en 

el accionariado de Repsol 

al 3,3%, según informa-

ción de la petrolera. En 

la última noti�cación a la 

CNMV, de enero de 2016, 

el fondo mantenía el 4,9% 

de las acciones.

El Estado que se �nancia con la tarifa 

 �  Vasta reforma. Cuando en 2013 el Gobierno de Mariano 

Rajoy anunció su intención de elaborar una vasta reforma 

eléctrica para acabar con la sangría del déficit de tarifa 

(que rozó los 30.000 millones), el entonces ministro de 

Industria, José Manuel Soria, reiteraba que el coste de 

la reforma lo asumirían las empresas (con recortes de 

ingresos); los consumidores (con subidas de peajes) y el 

Estado. Finalmente, el ministro de Hacienda, a la sazón 

Cristóbal Montoro, acuciado por las presiones de Bruselas 

para cumplir con los objetivos de déficit público, se negó 

en rotundo a aportar fondos para el sistema eléctrico, 

salvo la mitad de los sobre costes extrapeninsulares (más 

de 700 millones). 

 � 3.000 millones. Pero el recorte y la subida de tarifas no 

resultaron suficientes y el Gobierno creó nuevos tributos 

para gravar la actividad del propio sector: un 7% a la 

generación, el canon hidráulico y una nueva tasa a la 

nuclear. Según la Ley 15/2012, su recaudación se destinaría 

al sistema, en una maniobra circular, pero sin garantías de 

que finalmente, algún día, no se la quede lisa y llanamente 

Hacienda. Casi 3.000 millones al año (que se dispararán en 

el actual) que la CNMC recibe siempre con una demora de 

meses, lo que provoca un permanente déficit de caja. 

 � Progresivo. El resultado final de la reforma es que el 

Estado no solo no salió al rescate del sistema, sino que 

creó unos impuestos que le permiten financiarse vía 

tarifa, según critican empresas y consumidores. Y, aunque 

hay quien opina que esto no importa, pues todo sale del 

bolsillo de los ciudadanos, otros subrayan la injusticia de 

confundir al consumidor con el contribuyente: mientras el 

IRPF es un impuesto progresivo (se paga en función de la 

renta), la tarifa no lo es. 

Teresa Ribera, ministra de 

Transición Ecológica. EFE

Josu Jon Imaz, consejero 

delegado de Repsol. PABLO 

MONGE

tes del sistema eléctrico, 
por un importe equivalente 
a lo que el Estado estime 
que va a recaudar por estos 
tributos y cánones: 1.807 
millones en el caso del año 
pasado. 

Como la estimación de 
los Presupuestos Generales 
del Estado ha sido cada año 
superior a la recaudación 
final, los peajes eléctri-
cos han venido recibien-
do menos ingresos de los 
previstos a principios de 
cada ejercicio. En todos, 
menos en 2017, en que la 
recaudación de unos im-
puestos creados para ayu-
dar a la tarifa fue superior 
a lo estimado inicialmente 
en 144 millones de euros 
(2.849 millones de euros, 
frente a 2.705 millones). Un 
dinero que se quedó en la 
caja de Hacienda.

Este excedente será 
mucho mayor este año (con 
una partida prevista en los 
peajes por estos tributos 
medioambientales de 2.654 
millones de euros) a la vis-
ta de la fuerte subida de 
los precios de generación. 
Fuentes del sector recuer-
dan que la Ley de Presu-
puestos de 2018 establece 
la posibilidad de pagar al 

sistema la totalidad de lo 
recaudado si supera (como 
es del todo previsible) la 
cantidad inicial estimada.
Un crédito fiscal que ha de 
autorizar la ministra de Ha-
cienda, vía BOE, y dentro 
de este ejercicio. Por tan-
to, aún tendría margen de 
maniobra.

El ministerio que dirige 
María Jesús Montero tiene  
en sus manos la posibilidad 
de aplicar medidas para ali-
gerar la factura en el corto 
plazo. Bien es cierto que 
la Ley del Sector Eléctrico 
impide destinar cualquier 
incremento de ingresos a 
bajar los peajes de la luz, en 
tanto el sistema mantenga 
deuda por amortizar (aún 
23.000 millones), en cuyo 
caso, deben destinarse a 
reducirla. Sea como fuere, 
los anteriores Gobiernos 
del PP nunca amortizaron 
deuda alguna, pese a haber 
acumulado un superávit de 
tarifa de 1.500 millones.

Una modificación de 
esta ley, eliminando dicho 
impedimento, permitiría 
bajar los peajes de 2019, 
que se aprobarán en ene-
ro. O, en su defecto, que los 
Presupuestos del Estado 
del próximo año (que todos 

dan por imposible, dada 
la falta de apoyos del Eje-
cutivo de Pedro Sánchez) 
asumieran algunos costes 
de la tarifa con las remesas 
llovidas del cielo gracias a 
la subida de la electricidad. 
Por ejemplo, la totalidad 
de los sobrecostes de los 
sistemas extrapeninsula-
res, la mitad de los cuales 
(algo más de 700 millones) 
ya corren por cuenta del 
Estado.

A este siempre le que-
daría jugar con la recau-
dación extra del IVA que 
se deriva de la escalada de 
unos precios “producto, 
además, de la especula-
ción”, critican en el sector.

Sobre unos 40.000 mi-
llones que mueve la factura 
eléctrica, el 21% de IVA se 
traduce en unos ingresos 
para la Agencia Tributaria 
de unos 8.400 millones de 
euros. De rebajarlo al 10% 
como piden las asociacio-
nes de consumidores (o, al 
menos, volver al 18% que 
incrementó Cristóbal Mon-
toro) la factura se libraría 
de más de 4.000 millones. 
Algo poco probable, dada 
la delicada situación de las 
cuentas del Estado

21%
es el IVA de la 
factura de la luz

Hacienda recauda unos 

8.400 millones de euros 

por un impuesto que el 

Gobierno del PP incre-

mentó desde el 18%. Las 

asociaciones de consumi-

dores piden su rebaja.
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Editorial
La industria 
turística debe 
prepararse 
para un futuro 
que ya está aquí

L
a preocupación de 
las empresas por 
la subida del pre-
cio de la energía 

sigue creciendo, poniendo 
en jaque su competitividad. 
Por ello, muchas conside-
ran necesaria una gestión 
profesionalizada de la ener-
gía y los riesgos asociados 
a su compra.

Observando los merca-
dos de electricidad en Es-
paña durante las últimas 
semanas, el diario continúa 
rompiendo récords históri-
cos, siendo el más caro de los 
últimos 10 años. El promedio 
de agosto ha sido de 64.33 
euros/MWh, un 35% más con 
respecto a 2017. Mientras, el 
mercado de futuros sufre 
una de las mayores subidas 
que se recuerdan, pasando 
de los 56 euros hasta los 62 
euros/MWh en los que ha 
terminado agosto de 2019, 
y contagiando a 2020, que 
se ha encarecido también 5 
euros/MWh.

La nuclear ha recupe-
rado la normalidad y es 
la primera tecnología con 
un 24,5%, manteniendo la 
misma aportación que el 
mismo mes del pasado año. 
Lo mismo que la eólica, que 
con el 14,9% se sitúa como 
la tercera fuente de genera-
ción. El carbón se sitúa en 
segunda posición, con un 
16,8%. Carbón e hidráulica 
han compensado respecto 
al mix de agosto del pasado 
año, la menor aportación 
de ciclos combinados y co-
generaciones. 

Analicemos cuáles son 
los motivos de este esce-
nario:

�  Derechos de emisión 
de CO2: tras el rally alcista 
sufrido a partir del día 20 
–cuando la CE anunció la 
cancelación de las subas-
tas de más de 20 millones 
de derechos alemanes a 
partir de noviembre has-
ta el primer trimestre de 
2019– está acercándose a 
un punto de equilibrio. No 

se espera una corrección 
en breve.

� Carbón y gas: no se es-
pera que experimenten 
en el corto plazo una co-
rrección. Recientemente el 
carbón casi ha recuperado 
los 100 dólares/ton y el gas 
se ha incrementado más 
de un 9%. 

�Brent: ha recuperado 
niveles cercanos a los 80 
dólares/barril. Su evolución 
dependerá de la guerra co-
mercial EE UU-China, la si-
tuación en Venezuela, la re-

novación o no del acuerdo 
OPEP+, además del impac-
to a partir de noviembre 
del embargo del petróleo 
iraní y su reacción. 

� Hidráulica: mantendrá 
la estrategia de ofertar su 
coste de oportunidad en 
función de las tecnologías 
más caras y marcando pre-
cios máximos en la mayoría 
de horas.

� Demanda: está siendo 
mayor a la del pasado año. 
Es una incógnita si seguirá 
esta tendencia. 

No parece que en el corto 
plazo vayan a producirse 
grandes cambios que re-
viertan la situación. Solo 
nos queda encomendarnos 
a Eolo para que a partir 
del cuarto trimestre sople 
mucho y esta tecnología 
marque precios baratos 
durante muchas horas. 

En cuanto a los merca-
dos de gas natural en Espa-
ña, durante el pasado mes 
la cotización del barril de 
petróleo se movió durante 
las primeras semanas en 
la banda de los 72 y los 74 
dólares/barril, en las que la 
entrada en vigor de las pri-
meras sanciones de EE UU 
se veían compensadas con 
los anuncios de nuevos aran-
celes entre China y EE UU. 

El mercado rebotó después, 
dando lugar a una moderada 
tendencia alcista hasta el día 
22, en el que se inicia una 
escalada de precios con la 
que hemos cerrado agosto 
por encima de los 77,5 dóla-
res/barril. La recuperación 
del dólar en las últimas se-
manas del mes también ha 
favorecido este rally, junto 
al acuerdo de revisión del 
Tratado de Libre Comercio 
de América del Norte.

En cuanto al gas natu-
ral, España importa todo el 
que consume, y su cotización 
está vinculada en la gran ma-
yoría de contratos al Brent 
y con el tipo de cambio. Por 
ello, el retroceso de la mone-
da europea ha impactado en 
aquellos clientes que hayan 
decidido formalizar un con-
trato de gas bajo la modali-
dad de precio ijo cuando el 
euro/dólar estuviera en ese 
mínimo. Ello ha podido su-
poner un encarecimiento de 
los precios pactados en más 
de un 4% en solo unos días.

En los próximos meses 
habrá que seguir los efectos 
de la entrada en vigor en no-
viembre de las sanciones a 
los productos petrolíferos a 
Irán, la evolución de la gue-
rra comercial, la renovación 
o no del acuerdo OPEP+ que 
inaliza en diciembre de este 
año y la producción vene-
zolana.

Tribuna

Profesionalizar la 
gestión de la energía

La subida sin freno de la 
electricidad arrasa con la
competitividad empresarial 

 GETTY IMAGES

La demanda  
de energía está 
siendo mayor que  
la del pasado año. 
Es una incógnita 
si seguirá esa 
tendencia

JAVIER DÍAZ
Responsable del área 

de consultoría de 
energía en Ayming 

Los datos apuntan a que  
en poco más de diez años  
el turismo en Europa vivirá  
una auténtica revolución

E
l sector turístico es-
pañol está viviendo 
actualmente las pri-
meras señales que 
alertan del fin (o al 
menos, del enfria-
miento) de una época 
de vacas gordas que 
ha durado tres años 
y que ha permitido a 

la industria recuperar las cifras de dos dígitos 
de antes de la crisis. La llegada creciente y 
constante de viajeros vivida durante varios 
ejercicios se ha frenado este verano –los datos 
de julio del INE muestran una caída interanual 
de casi un 5%–, y aunque las compañías aéreas 
han salvado la temporada mejor de lo que se 
esperaba (por la menor con�ictividad laboral), 
el crecimiento en este ámbito también ha sido 
menor que en 2016 y en 2017.

Desde la industria, el diagnóstico es prác-
ticamente unánime. La recuperación del tu-
rismo en los destinos del norte de África –que 
buscó sol y seguridad en España tras el estalli-
do de la Primavera Árabe en 2011– es una de 
las razones que explican este suave descenso 
en la a�uencia de turistas a las plazas espa-
ñolas. Los datos no son lo suicientemente 
contundentes como para hablar de un cam-
bio de ciclo, pero sí indican una tendencia y 
muestran que la rivalidad con esos destinos 
aumentará y estará determinada por el precio. 
En ese terreno, el de las ofertas y las rebajas, 
los destinos como Egipto o Túnez pueden batir 
fácilmente a la industria española, dado que 
cuentan con menores costes y salarios. Preci-
samente por ello, la gran baza del turismo en 
España pasa por avanzar hacia una oferta cada 
vez de mayor calidad y más diversidad con 
el in de atraer al viajero de mayor gasto, que 
proviene de mercados como Estados Unidos 
y Latinoamérica y que pronto llegará también 
de Asia y China, los focos del futuro.

Los datos apuntan a que en poco más de 
diez años el turismo en Europa vivirá una 
auténtica revolución en la que la calidad de 
la oferta y del servicio cobrarán cada vez más 
peso. El sector en España tiene pendiente 
desde hace años una suerte de reconversión y 
modernización, en la que ocupa un lugar fun-
damental la profesionalización del  empleo que 
debe acompañarse de una mejora razonable de 
los salarios, como se reconoce desde la propia 
industria. Se trata de una tarea ambiciosa y 
se debería poner en marcha cuanto antes.
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Business y School of Lawdesvelan las claves
estratégicas para adentrarse y triunfar en la
industria del venture capital– o el próximo
en Digital Transformation Strategy.
La innovación, además, debe reflejarse

en otros aspectos de investigación. En esto,
ICADE Business School, al formar parte de
la Universidad Pontificia Comillas, pone en
marcha cátedras que permiten investigar
sobremúltiples asuntos que posteriormente
alimentan los diferentes másteres, enri-
queciendo la formación de sus alumnos.
Cátedras como la de Ética Empresarial, de
América Latina, de Industria Conectada, de
Energía y Sostenibilidad o la de Liderazgo
e Internacionalización, son centro de refe-
rencia en el estudio de las consecuencias
de la globalización y la internacionaliza-
ción empresarial en la gestión del capital
humano en las empresas.
www.icade.comillas.edu

Las escuelas de negocio impulsan la
formación integral y la innovación

FORMACIÓN

Soft skills, cátedras de investigación, diplomas o cursos internacionales forman parte de la nueva oferta de las

escuelas de negocio para ofrecer una formación integral y actualizada.

“La innovación y la

formación integral son

conceptos clave, actitudes

inherentes al concepto

business que deben

trascender a organizaciones

y escuelas de negocio”

Virginia Horcajadas,

subdirectora de

ICADE Business School

Por

E
nunmundocadavezmásconectado,
las habilidades tecnológicas y cog-
nitivas relacionadas con la gestión

empresarial son imprescindibles a la hora
de afrontar cualquier labor en un puesto
de trabajo. Pero son las habilidades soft las
quemarcan la diferencia (los responsables
de recursos humanos las consideran indis-
pensables), y en esto se están esmerando
las escuelas de negocio. Esta es una de las
vertientes de la innovación educativa de
las business schools, que comienzan a dar
importancia a asuntos como la gestión de
la multiculturalidad, la ética, la sosteni-
bilidad o el liderazgo.
VirginiaHorcajadas, subdirectora de ICADE
Business School, una institución que lle-
va formando expertos de empresa más de
60 años, apunta a que la innovación debe
ser el centro de una escuela de negocios.
“Hay que prestar atención a la actualiza-

ción de programas según las necesidades
empresariales, por eso para nosotros la
innovación y la formación integral son
conceptos clave, actitudes inherentes al
concepto business que deben trascender
a organizaciones y escuelas de negocio”,
reflexiona Horcajadas.

Formaciones específicas

Con esto en mente, además de la cada vez
más amplia y completa oferta demásteres,
las escuelas de negocio comienzan a ofrecer
formacionesmás cortas que se adaptana las
necesidades de profesionales y directivos
de las empresas, en cuestiones que surgen
de las nuevas realidades empresariales.
En el caso de ICADE Business School ya
se ha implantado el Diploma en Business
Analytics o se han puesto enmarcha pro-
gramas pioneros comoVCAcademy –en el
que expertos de Berkeley-Haas School of
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WILLIS IBERIA CORREDURÍA DE SEGUROS Y REASEGUROS, S.A.U.
(SOCIEDAD ABSORBENTE)

WILLIS S&C.C. CORREDURÍA DE SEGUROS Y REASEGUROS, S.A.U.
(SOCIEDAD ABSORBIDA)
Anuncio de fusión por absorción

Con fecha 25 de agosto de 2018, y en cumplimiento de lo dispuesto en la Ley 3/2009, de 3 de abril, de
Modificaciones Estructurales de las Sociedades Mercantiles (“LME”), los respectivos accionistas únicos
de las sociedades WILLIS IBERIA CORREDURÍA DE SEGUROS Y REASEGUROS, S.A.U. (la “Sociedad
Absorbente” o “WILLIS IBERIA”) y WILLIS S&C.C. CORREDURÍA DE SEGUROS Y REASEGUROS, S.A.U. (la
“Sociedad Absorbida” o “WILLIS S&C”) (conjuntamente, las “Sociedades Intervinientes” o, indistintamente,
la “Sociedad Interviniente”) han aprobado (i) sus respectivos balances de situación cerrados a fecha 31 de
diciembre de 2017 como balances de fusión (los “Balances de Fusión”), (ii) el proyecto común de fusión
relativo a la operación de fusión por virtud de la cual WILLIS IBERIA absorbe a WILLIS S&C, de suerte que
esta, como consecuencia de su disolución sin liquidación, transmite su patrimonio social en bloque a
favor de la Sociedad Absorbente, la cual adquiere, por sucesión universal, los derechos y obligaciones de
la Sociedad Absorbida (el “Proyecto Común de Fusión” y la “Fusión”, respectivamente) y (iii) la operación
de Fusión en sí misma, ajustada a los términos y condiciones establecidos en el referido Proyecto Común
de Fusión.

Conforme a la legislación española, los accionistas y acreedores de las Sociedades Intervinientes tienen
derecho a obtener el texto íntegro del acuerdo de aprobación de la Fusión y de los respectivos Balances
de Fusión de las Sociedades Intervinientes en el domicilio social de aquéllas. En lo menester, se hace
constar que los domicilios sociales de las Sociedades Intervinientes son los siguientes: (i) de la Sociedad
Absorbente: Madrid, Paseo de la Castellana, números 36-38, y (ii) de la Sociedad Absorbida: Barcelona,
Paseo de Gracia, número 54, puerta 1.

Según lo previsto en el artículo 44 LME, durante el plazo de un mes a contar desde la fecha de la última
publicación de este anuncio, podrán oponerse a la Fusión los acreedores y, en su caso, obligacionistas de
las Sociedades Intervinientes cuyo crédito hubiese nacido antes de la fecha de publicación del acuerdo
de aprobación de la Fusión y no estuviese vencido en ese momento, hasta que se les garanticen tales
créditos. No obstante, no gozarán de este derecho los acreedores cuyos créditos se encuentren ya
suficientemente garantizados.

Los acreedores y obligacionistas de las Sociedades Intervinientes que tengan derecho a oponerse a la
Fusión con arreglo a lo establecido en el párrafo anterior podrán ejercitar su derecho en las condiciones
que se indican a continuación:

(i) Se deberá remitir una carta por conducto fehaciente al “Órgano de Administración” de la Sociedad
Interviniente en cuestión, a su domicilio social, siendo válido, a tales efectos, el burofax, en la que se
indique lo siguiente:

(a) Los datos identificativos completos del acreedor u obligacionista que esté ejercitando su derecho
de oposición a la Fusión, incluyendo, en el caso de personas físicas, el nombre, dos apellidos,
domicilio y número de identificación fiscal o, en su caso, número de identificación de extranjeros
o número de pasaporte y, en el caso de sociedades, la denominación social, el domicilio social, el
número de identificación fiscal y el título de representación de la persona que ejercite este derecho
en nombre de la sociedad acreedora u obligacionista;

(b) los datos de contacto del acreedor u obligacionista que ejercite su derecho, incluyendo una
dirección postal, un número de teléfono y un número de telefax; y

(c) la identificación del crédito del que sea titular frente a la correspondiente Sociedad Interviniente,
con indicación de la fecha de suscripción, el título por el que se posea y su cuantía.

(ii) La correspondiente Sociedad Interviniente bien (i) presentará garantía a satisfacción del acreedor
u obligacionista, en cuyo caso se pondrá en contacto con aquel al objeto de acordar cuanto sea
necesario a tales efectos, o bien (ii) notificará al acreedor u obligacionista la prestación de una fianza
solidaria a favor de la Sociedad Interviniente por una entidad de crédito debidamente habilitada
para prestarla, por la cuantía del crédito del que fuera titular el acreedor y por un plazo equivalente,
al menos, al plazo que reste para la prescripción de la acción de que el acreedor u obligacionista
disponga para exigir su cumplimiento.

En Madrid, 10 de septiembre de 2018.

Dña. Irene Miró Moriano, Vicesecretario no miembro del Consejo de Administración de Willis Iberia

Correduría de Seguros y Reaseguros, S.A.U.- D. Joaquim Jubert Di Montaperto, Secretario no

miembro del Consejo de Administración Willis S&C.C. Correduría de Seguros y Reaseguros, S.A.U.
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l Banco Central Euro-
peo, como se esperaba, 
ha rebajado ligera-

mente las previsiones de cre-
cimiento económico de la zo-
na euro para este año y el si-
guiente en comparación con 
su anterior cálculo efectuado 
hace tres meses. Se trata de 
una décima menos en cada 
ejercicio. El enfriamiento del 
comercio internacional y los 
temores a que la guerra co-
mercial desatada por Estados 
Unidos aumente, junto con 
las tensiones geopolíticas que 
empiezan a dejarse sentir en 
algunos países de la Unión 
Europea son las causas bási-
cas de este descenso en las ex-
pectativas de crecimiento del 
PIB. 

El Banco de España, en un 
par de semanas y sobre cálcu-
los propios, también publica-

POR DESCONTADO

Salvador 

Arancibia

El primero de ellos es, sin 
duda, el dólar fuerte, que de 
forma inmediata ha dejado 
sentir sus efectos sobre algu-
nas economías emergentes 
que estaban recalentadas y 
que habían basado su expan-
sión en el aumento de su deu-
da en dólares, lo que está en-
careciendo la factura en esos 
momentos. Las crisis turca y 
argentina, larvada interna-
mente, se han visto agravadas 
por la subida del dólar y de los 
tipos de interés en aquella 
economía. 

Freno en las exportaciones 
En el caso español, lo primero 
que destaca es el empeora-
miento relativo del sector ex-
terior respecto a un año antes. 
Parte de ello se debe a que en 
2017 el sector exterior (las ex-
portaciones) se comportaron 
de un modo espectacular-
mente bueno, lo que dificulta 
que se mantengan los ritmos 
de crecimiento de entonces. 
Esta ralentización de las ex-
portaciones, unida a que el 
coste de las importaciones se 
ha incrementado sobre todo 
por la subida del precio del 
crudo, es lo que provoca el 
empeoramiento del déficit 
comercial. 

La cuestión está en saber si 
la moderación del ritmo de las 
exportaciones dejará sentir su 
influjo en una menor inver-
sión productiva. Porque lo 
que parece que sí se mantiene 
es la evolución del consumo 
nacional gracias, entre otras 
cosas, al aumento del empleo, 
que sigue siendo alto a pesar 
de los datos de agosto, y a que 

los salarios mantienen un li-
gero ritmo de aumento. 

Con estas premisas no pa-
rece que haya motivos rele-
vantes para temer un grave 
empeoramiento de las previ-
siones económicas, lo que no 
significa que no vaya a produ-
cirse un menor crecimiento 
económico y que ello no influ-
ya en variables básicas, como 
el volumen de déficit público 
y de la relación de la deuda 
pública con el PIB.  

Un menor crecimiento del 
PIB hace que el peso de la 
deuda aumente de manera in-
mediata y al tiempo es posible 
que se produzca una menor 
recaudación de impuestos y, 
por lo tanto, que la reducción 
del déficit sea menor de lo es-
perado. 

Las cuentas públicas se en-
frentan, como explicó la mi-

nistra de Economía, a una do-
ble interrogante. Por un lado 
está por ver si las fuerzas polí-
ticas logran un acuerdo que 
permita rediseñar la senda de 
reducción del déficit público 
pactada con Bruselas o si, por 
el contrario, en el supuesto de 
que en 2019 se prolongaran 
los presupuestos de este año 
el ajuste del gasto público de-
biera ser mucho más fuerte 
para tratar de cumplir con los 
compromisos adquiridos con 
la Comisión Europea.  

El plazo para saberlo se ter-
mina pronto: a mediados de 
octubre hay que trasladar a la 
Comisión Europea los planes 
de evolución de los presu-
puestos de 2019. 

La opción real se encuentra 
entre ajustar las cuentas pú-
blicas a un ritmo menor o te-
ner que hacerlo de manera 
abrupta. Mientras tanto, el 
BCE mantiene su hoja de ru-
ta: dejar este mes de inyectar 
30.000 millones de euros 
mensuales al sistema para re-
ducirlos a 15.000 millones, 
más la reinversión de los acti-
vos que vayan venciendo y los 
intereses generados, hasta el 
próximo diciembre, cuando 
se supone que ya no habrá 
nuevas inyecciones de recur-
sos, y mantener los tipos de 
interés como están ahora por 
lo menos hasta el verano de 
2019. Todo ello siempre y 
cuando las variables macroe-
conómicas no se modifiquen 
a la baja y la inflación subya-
cente muestre de forma clara 
que camina hacia el objetivo 
del 2%, algo que no está claro 
que se esté produciendo.

El BCE y el Banco de España se ajustan  
a la nueva realidad económica

Draghi reconoce  
que se modera  
el crecimiento pero  
no ve motivos para 
variar su hoja de ruta

rá sus previsiones para el fu-
turo inmediato y todo indica 
que se mantendrán en la línea 
de lo pronosticado por el 
BCE. Tampoco puede ser de 
otra forma, porque la interre-
lación y comunicación entre 
los analistas del BCE y los del 
Banco de España es continua 
y permanente. 

Estas nuevas previsiones 
vienen a refrendar lo admiti-
do recientemente por la mi-
nistra de Economía, Nadia 
Calviño, en el sentido de que 
la desaceleración de la eco-
nomía europea y española es 
una realidad, aunque no 
preocupante, máxime cuan-
do se viene de un periodo de 
algo más de tres años en el 
que la economía española 
creció por encima del 3%. 
Todo ello, unido a la cascada 
de revisiones a la baja que 
vienen haciendo los institu-
tos de análisis privados en los 
últimos días. No es sólo que 
los vientos de cola (tipos ba-
jos, euro bajo, petróleo bara-
to...) estén dejando de surtir 

los efectos de antaño. Es que 
hay nuevos factores que jue-
gan en contra. 

La fortaleza del dólar 
y el alza del precio 
del crudo juegan  
en contra  
del déficit comercial

La cuestión es saber 
si la moderación de 
las exportaciones 
afectará a la 
inversión productiva

Mario Draghi, presidente del BCE.

UNICORP VIDA,
COMPAÑÍA DE SEGUROS Y

REASEGUROS, S.A.
(SOCIEDAD ABSORBENTE)

CAJA ESPAÑA VIDA,
COMPAÑÍA DE SEGUROS Y

REASEGUROS, S.A.
(SOCIEDAD ABSORBIDA)

Anuncio de fusión

Se hace público que, con fecha 11 de
septiembre de 2018, la junta general
extraordinaria y universal de accionistas
de Unicorp Vida, Compañía de Seguros y
Reaseguros, S.A. (en adelante, “Unicorp Vida”)
y la junta general extraordinaria y universal de
accionistas de Caja España Vida, Compañía
de Seguros y Reaseguros, S.A. (en adelante,
“Caja España Vida”) han aprobado la fusión
de ambas sociedades, mediante la absorción
de Caja España Vida por Unicorp Vida, lo que
dará lugar, una vez concluido el proceso de
fusión, a la extinción de la sociedad absorbida
y a la trasmisión en bloque de la totalidad de
su patrimonio social en favor de la sociedad
absorbente, que adquirirá por sucesión, a
título universal, la totalidad de derechos y
obligaciones que componen el patrimonio de
Caja España Vida. Las referidas juntas generales
de accionistas de Unicorp Vida y de Caja España
Vida han aprobado como balances de fusión
los cerrados a 31 de diciembre de 2017,
debidamente verificados por los respectivos
auditores de cuentas.

El acuerdo de fusión ha sido adoptado en
los términos previstos en el proyecto común
de fusión que fue redactado y firmado por
los consejos de administración de ambas
sociedades el 15 de marzo de 2018.

Se hace constar el derecho que asiste a los
accionistas y acreedores de las sociedades
participantes en la fusión a obtener, en el
domicilio social, el texto íntegro de los acuerdos
adoptados y de los balances de fusión y el
derecho de los acreedores a oponerse a la fusión
en los términos previstos en el artículo 44 de la
Ley 3/2009, de 3 de abril, sobre Modificaciones
Estructurales de las Sociedades Mercantiles,
durante el plazo de un mes a contar desde la
publicación del último anuncio de fusión.

La fusión aprobada queda condicionada,
con carácter suspensivo, a la obtención de
la preceptiva autorización de la Ministra de
Economía y Empresa de acuerdo con lo previsto
en el artículo 90 de la Ley 20/2015, de 14 de
julio, de Ordenación, Supervisión y Solvencia de
las Entidades Aseguradoras y Reaseguradoras, y
en el artículo 110 del Real Decreto 1060/2015,
de 20 de noviembre, de Ordenación, Supervisión
y Solvencia de las Entidades Aseguradoras
y Reaseguradoras, y demás legislación
concordante.

Málaga / León, a 13 de septiembre de 2018.
D. Vicente Orti Gisbert. Secretario del Consejo
de Administración de Unicorp Vida, Compañía

de Seguros y Reaseguros, S.A. y D. Jesús
Rebolleda Vallejo. Secretario del Consejo
de Administración de Caja España Vida,

Compañía de Seguros y Reaseguros, S.A.

Pablo Hernández de Cos, gobernador del Banco de España.
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Durante la semana pasada, los mer-
cados de Europa y EEUU tuvieron 
un resultado alcista, y es que la polí-
tica, como novedad, actuó como cata-
lizador positivo. Los temores de una 
guerra comercial podrían estar cerca 
de disiparse. Una vez que se ha lle-
gado a un acuerdo comercial con 
México, el de Canadá parece estar 

muy cerca de firmarse y las tensio-
nes entre China y EEUU parecen un 
poco más cerca del final. Esto ha dado 
un respiro a los distintos mercados 
de renta variable, permitiendo ver en 
las plazas de París, Frankfurt o Madrid  
cerrar en positivo, gracias en parte 
al desempeño positivo de sectores 
cíclicos.

Se reducen las tensiones comerciales 

La pasada semana fue importante 
para la renta fija, ya que se reunieron 
el BCE, el Banco Central de Inglate-
rra y el de Turquía. También se publi-
có el libro beige de la Fed. En gene-
ral el resultado fue positivo. En pri-
mer lugar, Turquía subió hasta el 24 
por ciento los tipos de interés, algo 
muy reclamado por el consenso de 

analistas con el objetivo de contener 
la inflación disparada. El BCE, pese 
a revisar a la baja la expectativa de 
crecimiento del PIB, lanzó mensajes 
defendiendo el buen tono de la eco-
nomía europea. Por último, en EEUU 
la inflación se redujo desde el 2,9 por 
ciento hasta el 2,7 por ciento y la Fed 
expresaba la falta de trabajadores.

Los bancos centrales salen a escena

La Agencia Internacional de la Ener-
gía presentó el informe mensual sobre 
el precio del petróleo. En este se afir-
ma que la producción de la OPEP 
aumentó durante el mes de agosto: 
el aumento de producción de Libia, 
Iraq, Nigeria o Arabia Saudí compen-
só la disminución de la oferta iraní, 
consecuencia de las sanciones eco-

nómicas impuestas por EEUU. En 
total la producción en la OPEP subió 
en este periodo 420,000 barriles por 
día, para alcanzar los 32,63 millones. 
Pese al aumento en la oferta, la sema-
na pasada el precio del petróleo fue 
volátil, ya que, ante los temores del 
potencial impacto del huracán Flo-
rence, aumentó la demanda.

La volatilidad acompaña al ‘oro negro’

Fuente: Morningstar. Texto y recomendación: Tressis. elEconomista

Fondos recomendados

Robeco BP Global 
Premium Equities D €

Vontobel Emerging 
Markets Eq HC Hdg EUR

Allianz Europe Equity 
Growth CT EUR

Deutsche Invest I 
Commodity Plus NC

7,87

11,97

9,06

9,58

9,56

-12,85

5,27

-10,36

VOLATILIDADRENTABILIDADDATOS A UN AÑO (en porcentaje)

VARIACIÓN 
5 DÍAS (%)

A UN AÑO 
(%)

PER 2017 
(VECES)

RENT POR 
DIVID. (%)

ÍNDICES

Ibex 35 

Cac40             

Dax Xetra       

Dow Jones     

CSI 300          

Bovespa         

Nikkei 225    

    2,93              -5,65            12,91            4,09 

    0,98                4,34            14,54            3,29 

    1,55                0,93            13,02            3,21 

    1,16              14,90            15,85            2,32 

   -4,15              -8,06            11,35            2,67 

    2,36              19,23            11,24            3,89 

   -2,32                8,97            15,80            2,00

Fuente: Morningstar. Texto y recomendación: Tressis. elEconomista

Fondos recomendados

Carmignac Sécurité 
A EUR Acc

PIMCO GIS Income E EUR 
Hedged Acc  

BGF Euro Short 
Duration Bond E2 EUR

M&G Optimal Income 
Euro A-H Acc

VOLATILIDADRENTABILIDADDATOS A UN AÑO (en porcentaje)

1,80

1,48

0,75

2,88

-1,51

-3,13

-1,23

-1,08

Renta Fija

LETRA A 6 
MESES (%)

BONO A 2 
AÑOS (%)

BONO A 10 
AÑOS (%)

BONO A 30 
AÑOS (%)

PAÍSES

España 

Alemania            

Reino Unido        

EEUU                   

Japón 

Brasil                 

   0,60             -0,23               1,31               2,48 

 -0,63             -0,66               0,29               1,00 

   4,70               0,75               1,27               1,71 

   2,11               2,55               2,83               2,94 

 -0,13             -0,13               0,03               0,68 

   6,77               8,63             11,44                     -

Fuente: Morningstar. Texto y recomendación: Tressis. elEconomista

Fondos recomendados

Parvest Commodities C C

JPM Global Natural Resources D 
(acc) EUR

Carmignac Pf Commodities A 
EUR Acc

SLI Global Abs Ret Strats A Acc 
EUR

VOLATILIDADRENTABILIDADDATOS A UN AÑO (en porcentaje)

11,25

16,03

15,07

3,71

2,21

4,76

13,01

-4,84

PRECIO CAMBIO 5 
DÍAS (%)

CAMBIO 12 
MESES (%)

FUTURO

Renta variable

Renta fija

Materias primas

Gestión alternativa

Fruto de las políticas de expansión 
cuantitativa de los bancos centrales, 
los bonos han alcanzado unas valo-
raciones muy elevadas, que, con la 
retirada de estímulos prevista, puede 
provocar una caída sustancial en el 
precio de este activo. Como conse-
cuencia de ello, los inversores han 
comenzado a buscar posibles alter-

nativas que ofrezcan un perfil de ries-
go con baja volatilidad y sirva para 
reducir renta fija de las carteras. Esta 
aproximación podría ser apropiada, 
no obstante, es necesario ser cons-
cientes de que este tipo de estrate-
gias ofrecen  riesgos de distinta clase, 
así como tener en cuenta los niveles 
de volatilidad de cada vehículo. 

El éxodo de la renta fija cada vez más cerca

Fuente: Morningstar. Texto y recom.: Tressis. elEconomista

Fondos recomendados

PIMCO GIS Uncons Bd E 
EURH Acc

Old Mutual Glb Eq Abs Ret I 
EUR Hgd

BSF European Absolute 
Return A2 EUR

Pioneer Fundamental 
Growth A 

VOLATILIDADRENTABILIDADDATOS A UN AÑO (en porcentaje)

0,83

4,04

3,54

8,38

-1,86

7,13

2,34

19,50

7.000

6.500

6.000

5.500

5.000

4.500

elEconomistaFuente: Bloomberg.

HFRX Global Hedge Fund (puntos)

Greenwich Global Hedge Fund (puntos)

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

6.794,63

2013 2014 2015 2016 2017 2018

1.350

1.300

1.250

1.200

1.150

1.258,6

Bolsas

Materias Primas

Petróleo Brent 

Petróleo WTI 

Oro 

Cobre 

Níquel 

Aluminio 

Cacao 

Trigo

 77,03                      -3,03                       60,11 

 73,71                       0,35                       61,93 

 1.254,80                    0,30                         2,58 

 279,05                      -5,52                         5,24 

 14.114,50                -4,13                       54,70 

 2.105,00                   -3,50                         9,65 

 11,51                      -3,11                     -17,31 

 2.446,00                    4,57                       28,06

Divisas Actualidad y perspectivas para los próximos trimestres

VALORES

PREVISIONES

ÚLTIMO CRUCE MAR/18 JUN/18 2018 2019 VALORES

PREVISIONES

VALORES

     1,17              1,22              1,20               1,19              1,26 

     0,89              0,88              0,88               0,88              0,88 

   129,7            134,0            130,5             130,0            134,0 

Euro-Dólar 

Euro-Libra                           

Euro-Yen

PREVISIONES

Dólar-Yuan 

Dólar-Real Brasileño          

Dólar-Franco Suizo

Euro-Franco Suizo 

Libra-Dólar                          

Dólar-Yen

ÚLTIMO CRUCE MAR/18 JUN/18 2018 2019

     1,16              1,16              1,18               1,18              1,21 

   1,326            1,390            1,360             1,350            1,420 

 110,53          110,00          109,00          109,00          105,00 

ÚLTIMO CRUCE MAR/18 JUN/18 2018 2019

   6,642            6,350            6,350             6,500            6,350 

     3,90              3,25              3,50               3,70              3,40 

     0,99              0,95              0,98               0,99              0,95
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de 2011, tras un proceso que arran-
có en 2004 y que protagonizó una 
comisión interministerial que selec-
cionó varios emplazamientos. 

 No se hizo un análisis geológico 
previo de los terrenos elegidos y los 
estudios posteriores, tanto del Con-
sejo de Seguridad Nuclear (CSN) 

como de la consultora especializa-
da URS, indicaron que no son ade-
cuados, lo que incrementará el coste 
de la instalación y puede compro-
meter su seguridad. 

Plan de residuos caducado 

Las características actualmente pre-
vistas para el ATC se basan en el VI 
Plan General de Gestión de Resi-
duos Radiactivos, fechado en 2006 
y caducado en 2010, y el actual 
Gobierno del PSOE quiere elabo-
rar un VII Plan –vinculado con el 
Plan de Energía y Clima a 2030 que 
ha de regir el inicio del proceso de 
descarbonización– antes de seguir 
avanzando con la instalación. Ribe-
ra explicó que la previsión de cos-
tes de la gestión de los residuos ató-
micos de alta actividad ha crecido 
un tercio sobre las previsiones de 
2006 y que quiere manejar magni-
tudes económicas actuales.  

Adicionalmente, se debe cumplir 
la Directiva 2011/70 de Euratom, 
sobre la seguridad del combustible 
nuclear gastado, cuyo retraso a la 
hora de incorporarlo al ordenamien-
to jurídico –el límite venció hace 
un año– ha derivado en un expe-
diente de Bruselas contra el país. 

Más información en  

www.eleconomista.es
@

Enresa ha destinado 73 millones 
a Villar de Cañas desde 2012
Enresa, según comenta a elEco-
nomista, ha invertido 73 millones 
de euros en el proyecto del ATC 
en Villar de Cañas desde el año 
2012, en adecuar los terrenos 
previstos, en reforzar las carrete-
ras de la zona para que soporten 
el pesado transporte de los resi-
duos atómicos, en estudios de 
consultoría, en un centro tecno-
lógico asociado... Y todo ello sin 
que el proyecto disponga de una 
sola de las autorizaciones que 
precisa por parte del Gobierno 
central: no tiene ni la Declara-
ción de Impacto Ambiental, ni la 
Autorización de Emplazamiento, 
ni la Autorización de Construc-
ción, ni la Autorización de Explo-
tación. Las tres últimas son suce-
sivas y cada una debe estar pre-

cedida por un informe favorable 
del CSN. Éste sólo ha emitido el 
primero de ellos y estaba traba-
jando en el segundo cuando el 
Gobierno, en julio, le indicó que 
no siguiera con él. Las previsio-
nes originales eran que el ATC, 
sin instalaciones anejas, exigiese 
unos 540 millones, pero los últi-
mos datos, recogidos en un Ane-
xo de los Presupuestos de 2018, 
elevan la cifra hasta los 687 mi-
llones; el sector, empero, maneja 
el número redondo de 1.000 mi-
llones para todas las infraestruc-
turas. Durante este año, según la 
información facilitada por la em-
presa presidida por José Luis Na-
varro desde julio, sólo se ha in-
vertido un millón de euros, frente 
a los 144 millones previstos. 

Tomás Díaz MADRID.  

La factura por no disponer aún de 
un almacén para los residuos radiac-
tivos de las centrales nucleares ronda 
los 2.200 millones de euros y segui-
rá creciendo, ya que esa instalación 
difícilmente estará lista antes del 
año 2025; sólo el hecho de que Fran-
cia acoja los residuos de la acciden-
tada central de Vendellós I desde el 
año 1985 cuesta más de 74.000 euros 
diarios –penalización incluida– y 
acumula 800 millones, según los 
datos facilitados por Enresa, la socie-
dad pública responsable de estos 
residuos, a elEconomista. 

El Gobierno ha decidido suspen-
der la tramitación del Almacén Tem-
poral Centralizado (ATC) para 
dichos residuos que estaba previs-
to en la conquense población de 
Villar de Cañas porque alberga dudas 
sobre la idoneidad del emplaza-
miento y sobre el proyecto mismo, 
según explicó recientemente la 
ministra de Transición Ecológica, 
Teresa Ribera, en el Congreso de 
los Diputados.  

La decisión de levantar el ATC 
en Villar de Cañas la adoptó el ante-
rior Ejecutivo del PP en diciembre 

La falta de un almacén nuclear cuesta 

más de 2.200 millones desde 1985
La factura con Francia por los residuos de Vandellós asciende a 800 millones

Con independencia de lo acerta-
da o lo errónea que sea la decisión 
del Gobierno de analizar con más 
detalle la ubicación y las caracterís-
ticas del ATC –no cuestiona en nin-
gún caso su necesidad, como sí 
hacen alguna empresa eléctrica y 
los ecologistas– lo cierto es que no 
disponer de la instalación está pro-
vocando un coste enorme a las arcas 
públicas y a los consumidores de 
electricidad, sobre todo por dos vías. 

La mayor de ellas se correspon-
de con la construcción de Almace-
nes Temporales Individualizados 
(ATI) para que cada una de las plan-
tas nucleares puedan albergar sus 
residuos a la espera de que se dis-
ponga del ATC. En la actualidad 
hay tres ATI operativos –en las cen-
trales de Trillo, Ascó y José Cabre-
ra–, pero está previsto en todas ellas; 
de hecho, la de Almaraz acaba de 
recibir el último permiso que le fal-
taba para construirlo. 

El coste total de los ATI, de acuer-
do con cálculos de empresas ope-
radoras de las centrales, asciende a 

unos 1.400 millones, aunque otras 
fuentes próximas al CSN lo redu-
cen hasta el entorno de los 500 millo-
nes. Esta disparidad de estimacio-
nes en fuentes autorizadas expli-
can que Ribera quiera conocer mejor 
el estado del arte. 

Más de 74.600 euros diarios 

Donde no hay dudas en el perjui-
cio económico que la ausencia del 
ATC provoca es en el importe que 
abonamos a Francia por acoger los 
residuos de la accidentada planta 
de Vandellós I: los costes totales de 
las actividades de reproceso y den-
sificación del combustible de la cen-
tral, así como los contenedores, el 
transporte y almacenamiento de 
sus residuos, desde el año 1985 hasta 
el 31 de julio de 2018, suma 795 millo-
nes de euros, según los datos faci-
litados por Enresa. 

Francia nos cobra una cantidad 
diaria que durante 2017 ascendía a 
74.603,14 euros, incluyendo una 
penalización desde julio de 2017 
que suma 29,5 millones y que el país 
vecino devolverá cuando el último 
de los contenedores de residuos 
vuelva a España.  

¿Y eso cuándo ocurrirá? Pues es 
difícil saberlo, aunque en el sector 
se da por sentado que, a la vista de 
la revisión en la que se ha embar-
cado el Gobierno, difícilmente antes 
de 2025. Como parte de esta revi-
sión se estudiarán las inversiones 
de Enresa en Villar de Cañas.

Haber tenido que 
construir almacenes 
para cada una de 
las centrales supone 
unos 1.400 millones

Central nuclear de Vandellós. REUTERS
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C I NCO D Í A S

M A D R I D

La compañía Endesa ha re-

cibido la autorización de 

la Junta de Extremadura 

para la construcción de tres 

parques fotovoltaicos en 

Cáceres, en los que inver-

tirá 100 millones de euros y 

cuya puesta en marcha está 

prevista para 2019. 

Tras haber completado 

todos los trámites admi-

nistrativos pertinentes, la 

compañía ha obtenido la 

autorización para el inicio 

de las obras, que darán co-

mienzo durante el mes de 

septiembre. A través de su 

filial renovable Enel Green 

Power España, Endesa in-

vertirá 100 millones de eu-

ros en la construcción de 

tres parques fotovoltaicos 

–Hernán Cortés, Zurbarán, 

y Quijote– que tendrán una 

capacidad total de 126,9 

megavatios, lo que equi-

vale al consumo de 80.000 

hogares. 

Los tres proyectos cons-

tarán cada uno de 126.000 

paneles fotovoltaicos y una 

potencia total instalada de 

42,9 MW, han informado 

fuentes de la mercantil. 

Mientras se prepara la 

construcción de estos tres 

parques, Endesa sigue tra-

mitando las autorizaciones 

necesarias para la construc-

ción de otras tres plantas 

fotovoltaicas más en Extre-

madura. Son tres proyectos 

ubicados entre Casas de 

Don Pedro y Talarrubias, a 

los que se destinarán otros 

100 millones de euros, para 

una capacidad renovable 

de más de 128 MW.

Endesa recibe el permiso para 
construir parques en Cáceres

C.M. 

M A D R I D

El próximo 8 de octubre fi-

naliza el plazo para que los 

usuarios del antiguo bono 

social de la tarifa eléctrica 

que tengan derecho al nue-

vo lo soliciten. El anterior 

Gobierno del PP amplió  el 

plazo, que terminaba en 

mayo, a octubre, a la vista 

del escaso número de pe-

ticionarios. La situación, 

sin embargo, no ha mejo-

rado. Así, según datos de 

la CNMC, a finales de julio, 

todavía quedaban 1,85 mi-

llones de clientes suscritos 

al antiguo bono, sobre un  

un total de 2,5 millones que 

recibían dicha prestación. 

Si no lo solicitan antes de 

esa fecha, la perderán y ve-

rán incrementarse su fac-

tura un 25% (el descuento 

de ahora).

El problema es que una 

buena parte de los bene-

ficiarios del antiguo bono 

(fundamentalmente, los 

que lo recibían automá-

ticamente por tener  una 

potencia  contratada infe-

rior a 3 kW) han perdido 

directamente su derecho 

con la nueva regulación. 

 A pesar de que ha  

transcurrido casi un año 

desde su creación, sólo 

han obtenido la conside-

ración de beneficiarios del 

nuevo bono social 650.000 

usuarios, indica la CNMC. 

Según sus datos, de estos  

nuevos solicitante, unos 

333.000 tienen la catego-

ría de clientes vulnerables 

(con un descuento del 25%)  

y 316.000 de vulnerables 

severos (hasta el 40%).

Solo 650.000 usuarios ha 
pedido el nuevo bono social 

CA R M E N  M O N F O RT E

M A D R I D

En plena escalada de los 

precios eléctricos y cuan-

do las comercializadoras 

del mercado libre están 

revisando los contratos al 

alza con sus clientes, EDP 

España va a lanzar hoy una 

campaña de promoción por 

la que ofrecerá a sus nue-

vos clientes domésticos 

del mercado liberalizado el 

consumo de un mes de luz 

gratis, según la compañía. 

Con el nombre de Máxi-

mo Ahorro 24 horas, la pro-

moción inédita hasta ahora 

estará vigente hasta finales  

de este año. Endesa lanzó 

en su día la Tarifa Happy, 

con la que ofrecía dos horas 

al día gratis o un día a la 

semana, pero con un precio 

más elevado en el resto de 

horas que otras tarifas de 

la compañía. 

En EDP, �lial de la ener-

gética portuguesa del mis-

mo nombre, subrayan que 

en este caso el precio es 

el mismo que pagan ahora 

sus clientes domésticos. Así, 

indica que, además de esta 

ventaja para los que contra-

ten a partir de ahora con la 

comercializadora libre de la 

eléctrica, tanto los nuevos 

como los antiguos clientes, 

“disfrutarán del mismo pre-

cio de la electricidad las 24 

horas del día y de distintos 

descuentos, que llegan has-

ta el máximo ahorro con el 

7% en el consumo de luz 

y el 20% en el término �jo 

del gas”. De todo ello que-

dan excluidos los usuarios 

acogidos a la tarifa regulada 

(PVPC).

Al realizar la primera 

contratación del servicio 

de mantenimiento Funcio-

na, los clientes libres, a los 

que se garantiza una energía 

100% renovable,  también 

se bene�ciarán  de un des-

cuento del 50% durante un 

año, señala EDP. Asimismo, 

mantendrán el vigente pro-

grama de puntos, por los que 

obtienen regalos y entradas 

para eventos.

EDP recuerda que fue la 

primera compañía en lanzar 

al mercado una oferta dual y  

la única que ofrece un servi-

cio de mantenimiento dual. 

La  promoción que hoy 

dará a conocer la energética 

que dirige Rui Teixeira, va 

de la mano de la segunda 

ola de la campaña de pu-

blicidad Herencias, por la 

que la energética invita a 

que las personas “elijan la 

energía que quieren ser”. 

Según un estudio, el 52% de 

los españoles  no ha elegido 

su compañía energética, sino 

que “heredan” sus contratos 

energéticos por tradición, 

porque era la única empresa 

que existía en la zona o por-

que ya estaba contratada en 

la vivienda cuando la com-

praron o alquilaron.

Con essta nueva pro-

moción, que podría generar 

resquemores en la compe-

tencia, EDP espera reforzar 

su crecimiento en España. 

Según el informe de la 

CNMC sobre la evolución del 

mercado minorista en 2017, 

EDP fue la comercializadora 

que más creció, con 65.169 

nuevos clientes, lo que se  

tradujo en un aumento de 

la cartera comercial del 6%. 

La cuota de la compañía en 

el mercado libre se sitúa en 

el 5%. También creció en gas, 

con 32.000 nuevos clientes, 

un incremento de su catera  

del 4% respecto a 2016, que 

la sitúa con una cuota en el 

mercado libre del 13%.

La energética, que ges-

tiona y explota las redes de 

distribución eléctrica en As-

turias, centra su estrategia 

comercial en otras zonas de 

expansión: Madrid, Galicia 

y Andalucía. 

En defensa del   
cambio de marca 

 �  CNMC. Al revuelo 

generado por la subida 

de los precios de la luz y 

la incertidumbre sobre 

las medidas que vaya 

a adoptar el Gobierno 

de Pedro Sánchez, 

se sumó el viernes la 

decisión “jurídicamente 

vinculante” por la que la 

CNMC obliga a los grupos 

eléctricos a poner a sus 

iliales nombres distintos 

para no generar confusión 

en el consumidor.

 � Oposición. En sus 

alegaciones, las grandes 

eléctricas han defendido 

sus potentes marcas 

apelando a que la Ley 

Eléctrica solo exige 

una separación de 

actividades. Por contra, 

la mayor defensora 

de la medida ha sido 

precisamente EDP, que 

reclamó incluso un 

nombre único para todas 

las comercializadoras 

reguladas.  En Portugal ya 

se ha aplicado la norma y 

la distribuidora del grupo  

EDP ha pasado a llamarse 

Enedis.

De izquierda a derecha, Rui Teixeira, consejero delegado de EDP España; su 
presidente, Manuel Menéndez, y Miguel Stillwell, consejero �nanciero del grupo EDP. 

Batalla eléctrica El  Gobierno debate si eliminar el impuesto del 7%

EDP ofrece un mes de 
luz gratis a sus nuevos 
clientes domésticos

Lanza hoy la 
promoción 
‘Máximo Ahorro  
24 horas’

Es la primera vez 
que una eléctrica  
realiza una oferta 
similar 

La eléctrica 
asturiana lanza su  
campaña en plena 
escalada de los 
precios del pool y 
de la revisión de 
contratos al alza 
por el sector
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L O S  C O R R O S

Cambio de sede del Santan-
der España.  La nueva sede 
del Santander España, que iba 
a ser la del Banco Popular y que 
nunca llegó a estrenar, ha dado 
una febril actividad, sobre todo 
en horas punta, al barrio de la 
Quinta de Los Molinos (Suan-
zes), en Madrid. Cuando acabe 
el traslado de todo el personal 
más de 3.000 empleados se 
agolparán en este complejo de 
123.000 metros cuadrados, 
que funciona como satélite de 
la ciudad inanciera del banco 
en Boadilla del Monte bajo la 
dirección de Rami Aboukhair. 
Esto supone la salida de las 
instalaciones de la calle de 
Mesena, que en su día fueron 
de Banesto, y que el grupo ban-
cario quiere vender. Su futuro 
se perila residencial.

Gortázar vuelve a Fon-
tainebleau.  Casi 26 años 
después de graduarse por la 
Escuela de Negocios francesa, 
Gonzalo Gortázar, consejero 
delegado de CaixaBank, ha 
vuelto a Fontainebleau. En esta 
ocasión, ha pronunciado el 
discurso de inauguración del 
MBA para el curso 2018/19. 
En un discurso de tono muy 
personal y tras hacer referen-
cia a varios líderes mundiales, 
animó a los alumnos (“es una 
inversión en uno mismo, única 
para desarrollar tus propias 
capacidades”) y les pidió “no 
desperdiciar vuestro talento y 
disfrutar de cada momento de 
lo que hacéis”. 

Tras Garamendi, le toca 
a Sánchez Llibre.  Tras el 
anuncio de Antonio Garamendi 
de presentar su candidatura a 
la presidencia de la patronal 
CEOE, se espera ahora que lo 
haga Josep Sánchez Llibre 
para la patronal catalana 
Foment del Treball. Mañana 
lunes se espera su anuncio tras 
la junta directiva de la organi-
zación. Según algunas fuentes, 
Joaquim Gay de Montellà ha 
convocado previamente a sus 
vicepresidentes para proponer-
les nombrar también vicepre-
sidente a Sánchez Llibre. Una 
forma de reconducir las cosas 
después de las desavenencias 
que habían tenido.

fuera a los contratos con una po-
tencia inferior a tres kilovatios, 
ya que a él se apuntaban segun-
das viviendas, pequeños talleres 
y almacenes, fuera cual fuera la 
renta del propietario. Eso explica 
que, hasta la fecha, solo la cuarta 
parte de los beneficiarios del an-
tiguo sistema se hayan acogido al 
nuevo, que establece descuentos 
en el recibo de la luz de entre el 
25% y el 40% según sean consu-
midores vulnerables, vulnerables 
severos o en riesgo de exclusión. 
Es decir: en torno a 700.000 per-
sonas frente 2,4 millones. Ahora 
las familias tendrán que demos-
trar el nivel de renta para acce-
der. Además incluye a los jubila-
dos con pensión mínima; las fa-
milias numerosas y aquellas que 
tuvieran a todos sus miembros 
en paro. Y solo pueden recibirlo 
si están suscritos al PVPC (precio 
voluntario para el pequeño con-
sumidor) y no al mercado libre.

En el otro frente, no se vis-
lumbran perspectivas de cam-
bio de tendencia en el precio de 

pool, debida a la conjunción del 
encarecimiento de los derechos 
de emisión de CO₂ y del crudo, 
gas y carbón y la menor produc-
ción eólica y nuclear. En concre-
to, los derechos de emisión suben 
porque en enero se retira el 16% 
del mercado y éste los acumula 
porque prevé que subirán más, 
lo que incluso puede suponer in-
gresos para el Estado. Igual pasa 
con el petróleo. Por otra parte, 

sigue candente la discusión so-
bre las centrales nucleares, que 
el Gobierno quiere cerrar paula-
tinamente frente a la opinión de 
los expertos; y del carbón, sobre 
cuyo cierre hay casi unanimidad. 

Así las cosas, es lógica la pre-
ocupación de Ribera, que quiere 
implicar a todos los actores (polí-
ticos, empresas y al mercado). Los 
horizontes fijados para cumplir 
con los mandamientos de Bruse-
las son 2030 y 2050, para cuando 
se espera que el 100% de la ener-
gía sea limpia, y la ministra quie-
re contar con una estrategia cla-
ra y consensuada. El mensaje es 
que mercado y ecología están ca-
da vez más interrelacionados y, 
por ello, las empresas deben es-
tar más implicadas en el proceso 
de la transición ecológica. La ley 
de Cambio Climático obligará a 
las  empresas a acometer medidas 
para reducir la huella de carbono, 
así como crear etiquetas verdes, 
mientras las cotizadas deberán 
realizar una evaluación de ries-
gos y plan de contingencias.  

E
l próximo miércoles, 
19 de septiembre, es 
un día señalado pa-
ra (y por) la ministra 
de Transición Ecoló-
gica, Teresa Ribera. 

Ese día comparecerá en el Con-
greso de los Diputados para ex-
plicar las directrices de la política 
energética, que tiene como punto 
más inmediato de ejecución la ley 
de Cambio Climático y Transición 
Energética, prevista para antes de 
final de año, para cuando debe re-
mitir a Bruselas el Plan Nacional 
de Energía y Clima. Eso obliga 
a pisar el acelerador y buscar el 
consenso de los partidos. Llega, 
además, en un momento de clima 
enfebrecido  por el desmesurado 
aumento del precio del mercado 
eléctrico mayorista (en el que los 
operadores compran y venden la 
electricidad). Asimismo, duran-
te esta semana no ha dejado de 
recibir peticiones de patronales 
sectoriales, como la vieja Unesa, 
que ha aprovechado su cambio de 
nombre (a Aelec) para, además 
de ofrecer la colaboración de las 
grandes eléctricas, reclamar cam-
bios en la composición de la tarifa 
(más de la tercera parte del recibo 
de la luz corresponde a impues-
tos y otras cargas externas), y la 
de empresas fotovoltaicas agru-
padas en UNEF, que respaldan el 
impulso del autoconsumo.

Se supone que todos estos 
recados forman parte de la hoja 
de ruta de la ministra, que lleva 
días preparando la comparecen-
cia con el secretario de Estado 
de Energía, Pepón Domínguez 
Abascal. Aunque los planes se 
guardan en secreto, es previsible 
que se sustenten en los dos blo-
ques que a este Gobierno le pre-
ocupan: la ley de Cambio Climá-
tico, con todo lo que implica en 
medidas de descarbonización, y 
la vulnerabilidad de los consumi-
dores, que se concreta en el po-
lémico bono social. La oposición 
espera a la ministra con las esco-
petas cargadas y disparará a bo-
cajarro. En ese punto, el PP sabe 
de qué va esto porque vivió la ex-
periencia del incremento récord 
en tiempos de Álvaro Nadal, ex-
ministro de Energía y diputado, 
en enero de 2017 con el megava-
tio hora a más de 100 euros.

Este asunto pone sobre la me-
sa el debate sobre el bono social y 
la necesidad de saber de verdad 
quiénes se pueden beneficiar de 
él. La nueva normativa, que apro-
bó Nadal, estableció un plazo pa-
ra adaptar el nuevo bono social, 
que finaliza el 8 de octubre, y en-
dureció las condiciones, dejando 

La presentación de la nueva patronal eléctrica Aelec, que deja atrás a la antigua Unesa, reunió a 
las compañías eléctricas tradicionales, que mostraron una cercana sintonía con la ministra, Teresa 
Ribera, muy diferente a la que mantenían con el anterior equipo ministerial. En el encuentro estuvieron 
varios presidentes (Borja Prado, de Endesa; Miguel Antoñanzas, de Viesgo, y Manuel Menéndez, de 
EDP) y altos cargos, que posaron con la ministra y otros representantes del sector. 

Confraternización con las compañías eléctricas 

L A  I M A G E N  D E  L A  S E M A N A

La ministra de Transición Ecológica centrará su comparecencia en la Ley
del Cambio Climático y en el consumidor vulnerable. Por Miguel Ángel Noceda

JULIÁN ROJAS

INFORMACIÓN PRIVILEGIADA

El mensaje a las 
empresas  es que 
mercado y ecología están 
cada vez más integrados 

Los precios mayoristas 
y el bono social, piedras 
de toque para el debate 
parlamentario  

TERESA RIBERA SE EXAMINA 

EN EL PARLAMENTO
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Coyuntura

Fuente: AEGE ABC /IRIA ORTEGA
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M. J. PÉREZ-BARCO 

E
l recibo de la luz asfixia, y no 

solo a las familias. El encare-

cimiento de la factura de la 

electricidad es un pesado las-

tre que resta productividad y compe-

titividad a la gran industria (metalur-

gia, siderurgia, cementeras, quími-

cas...) y empresas, y supone una espada 
de Damocles para pymes y autónomos. 

Y esa tendencia alcista, que ya se su-

fre desde el pasado marzo, no parece 

tener freno. Incluso esta semana el te-

jido empresarial y los hogares han 

afrontado un nuevo envite al registrar-

se otro récord en el precio medio del 

megavatio hora (MWh), que el pasa-

do miércoles escaló hasta los 75,3 eu-

ros (el coste más caro de todo el año). 

En enero el precio medio mensual es-

taba en 49,98. Y las previsiones no re-

sultan esperanzadoras: se espera que 

2018 cierre con 60 €/MWh.  

«Cualquier subida de precio de la 

electricidad se traduce en una pérdi-

da de la competitividad», sentencia 

Fernando Soto, director general de la 

Asociación de Empresas con Gran Con-

sumo de Energía (Aege), que aglutina 

∑ El problema de la 
dependencia 
energética de España 
se redobla con el 
repunte de petróleo  

Industria Modelo energético

El calentón de la luz 
provoca un apagón 
en la competitividad

a industrias en las que la factura ener-

gética puede llegar a suponer un 50% 

de los costes de producción. Para ha-

cerse una idea, este tipo de organiza-

ciones multiplica por un millón el con-

sumo eléctrico de un hogar. «Nuestra 

industria exporta el 60% de su produc-

ción —afirma—. Competimos en un 

mercado internacional y, sin embar-

go, el precio de la luz se fija en merca-

dos nacionales y locales, que son más 

caros que los de nuestros competido-

res. La oferta de generación de electri-

cidad es 30% más económica en Ale-

mania. Este año si seguimos así, ce-

rraremos en torno a 60 euros/MWh y 

los alemanes en 46,6». 
La tormenta eléctrica se ha desata-

do por la confluencia de varios facto-

res. Algunos coyunturales: por ejem-

plo, en agosto, cuando se disparó el 

precio de la luz, España sufrió una ola 

de calor sin viento, lo que impidió ob-

tener energía eólica, más barata al igual 

que la fotovoltaica y la hidráulica.  En-

tonces el encarecimiento del precio de 

la luz fue del 35,5% con respecto al mis-

mo mes del año pasado.  

«Pero los tres elementos que más 

están influyendo en el precio son es-

tructurales y no es fácil que se revier-

tan a corto plazo: la subida del precio 

del petróleo y el gas en los mercado in-

ternacionales, el aumento del precio 

del carbón y la reducción en el volu-

men de permisos de emisión de CO2 

que ha puesto en marcha la Unión Eu-

ropea y que ha incrementado su pre-
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de las renovables, y produ-
ce 24 horas al día durante 
los 365 días del año. No 
obstante, el Gobierno (para 
cumplir el objetivo euro-
peo de reducir las emisio-
nes) quiere desmantelar las 
centrales nucleares, algo 
que encarecería la electri-
cidad. Un informe de la 

CEOE estima que el 
cierre de estas plan-
tas supondría un in-
cremento de entre el 
10 y 15% en la factura 
eléctrica.  

A lo que cuesta la 
electricidad (el consu-
mo suele suponer algo 
menos del 40% del re-

Agenda 
Teresa Ribera 

comparecerá en el 
Congreso el 

próximo miércoles 
para explicar la 
subida de la luz

Los autónomos son los otros 
grandes perjudicados por el alto 
precio de la electricidad. ATA 
pedía esta semana reducir el IVA 
de la luz al 4% como un producto 
de primera necesidad. Y UPTA 
echaba cuentas y lamentaba los 
resultados: una cafetería con 
menos de 10 kilovatios de 
potencia contratada y un 
consumo anual de aproximada-
mente 37.000 kw pagó en 2016 
4.900 euros anuales, y este año 
abonará 8.450 euros, es decir 
«más de un 40% de subida en dos 
años», señala el presidente de 
UPTA Eduardo Abad, quien 
explica la delicada situación de 
los autónomos: «Los autónomos 

ya destinan casi un 20% de sus 
costes de producción a sufragar 
el coste energético. Y en estos 
momentos no lo podemos 
repercutir en el precio final del 
producto o servicio que vende-
mos puesto que el consumo 
interno en pequeños estableci-
mientos se está desactivando. En 
el comercio tradicional el 
consumo ha descendido un 3% 
mientras ha aumentado un 17% 
en grandes superficies y ecom-
merce», cuenta Abad. «Cuanto 
más encarezcas la energía habrá 
más costes de producción, menos 
rentabilidad y los consumidores 
tendrán menos capacidad de 
compra», explica  Abad. 

75,3
euros fue el récord que alcanzó del 

megavatio/hora el pasado miérco-

les, el valor más caro en todo lo que 

llevamos de año.

Golpe a las pymes: una cafetería 
pagará este año un 40% más

40%
del recibo de la luz aproximadamen-

te es lo que se pagara por el consumo 

de electricidad. El resto es un 25% en 

impuestos y un 40% en peajes.

21%
de IVA es lo que se paga en la factu-

ra eléctrica. Muchas las voces piden 

un IVA super reducido para un pro-

ducto de primera necesidad.

cibo), hay que añadir impuestos (es el 
25% de la factura y, por ejemplo, se paga 
el tipo máximo de IVA, un 21%, y el Im-
puesto de Electricidad, 5%) y unos cos-
tes fijos y regulados que abonan los con-
sumidores (40% del recibo). Son peajes 
por usar las redes transporte y distri-
bución, las primas a las energías reno-
vables... Y si bien los peajes para la in-
dustria resultan más económicos, Soto 
reclama que «en Alemania, las empre-
sas tienen compensaciones que aquí 
no hay, por ejemplo por el uso de las re-
novables. Lo que hace daño es el pre-
cio final que pagamos en comparación 
con nuestros competidores franceses 
y alemanes, por eso necesitamos reci-
bir las mismas condiciones de sumi-
nistro y esquemas de compensación».  

La CEOE ya tomó cartas en el asun-
tos en el informe «Energía competiti-
vidad: propuesta del sector empresa-
rial», donde se recoge todo un paque-
te de medidas para reformar el modelo. 
En este documento se habla «del enor-
me incremento de costes ajenos al su-
ministro experimentado en los últi-
mos años», que ha conducido a «una 
caída de la competitividad de la indus-
tria nacional, al situar los precios fi-
nales eléctricos en un rango superior 
al que teníamos hace un década en re-
lación al resto de países de la UE».   

Desde luego, reformar el mercado de 
la energía y la factura (sacar algunos 
peajes e impuestos) está encima de la 
mesa. De hecho, la ministra de Transi-
ción Ecológica, Teresa Ribera, ya ha 
anunciado que explicará la subida de la 
luz el próximo día 19 en el Congreso de 
los Diputados y se espera que presente 
también sus planes para afrontar el en-
carecimiento de la electricidad en los 
últimos meses. Un consumo cada vez 
más caro y que parece no detenerse.

cio», explica Alberto Martín, socio res-
ponsable de Energía de KPMG para 
Europa, Oriente Medio y África. En este 
último caso, los derechos de emisión 
de CO2 (lo que  paga cada central  por 
cada tonelada de CO2 emitida ) han su-
perado la barrera de los 20 euros/tCO2, 
triplicando su valor.  

Y es que España tiene un mal endé-
mico: el mercado de la electricidad es 
muy volátil a consecuencia de la gran 
dependencia energética del exterior. 
Más del 70% de la energia que consu-
mimos se importa desde otros merca-
dos.  El mix de generación (las diferen-
tes fuentes de energía con las que se 
produce la electricidad) está muy ex-
puesto a los vaivenes del precio de los 
combustibles fósiles y este año la subi-
da del precio del petróleo, y en conse-
cuencia del gas, y el encarecimiento del 
carbón ha disparado la factura de la luz 
en los últimos meses. En otros países 
ha tardado más, como explica, Mario 
Berná, socio cofundador en Ingebau 
Soluciones de Ingeniería. «En Francia 
hasta hace dos o tres meses el precio 
de la electricidad en el mercado mayo-
rista era más barato porque es un país 
que usa mucho las centrales nucleares. 
Y Alemania las energías renovables, 
pero el consumidor alemán paga más 
porque tiene que pagar más peaje por 
las primas de las renovables».  

En nuestro caso, la producción nu-
clear ha sido inferior a lo habitual de-
bido a operaciones de mantenimien-
to. Es la energía más barata después 
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Editorial La Llave

Sábado 15 septiembre 20182 Expansión

A
 los consabidos riesgos que rondan a la economía españo-
la se suma ahora el repunte del precio del petróleo, espo-
leado por la época de huracanes que amenaza la produc-

ción del Golfo de México, la restauración del embargo estadou-
nidense a las exportaciones petrolíferas de Irán y el desplome de 
la capacidad productora de Venezuela. Una conjunción de fac-
tores que ha llevado esta semana al crudo Brent, la referencia en 
Europa, a romper la barrera de los 80 dólares por barril. Lo cual 
supone un considerable contratiempo para una economía neta-
mente importadora de petróleo, como la española. De hecho, el 
repunte de la cotización del crudo en los mercados internacio-
nales a lo largo de las últimas semanas ya es apreciable en el cos-
te de los combustibles, que ya superan los niveles de 2016, y en el 
precio de la electricidad, que también esta semana ha alcanzado 
nuevos máximos anuales. Encarecimientos que añaden tensio-
nes alcistas a la inflación y podrían debilitar todavía más el con-
sumo privado, sobre el que los expertos alertan de que se debili-
tará en los próximos meses debido a la baja tasa de ahorro de los 
hogares y el contenido aumento de los salarios. 

Un escenario que se agravaría si se cumplen las previsiones de 
la Agencia Internacional de la Energía, que prevé que la actual 
tendencia alcista del petróleo se 
mantenga durante, al menos, las 
próximas semanas por el paula-
tino estrechamiento entre la 
oferta y la demanda de crudo. Y 
es que los grandes países pro-
ductores no parecen dispuestos 
a cubrir en su totalidad el des-
censo de la oferta petrolífera de 
Venezuela e Irán. Si a esto se sumara un recorte de la capacidad 
productora del Golfo de México similar al del año pasado por 
estas mismas fechas, la disminución llegaría a niveles peligrosos.  

Pero, incluso sin llegar a ese punto, el repunte experimentado 
por el petróleo resulta muy perjudicial para nuestro país. Cabe 
recordar que la previsión del coste medio del crudo utilizada por 
el anterior Gobierno de Mariano Rajoy para elaborar los Presu-
puestos del Estado en vigor era de 66,4 dólares por barril, lo que 
significa que, a los precios actuales, la factura de las importacio-
nes aumentaría en 5.200 millones de euros anuales, frenando en 
hasta siete décimas el crecimiento esperado del PIB, que se que-
daría en el 2%, e impactaría con dureza sobre la creación de em-
pleo, que podría reducirse casi a la mitad. En este contexto, sería 
especialmente inoportuno que el Ejecutivo de Pedro Sánchez 
aplicara el fuerte aumento del gasto público comprometido con 
sus socios parlamentarios de Podemos y la subida de impuestos 
anunciada para financiar esas medidas. Unas medidas expansi-
vas que, si la economía española se desacelera a un mayor ritmo 
del previsto, impedirían cumplir con la senda de estabilidad re-
mitida por el Ministerio de Economía a las autoridades comuni-
tarias.

E
l balance de los primeros cien días del Gobierno de Pedro 
Sánchez, en los que han predominado las rectificaciones, 
cambios de criterio y bandazos en las más diversas mate-

rias, muestra lo errático del proyecto socialista. Por si fuera po-
co, las dimisiones forzadas de los exministros de Cultura y Sani-
dad, Máxim Huerta y Carmen Montón, debido a una condena 
por fraude fiscal en el primer caso y a las irregularidades en tor-
no a un máster sobre estudios de género en el segundo, sumadas 
a las dudas respecto a la tesis doctoral del propio Sánchez, han 
terminado por agotar en tiempo récord el crédito de un Ejecuti-
vo diseñado para atraer de nuevo al electorado perdido en los úl-
timos años por el PSOE. Pero el discurso de regeneración insti-
tucional, emergencia de la agenda social y estabilización econó-
mica con que Sánchez llegó a la Moncloa tras la moción de cen-
sura a Mariano Rajoy se ha quedado vacío por la incapacidad de 
gestión evidenciada por los socialistas en estos tres meses debi-
do a unos apoyos parlamentarios insuficientes y la inconsisten-
cia de su plan para agotar la legislatura. Si Sánchez no es capaz 
de retomar el rumbo, debería convocar elecciones cuanto antes. 

El repunte de los 
carburantes y de la 
electricidad suponen 
lastres adicionales 
para el consumo

La guerra de precios en las 
‘telecos’ tendrá consecuencias
Las guerras de precios se sabe co-
mo empiezan, pero no como ter-
minan. La que se ha iniciado en 
España en el mercado de las tele-
comunicaciones en las últimas se-
manas de agosto y lo que llevamos 
de septiembre, está llevando los 
índices de portabilidad –el cam-
bio de operador por parte del 
cliente– a niveles estratosféricos, 
con crecimientos interanuales 
por encima del 40%. Lo más pro-
bable es que la mayoría de las 
ofertas hiperagresivas –con des-
cuentos del 50% sobre los precios 
nominales– que dominan actual-
mente en el mercado decaigan a lo 
largo del mes de septiembre o co-
mo mucho primeras semanas de 
octubre. La razón es que las esca-
ramuzas comerciales actuales se 
basan en el intento de Movistar y 
Orange de arrebatar a Vodafone, 
la mayor parte de los clientes de 
televisión que tenían también 
contratado el fútbol completo. Y 
obviamente, los movimientos de 
Vodafone, aún más agresivos que 
los de sus rivales, están destinados 
a minimizar la pérdida de esos 
clientes de fútbol y a rascar los 

mayores clientes posibles de sus 
rivales durante este periodo, para 
que el saldo neto sea lo menos ne-
gativo posible. Pero esta dinámica 
comercial que beneficia inicial-
mente a los clientes, pasará factu-
ra a las cuentas de resultados de 
los operadores, que deberán com-
pensar de otra forma esos márge-
nes que dejarán de percibir. Y 
cuando se trata de reducir costes, 
las partidas a ordeñar son siempre 
las mismas, inversiones y plantilla. 

En los primeros ocho meses de 2018 
las empresas españolas invirtieron 
9.000 millones en compras de em-
presas en el exterior, que compara 
con los 19.760 y 37.300 millones res-
pectivamente de 2017 y 2016 (años 
completos), y con el máximo de 
39.000 millones contabilizado por 
Dealogic para todo 2006. Estos da-
tos proceden del análisis de opera-
ciones superiores a 20 millones de 
euros realizado por la firma Tran-
sactional Track Record. Por el mo-
mento en 2018 solo se han produci-
do tres operaciones superiores a 
1.000 millones: la compra de parte 
de la red de Deutsche Bank en Por-
tugal por Abanca (1.379 millones); la 
adquisición de la estadounidense 
TravelClick por Amadeus (1.328 mi-
llones) y la compra por Cepsa del 
20% de dos megacampos de hidro-
carburos en Abu Dhabi (1.200 millo-
nes). En los tres casos, las adquisicio-
nes han sido financiadas con deuda. 
Otros adquirentes importantes han 
sido Almirall, Grifols y Mapfre, y en 
el sector inmobiliario Pontegadea y 
Corporación Masaveu. El acumula-
do a agosto sugiere que este año será 
el de menor actividad compradora 
en el exterior en el último lustro. Pe-
ro a pesar de esta ralentización, en la 
actualidad aproximadamente dos 
tercios de los ingresos de las compa-
ñías del Ibex corresponde a negocio 
fuera de España, que compara con 
niveles de entre el 40 y el 45% hace 

una década. Este aumento ha sido 
debido a la combinación de compras 
corporativas, ahora en descenso, con 
la implantación de nuevas fábricas 
en el exterior (entre las que destacan 
las del sector de componentes de au-
tomóviles), al crecimiento de las ex-
portaciones desde España y la conti-
nuada expansión capilar de grupos 
relevantes como Inditex. Ello ha 
permitido a los grandes grupos del 
Ibex y a otras compañías, tanto coti-
zadas como no, ganar tamaño relati-
vo frente a sus principales rivales. En 
conjunto, la exposición internacio-
nal de las seis mayores cotizadas por 
capitalización –Inditex, Santander, 
Iberdrola, BBVA, Amadeus y Tele-
fónica– es muy relevante. 

Alta tensión por el 
control de Itínere 

No existen muchas similitudes entre 
la batalla por el control de Abertis y 
la guerra por hacerse con las riendas 
de Itínere. Entre sus parecidos figu-
ra que ambos son operadores de au-
topistas con fuertes intereses en el 
negocio concesional en España. Este 
factor en común podría ser el desen-
cadenante para que, al igual que ocu-
rrió en la batalla por Abertis, el Go-
bierno español tome partido. En liza 
hay dos propuestas con perfiles dis-
tintos. Por un lado, está Globalvia. La 

compañía ha experimentado en los 
últimos años un importante creci-
miento, respaldada por el pulmón fi-
nanciero de sus accionistas de con-
trol, los fondos de pensiones OP-
Trust, PGGM y USS . Por otro lado, 
está Corsair y el fondo de pensiones 
APG, con una naturaleza distinta a la 
de Globalvia. La batalla por Itínere 
acaba de comenzar y, a día de hoy, es 
difícil saber cuál será el resultado fi-
nal de este pulso, que podría resol-
verse en los tribunales. Esta opera-
ción demuestra que en el mundo de 
las concesiones, la identidad de las 
compañías españolas ha cambiado 
radicalmente. Abertis, Globalvia, 
Cintra e Itínere fueron proyectos 
concebidos por empresas construc-
toras que recibieron el respaldo de la 
banca española o de inversores in-
ternacionales para hacerlas crecer. 
En España, solo Cintra mantiene ese 
lazo con su matriz, Ferrovial. Abertis 
pasará en breve al perímetro de la 
multinacional italiana Atlantia y de 
la española ACS. En el caso de Itíne-
re, la cuenta atrás para el cambio de 
control de la empresa ha empezado.

Carbures e Inypsa  
se unen en Airtificial 

La fusión por absorción del grupo 
industrial Carbures por la ingeniería 
Inypsa, promovida en abril, fue rati-
ficada ayer por el consejo de admi-
nistración de Inypsa, que la somete-
rá a la aprobación de su junta de ac-
cionistas convocada para el 16 de oc-
tubre. La compra dará lugar a un 
grupo tecnológico industrial con 
1.100 empleados y 200 millones de 
capitalización. Carbures, cotizado 
en el MAB, está especializado en tec-
nología de fibra de carbono para los 
sectores aeroespacial y automoción, 
en tanto que Inypsa, cotizada en el 
continuo, se especializa en ingenie-
ría y consultoría, con más de 5.000 
proyectos ejecutados desde su ori-
gen en 1970 y con una estrategia 
muy volcada en Latinoamérica. Los 
ingresos proforma de 2017 de la 
compañía resultante suman 108 mi-
llones, de los que el 40% son en Es-
paña, el 26% en Latinoamérica, el 
15% en EEUU, el 15% en otros países 
de la UE y el 4% en China. La opera-
ción tendrá lugar mediante una am-
pliación de capital de Inypsa por 66 
millones, con la que se canjearán los 
títulos de Carbures. Según Inypsa, la 
transacción “refuerza el modelo de 
negocio de Carbures, a la vez que in-
crementa el valor añadido de los ser-
vicios de ingeniería de Inypsa”. En 
2017 Carbures tuvo ebitda recurren-
te de 2,9 millones y pérdidas de 19 
millones, en tanto que el ebitda de 
Inypsa fue de 2,6 millones y el bene-
ficio neto de sólo 11.000 euros, tras 
dotar 1,9 millones de provisiones. El 
reto para que el grupo alcance renta-
bilidad positiva es pues notable. 

Cotización deVodafone, en euros.

Fuente: Bloomberg Expansión
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Petróleo en alza, otro 
factor de inquietud

El Ejecutivo de Sánchez 
se queda sin crédito

Baja la inversión española en el exterior
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El presidente del patronato
del Liceu, Salvador Ale-

many, ejerció ayer de anfitrión
ante el ministro de Cultura José
Guiraoqueacudióal
estreno de Don Qui-
jote, juntoa laminis-
traBatet y las conse-
lleres Borràs y Arta-
di. PÁGINAS 38 Y 39

LA SEGUNDA

Tortilla sin huevos

LEScuento: latortillasinhuevosnoesexactamente
unarecetavegana,aunqueexiste lafórmulacon
harinadegarbanzosyunpocodeagua.Enperio-
dismo,sedenominaasíaaquellascrónicasque,a

veces, larealidad(oelredactor jefe)obligaaescribiryque
tienenpoco(oningún)contenido.Lasensaciónesqueesta
semanalaoposiciónhacocinadounatortillasinhuevoscon
latesisdoctoraldelpresidentedelGobierno.Eldíaantesque
elAbcabrieraeldiarioconuntitularquedecía“PedroSán-
chezplagiósutesis”,AlbertRiveracambiólapreguntaque
habíapresentadoenelCongresoparael jefedelEjecutivoy,
enlugardereferirseaCatalunya, le inquiriósobresudocto-
rado.Nadiedebedudardelazar,porque,comoescribióOr-
hanPamuk,“lahistoriaesunacadenadecasualidades.”
Lasemanapolíticahasidounsinvivirdegentemirando

conlupalatesisdoctoraldeSánchez,comosi fueraelmejor
delosbestsellers.Algúndiario inclusocolgóelmamotreto
ensuwebparaqueelpersonal jugaraalosochoerroresoal

Cluedo.Losmismosqueveíanplagios, leechabanaldía
siguienteaguaalvinoyelproblemadelcumlaudepasabaa
serdeuntribunaldemiembros“afines, inexpertosynova-
tos”.Enlavida,cadaunoestádispuestoacreeraquelloenlo
quetienefe,asíquenohaynadaquedecirsobrelascreencias
ajenas,perociertamentelossoftwaresantiplagiodescarta-
ronquelatesis fueraunfraude.Elacosodelaoposiciónal
doctoradodeSáncheznohasidoelmejordesusnegocios,
porquehemossabidoalmismotiempoqueelSupremodaba
elprimerpasoparadecidirsi investigabaaPabloCasadopor
lassupuestas irregularidadesdesumásteryelrectoradode
laUABlenegabaaAlbertRiverasuconsideracióncurricular
dedoctorando.Encualquiercaso,detodoesteruido,quien
hasalidomáscastigadaes la
confianzaenlauniversidadyen
lapolítica, loquedemuestraque
enlacosapúblicanovaletodoy
algunosdiscursosnovalennada.

v

A través de la Cursa Nick
Horta Batán (41 años) re-

cogerá fondos contra la mutila-
ción femenina. Creó y lidera la
fundación Wana-
wake, que significa
mujer en swahili.
Esperan recoger
cerca de 7.000 eu-
ros. PÁGINA 55

v

Manafortsedeclaróayercul-
pabledelblanqueodemásde

30millones que cobró de políticos
prorrusos deUcrania. A cambiode
una pena suavizada,
el exjefede lacampa-
ña de Trump colabo-
raráconlaFiscalíaen
el casoRusiagate.
PÁGINA4

v

Enrique Álvarez Conde, ex-
director del Instituto de De-

rechoPúblicode laURJC–clausu-
rado tras el escándalo de los más-
ters fraudulentos–
nosóloessospechoso
demalversación sino
del borrado de miles
de correos bajo su
mandato.PÁGINA14

v

El investigador, premio
Nobel de la Paz 2007, será

juzgado el 20 de octubre por un
supuesto caso de acoso sexual en
el 2015 a una em-
pleada del Instituto
de Energía de Nue-
vaDelhi, del queRa-
jendra Pachauri era
director. PÁGINA 31

v

Fogones
femeninos
El FòrumGastronòmic, que
se celebrará del 18 al 20 de
noviembre en la Fira de Gi-
rona, potenciará este año a
las mujeres cocineras con el
objetivo de normalizar su
presencia en la hostelería y
todas las conferencias que
tengan lugar en el auditorio
el lunes 19 estarán protagoni-
zadas por reconocidas chefs.

Visita aWaterloo El talonario de los osos

LaciudadbelgadeWaterloodondeel expresidentede
laGeneralitatCarlesPuigdemonthasituadosuresi-
denciaoficial y ladenominadacasade la república, se

haconvertidoenun lugardeperegrinacióndepolíticos.Este
mismamañana,Puigdemont tieneprevisto recibir alperio-
distay filósofoJordiGraupera, impulsordeunapropuestade
candidaturaunitaria independentistaenBarcelonapara las
próximaseleccionesmunicipales.La iniciativadeGraupera
tieneel respaldode laAssembleaNacionalCatalana (ANC)
para impulsarunasprimariasabiertasqueelijanal candidato
a laalcaldíade lacapital catalana.ElmismoGrauperase
presentaráaestasprimariasy trabajadesdehacemesesen
intentarconvencera las formacionespolíticas independen-
tistasparaqueparticipenenelprocesodeconstituciónde la
candidaturaunitariaparaganarBarcelona.Hastaelmomen-
to, sóloDemòcrateshaaccedido,ERCy laCUPhandado
calabazasyPDECat loestabavalorando.Quizás losposcon-
vergentesdaránhoyunarespuestaenWaterloo.

La Generalitat tendrá que hacer equilibrios con el
programa de reintroducción del oso en los Pirineos
para que todo el trabajo hecho en los últimos vein-

te años no quede en saco roto. Los ánimos entremuchos
de los habitantes de esasmontañas están cada díamás
exaltados y ya han hecho saber a las administraciones que
eso no se cura con dinero. Porque presupuesto sí que ha
habido. En cuatro años se han gastado en ese programa
1,7millones de euros. Buena parte de esa partida ha pro-
venido de fondos de la UE, pero ahora ese grifo europeo
está a punto de secarse. Así que el Govern prevé destinar
en sus presupuestos futuros 500.000 euros anuales para
mantener el programa. Traer de Eslovenia al oso Goiat,
ejemplar que ahora tienemuchos números de ser expul-
sado de esasmontañas por su comportamiento anómalo,
costó 150.000 euros. Igual se ha tirado demasiado de
talonario pensando que el dinero lo acalla todo. Pero en
este caso esa cara receta no parece estar funcionando.
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● El aumento del coste del CO2 y la limitada capacidad de las renovables están detrás de

la evolución del mercado ●No es posible solucionar a corto plazo la alta factura de la luz

ANÁLISIS

L
OS elevados precios que
se viene registrando en el
mercado eléctrico mayo-
rista están causando

preocupación. Se reclaman ex-
plicaciones sobre sus causas e in-
cluso acción del Gobierno para
contenerlos. La verdad es que és-
te poco puede hacer, más allá que
esperar que la CNMC identifique
alguna práctica reprobable por
parte de las grandes empresas
eléctricas y exponer ante la opi-
nión pública a los supuestos cau-
santes de unos altos precios que,
desgraciadamente, distan de ser
anómalos y pueden ser explica-
dos por la concurrencia de varios
factores que influyen en la oferta
de energía eléctrica.

Podría decirse que casi todo lo
que podría contribuir a la eleva-
ción de los precios lo está ha-
ciendo y de forma simultánea,
sumándose factores coyuntura-
les en el precio de la energía pri-
maria y en la generación eólica,
con otros estructurales deriva-
dos de la composición de nues-
tro parque de generación. Facto-
res a los que se suma que el pre-
cio de los derechos de emisión
de CO2 está alcanzando el obje-
tivo político que se estableció
cuando se diseñó el mercado eu-
ropeo de derechos de emisión.

Para situarnos puede ser con-
veniente reparar en la estructu-
ra de generación del pasado jue-
ves día13, en el que el precio ha
sido especialmente noticioso.
Atendiendo a las principales
fuentes y en números redondos,
la nuclear ha aportado el 24%
de los 688 GWh generados, se-
guida por el carbón (21%), ci-
clos combinados de gas natural
(13%), hidráulica (13%), eólica
(10%), cogeneración (8%) y so-
lares térmica y fotovoltaica
(6%). No sólo destaca la impor-
tancia tradicional que tiene la
generación nuclear, sino la de-
pendencia que tenemos de la ge-
neración térmica convencional,
especialmente del carbón, y que
la aportación de la generación
renovable, especialmente la eó-
lica, ha sido escasa.

La realidad de ese día no es
una singularidad, sino una ca-
racterística desde hace semanas
y que debe hacernos reflexionar
sobre varios aspectos que influ-
yen en el ritmo y en el coste de la

anhelada transición energética
hacia una generación libre de
CO2 y, si se puede, también libre
de la energía nuclear. Estamos
viendo que elevar la participa-
ción de la generación renovable,
no gestionable por su naturale-
za salvo en el caso de la combus-
tión de residuos renovables, no
está exenta de inconvenientes
dado que es necesario mantener
una elevada capacidad de gene-
ración como respaldo ante las
variabilidades meteorológicas.
Y el mantenimiento de esta ca-
pacidad ha de seguir siendo re-
tribuida, produzcan o no pro-
duzcan, lo cual hacemos en for-
ma de unos pagos por capacidad
y pagos por disponibilidad que
han sido objeto de críticas y de
quejas. Se comprende también
la renuencia que el anterior go-
bierno ha tenido a la hora de au-
torizar hibernaciones o cierres
de centrales térmicas solicitadas
por grandes generadores. Com-
probamos también que algunas
intenciones anunciadas, como
el cierre progresivo de centrales

nucleares al final de la vigencia
de su primer período de autori-
zación, se corresponden más
con la ideología que con un aná-
lisis sensato del impacto de su
sustitución por generación re-
novable. Es cierto que Alema-
nia, país que se toma como
ejemplo, está procediendo a tal
cierre, pero también lo es que, a
pesar de su gran parque de gene-
ración renovable, está amplian-
do su capacidad de generación
térmica de carbón.

La realidad se comprende to-
davía mejor si tenemos en cuen-
ta la potencia instalada según
tecnología frente a su aporta-
ción en un día como el pasado
jueves. En 2017, los ciclos com-
binados suponían el 25% del
parque, seguidos por la eólica
(23%), hidráulica (17%), car-
bón (9,5%), nuclear (7%), sola-
res térmica y fotovoltaica
(6,7%), y cogeneración (6%);
siendo muy escasa la aportación
de otras tecnologías. La simple
comparación entre estas cifras y
las expuestas más arriba mues-

tra de nuevo que el alcance de
los objetivos de generación lim-
pia no está exento de serios in-
convenientes debidos tanto a la
variabilidad de determinadas
fuentes de generación cuanto al
limitado número de horas anua-
les en las que el parque renova-
ble puede ofrecer energía. Es
cierto que tenemos un gran po-
tencial solar no aprovechado,
especialmente para la fotovol-
taica, ya que las mejores ubica-
ciones eólicas ya están dotadas
y sólo cabría repotenciarlas y
que su precio ha descendido
sensiblemente, pero no pode-
mos depender de una fuente que
en el mejor de los casos sólo se
acerca a 2.000 horas anuales. De
nuevo, la transición requiere
una gran capacidad de genera-
ción gestionable. Y a los incon-
venientes mencionados hay que
añadir el qué hacer con un gran
volumen de inversión todavía no
amortizada, como es, especial-
mente, el caso de los ciclos com-
binados.

Los actuales precios del mer-

cado, al ser un mercado margi-
nalista, están reflejando por
completo, las progresivas eleva-
ciones que se han producido en
los precios del carbón y del gas
natural, que han venido cre-
ciendo tras un feliz período de
precios bajos. Tenemos un pro-
blema en el funcionamiento del
mercado, que es muy eficiente
si todos los ofertantes tienen
costes variables significativos
(el coste de su energía prima-
ria) pero en nuestra realidad
una gran proporción de la ofer-
ta es precio aceptante, ya que
sus costes variables son irrele-
vantes respecto a la inversión
realizada (es el caso de la nu-
clear) o simplemente son casi
inexistentes (los casos de la hi-
dráulica, eólica y solar). Parece
que es necesaria una reforma
del mercado o de las formas de
retribución, pero esto quizá nos
llevaría de nuevo al modelo del
marco estable: retribución fija-
da por el gobierno en función de
la inversión y de los costes de
funcionamiento, lo cual excluye
la competencia. Por el momen-
to, todos los generadores co-
bran el precio de la última ofer-
ta que ha sido necesaria para
atender a la totalidad de la de-
manda, lo cual es casi siempre
la generación térmica conven-
cional, ahora afectada por la
elevación de sus costes de sumi-
nistro.

Y un último apunte sobre uno
de los factores mencionados, el
precio de los derechos de emi-
sión. Se pretendía un objetivo de
precio en el mercado de unos 20
euros por tonelada, entendién-
dose que animaría al cambio de
tecnología (carbón por gas natu-
ral, por ejemplo, o ambas por re-
novables). Lo Comisión animó
una reforma del mercado en
2017, ya que los precios estaban
muy alejados de ese objetivo, por
un exceso de oferta. Se ha retira-
do un gran volumen de asigna-
ciones gratuitas a las industrias
(la energía no tiene asignaciones
gratuitas) y la consecuencia ha
sido la elevación de los precios de
los derechos de emisión. Pero
también ha sido consecuente la
elevación de los precios de la
energía que padecemos.

En definitiva, no podemos so-
lucionar a corto plazo, quizá ni
siquiera a medio plazo, unos pre-
cios elevados de la energía eléc-
trica, pero sí hemos de introducir
en el debate la experiencia que
estamos viviendo y dejar a un la-
do los deseos y las preferencias
ideológicas que no valoran el
coste de los cambios. Nada es
gratis.

RAFAEL
SALGUEIRO

5

Universidad

de Sevilla

Sobre el precio de la energía eléctrica
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CIENCIA

En el documental Chiñoles y ba-
nanas, la periodista Susana Ye,
autodenominada "alicanchina",
mostraba la vida de un puñado
de chiñoles, los hijos ya mayores
de edad de los primeros chinos
llegados a España en las déca-
das de 1980 y 1990. Bromeaban
con que eran bananas, porque
esta fruta es amarilla por fuera y
blanca por dentro. La científica
Lucía Zhu, nacida en Valencia
en 1993, es uno de estos chiñoles
y bananas. Es más española que
la paella, aunque su familia pro-
cede de Wenzhou, una ciudad
de tres millones de habitantes
en el sureste de China. Y, ahora,
ella se dedica a buscar nuevos
tratamientos contra el cáncer
en el Centro Nacional de Investi-
gaciones Oncológicas (CNIO),
en Madrid.

La biografía de Zhu se parece

a la de otros chiñoles. Sus padres
abrieron un restaurante chino
en Valencia y en seguida envia-
ron a su bebé de vuelta a Wen-
zhou. “En la comunidad china
en occidente, como están muy
dedicados al trabajo, es bastante
común mandar a los hijos a Chi-
na, con los abuelos, porque no
tienen tiempo para criarlos”, ex-
plica Zhu. Dos años después, la
niña regresó con sus padres,
que acabaron abriendo un su-
permercado en Málaga, la ciu-
dad que ha marcado su acento.
“Cuando era adolescente sí que
ayudaba en la tienda de mis pa-
dres. No es el típico bazar de to-
do a 100, sino que vendemos co-
mida asiática: japonesa, tailan-
desa, china, bastante variada”,
relata.

Muy pronto ella cambió el ne-
gocio familiar por la ciencia.
“Mis padres y mis abuelos dicen

que siempre he sido muy curio-
sa con todo, preguntando el por-
qué de las cosas”, explica. Zhu
se fue a Sevilla a estudiar Biotec-
nología en la Universidad Pablo
de Olavide. Y sus notas fueron
brillantes: 9,4 sobre 10. Fue be-
cada por el Banco Santander pa-

ra estudiar un semestre en Caro-
lina del Sur (EE UU). Después
fue becada por la Fundación Ra-
món Areces, vinculada a El Cor-
te Inglés, para estudiar un más-
ter en Biomedicina Molecular
en la Universidad Autónoma de
Madrid. Y ahora disfruta de una
beca de la Obra Social La Caixa
para realizar sus estudios de
doctorado en el CNIO, uno de
losmejores centros de investiga-
ción del cáncer de Europa.

Zhu habla español, inglés,
mandarín, el dialecto de Wen-
zhou, el valenciano que maneja-
ba de niña y el alemán que
aprendió de Erasmus en el Insti-
tuto de Bioquímica y Biología
Molecular de Hamburgo.

A sus 25 años, investiga en el
Grupo de Metástasis Cerebral
del CNIO, dirigido por el veteri-
nario zaragozano Manuel Va-
liente. Su proyecto de tesis doc-

toral consiste en desarrollar
una plataforma —bautizadaME-
TPlatform— para identificar
nuevos fármacos contra este ti-
po de cáncer.

Ahora mismo, Zhu cuenta
con decenas de ratones inmuno-
deprimidos a los que inyecta cé-
lulas de metástasis cerebrales
humanas, procedentes de tumo-
res primarios de pulmón, mama
o melanoma. Cuando el tumor
se expande, la biotecnóloga euta-
nasia a los animales y corta cada
uno de sus cerebros en unas 50
rodajas, con el objetivo de pro-
bar en ellas multitud de fárma-
cos para ver si funcionan o no.

Fármacos que funcionan
Además de tejido de roedores,
Zhu también utiliza metástasis
humanas frescas extraídas en ci-
rugías, para confirmar la activi-
dad antitumoral de las molécu-
las. “Nos han salido muchos fár-
macos prometedores y yo me he
enfocado más en dos de ellos,
porque pueden tener bastante
interés para estudiar la biología
de la metástasis cerebral. No so-
lo queremos identificar nuevos
fármacos, sino que queremos sa-
ber por qué funcionan", señala.

Las metástasis cerebrales
afectan a entre el 10% y el 30%
de las personas con cáncer. Los
tumores de pulmón y de mama
son los que con mayor frecuen-
cia generan unametástasis cere-
bral. Cuando las células cancero-
sas se diseminan desde su lugar
original y logran penetrar en el
cerebro y colonizarlo, el pronós-
tico siempre es malo o muy ma-
lo. Por eso, los pacientes conme-
tástasis cerebrales han sido his-
tóricamente excluidos de los en-
sayos clínicos de nuevas tera-
pias. El joven grupo de Manuel
Valiente cree que METPlatform
ayudará a generar confianza pa-
ra probar más fármacos experi-
mentales en los enfermos y con-
seguir que vivan más y mejor.

Zhu está en la vanguardia de
esta guerra científica. “De peque-
ña no me daba cuenta tanto, pe-
ro ahora soy consciente de que
el hecho de conocer dos cultu-
ras, de saber chino, de hablar
varios idiomas,me abremuchísi-
mas puertas a nivel profesional.
Y siempre puedo ver las cosas
desde diferentes perspectivas,
que es algo que también se pue-
de aplicar muchas veces a otros
ámbitos de la vida”, celebra. “La
verdad es que he sido bastante
afortunada”, afirma.

Hace apenas tres meses, la
biotecnóloga Lucía Zhu colabo-
ró en el descubrimiento de
una terapia experimental que
ha cuadruplicado la supervi-
vencia media de 18 pacientes
desahuciados con cáncer de
pulmón avanzado y metástasis
cerebrales. El tratamiento,
basado en un extracto de las
semillas del cardo mariano,
llegó incluso a hacer desapare-
cer las metástasis hasta ser
indetectables en tres de los
casos. El avance, cuyos resulta-
dos son todavía muy prelimina-

res, se publicó en la revista
especializada Nature Medicine.

Los científicos, encabezados
por el propio Manuel Valiente
y su colega farmacóloga Neibla
Priego, creen que el compues-
to puede ser una nueva arma
contra la metástasis cerebral,
pero en principio no encontra-
ron apoyo de ninguna farma-
céutica, quizá por su temor a
no recuperar la inversión con
una sustancia natural libre de
patente. Serían necesarios
unos 700.000 euros para poner

en marcha un ensayo clínico
más ambicioso, con al menos
medio centenar de pacientes
con tumores avanzados.

Finalmente, el Grupo Español
de Cáncer de Pulmón —una
entidad formada por 460 espe-
cialistas de 155 centros públi-
cos y privados— anunció en
julio que becaría con 25.000
euros un pequeño proyecto
para investigar la capacidad de
la silibinina del cardo mariano
para revertir la resistencia de
algunos tumores a los fárma-
cos de quimioterapia. El médi-
co Joaquim Bosch, del Institu-
to Catalán de Oncología, en
Girona, lidera esta nueva eta-
pa. “La silibinina nos dará más
buenas noticias”, confía Bosch.

La científica Lucía Zhu, de 25 años, busca nuevos tratamientos contra las
metástasis cerebrales tras comenzar en una tienda familiar de comida asiática

Del súper chino a frenar el cáncer

El prometedor cardo mariano
que multiplica la supervivencia

La científica Lucía Zhu, en el Centro Nacional de Investigaciones Oncológicas, donde desarrolla su labor. / JAIME VILLANUEVA

La investigadora
analiza nuevos
tratamientos y por
qué funcionan

“Nos han salido
muchos fármacos
prometedores”, dice
la investigadora

Cardo mariano, sobre el que investiga Lucía Zhu. / GETTY IMAGES

MANUEL ANSEDE, Madrid
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La red social publica un sitio y un manual para que los adultos comprendan cómo la utilizan sus hijos adolescentes

Instagramenseñaa lospadres
ALBERT MOLINS RENTER

Barcelona

E l último grito en el
mundo digital no es
una nueva red social
ni la enésima cruzada
en favor de la privaci-

dad de nuestros datos personales
ni la aparición de las nuevas y fas-
cinantes posibilidades que ofre-
cen la última aplicación, el último
modelode teléfono inteligentedel
mercado o el enésimo gadget.
“Hayunconcepto, eldelbienestar
digital, queestámuydemoda”,di-
ceMiquelÀngelPrats,profesor ti-
tular de Tecnología Educativa de
Blaquerna-URL.
La mayoría de los grandes del

mundo digital están introducien-
do herramientas para que sus
usuarios puedan hacer frente a la
hiperconectividad. Básicamente
se tratade funcionalidadesque in-
dican a los usuarios el tiempo que
llevandedicadoalo largodeldíaal
usodesusdispositivosyde lasdis-
tintas aplicaciones que tienen ins-
taladas.
En este sentido Instagram, la

red social de fotografías y vídeos,
acaba de publicar un sitio (pa-
rents.instagram.com) –y un ma-
nualenPDF–específicamentepa-
raque lospadres conhijos adoles-
centes que usan esta red social
comprendan mejor cómo funcio-
na y puedan ayudar a sus hijos a
hacerlo de una forma segura. Casi
el 40% de los usuarios de esta red
social son jóvenes entre 16 y 24
años, e “Instagram seha converti-
doenla tarjetadevisitade losado-
lescentes, queademássientenuna
granpresióndegrupoparatenerla
instaladaen sus teléfonos”, asegu-
rael experto.
“Sabemos que amuchos padres

y tutores les preocupa lo que sus
adolescentes están haciendo en
internet, y sentimos una gran res-
ponsabilidad para que Instagram
sea un lugar positivo para que se
conectenycompartan”,diceenun
comunicadoMarneLevine,direc-
toradeoperacionesde Instagram.
Tras una explicación sobre qué

es Instagram–cómo si hiciera fal-
ta–, y el recordatorio de que los

menores de 13 años no pueden te-
ner una cuenta en esta red social,
el manual se centra en tres aspec-
tos como son el quién o la gestión
de la privacidad; el cómo o las in-
teracciones;yelcuántooeltiempo
que los jóvenes pasan dentro de la
aplicación.

Para ello, el manual es una des-
cripción de las funcionalidades
que la aplicación de fotografía
ofrece para controlar todos estos
aspectos. Unmero tutorial al más
puro estilo YouTube que ayuda a
localizardóndeycómoconfigurar
si queremos que el perfil de nues-

tro hijo sea privado o público, có-
mobloquear y reportar a usuarios
que demuestren un comporta-
mientopocoadecuado, cómousar
los filtros para no ver contenidos
relacionados con determinadas
palabrasycosasquenoqueremos,
y cómoaprender amanejar y con-
figurar los recordatoriosdeusode
la aplicación, para que los adoles-
centespuedancontrolarel tiempo
quepasanusandoInstagram.Yes-
toes todo.

Enningúncaso,enestaguía,“se
habla del porqué. De por qué, por
ejemplo, un adolescente debe te-
ner una cuenta en Instagram.
Tampocohay una reflexión de los
riesgos y de los peligros”, echa de
menosPrats.“Nosehablaparana-
dadela imagenpersonalnidedes-
de qué posición el menor hará las
fotos, ni del narcisismo, ni de qué
tipo de fotos hará. Si serán sólo de
sus amigos y en qué tipo de situa-

ciones”, lamenta este experto. “Al
final, aprender a convivir es el
gran reto de las escuelas en el
mundodigital”, añadePrats.
En el mismo documento,

también anima a los padres a que
“conversen” con sus hijos sobre
cómo van a usar Instagram. Para
Prats lo importante de verdad es
“que a determinadas edades la
cuenta sea tutelada por un adul-
to”, aunque“la efervescenciade la
adolescencia y el derecho que
tienecualquier jovendeesaedada
comportarse como tal” puedan
crear algún conflicto con los
padres, que estos “deberán ges-
tionarconmano izquierda”,opina
Miquel Àngel Prats. Para el pro-
fesor de Blanquerna, en estos ca-
sos, “el derecho y, sobre todo, el
deber de tutela de los padres va
por delante del derecho a la inti-
midadde loshijos”.c

INSTAGRAM

Losadolescentesrepresentancercadel40%de losusuariosde laapp

Las diez preguntas
clave para unuso

correcto

]Estas son las diez pre-
guntas que la psicóloga
Ana Homayoun e Insta-
gramrecomiendanque los
padres hagan a sus hijos
para guiar la conversación
sobreesta redsocial:

El40%delosusuarios
delaappsonjóvenesde
entre16y24añosquela
hanconvertidoensu
tarjetadevisita

1 ¿Qué te gusta de
Instagram?

2 ¿Qué te gustaría que
supiera sobre Instagram?

3 ¿Cuáles son las cinco
cuentas de Instagram qué
más te gusta seguir?

4 ¿En qué cosas piensas
antes de publicar algo en
Instagram?

5 Si tienes varias cuentas de
Instagram, ¿qué
compartes en cada una?

6 ¿Cómo afectan los ‘me
gusta’ y los comentarios a
la manera en la que te
sientes sobre una
publicación?

7 ¿Conoces a tus seguidores?
(Si tu hijo/a adolescente
tiene una cuenta privada,
pregúntale cómo decide
quién le sigue). ¿Qué
haces cuando alguien que
no conoces intenta
ponerse en contacto
contigo con un mensaje
directo?

8 ¿Qué opinas sobre la
cantidad de tiempo que
pasas en internet?

9 ¿Alguna vez te sentiste
incómodo/a con algo que
viste o viviste en internet?

10 ¿Qué harías si vieras que
una persona le hace
bullying a otra en
Instagram? ¿Conoces las
herramientas para reportar
y el filtro de comentarios
ofensivos de Instagram?

Halladosmuertos enun cocheque cayópor
unbarrancounpadre y suhijo de seis años

Descubierto un
antibiótico contra
bacterias resistentes

Condenadopor
golpear a suhija por
nohacer los deberes

Uncultivoconbacteriasresistentes

SUCESOSwUnniñode6años
deSabadell y supadremurie-
ronelpasado juevesdespués
dequeel vehículoenqueviaja-
banseprecipitaraporunba-
rrancocercanoa lacarretera
queunePortbouyCerbère.La
madredenuncióel viernes
ante losMossosd’Esquadraen
Sabadell que suexparejano le
habíaentregadoelhijo, que
teníanencustodiacompartida.
Lapolicía francesaencontróel
vehículocon losdoscuerpos
dentro.La investigacióndebe-
rádeterminar las circunstan-
ciasde lasmuertes.
Lamadredelniñohabía

presentado ladenunciaante
losMossosd’Esquadra, tras lo
cual lapolicía autonómica

activó lasgestionespara locali-
zar a la exparejaponiendoen
búsquedasuvehículoconun
avisoal sistema informático
interpolicial. Finalmente, la
policía francesaavisóel vier-
nesquesehabíaencontradoel
vehículocondospersonas
muertasensu interior, el pa-
dreyelhijo.LaOficinade
InformaciónDiplomática
(OID)delMinisteriodeExte-
riores confirmóque lapolicía
francesahacomunicadoal
consuladoespañol enPerpi-
ñánelhallazgodel vehículo.
Una investigacióndeberá
aclarar el sucesoydeterminar
si el vehículo seprecipitóde
maneraaccidental o intencio-
nadamente. /ACN

CIENCIA wInvestigadoresde la
compañíaGenentechhandescu-
biertounnuevo tipodeantibiótico
quehademostradosereficazcon-
trabacterias resistentesa los fár-
macosactualmenteexistentes. Su
eficacia sehaobservado tantoen
cultivoscelularescomoenratones
infectadosconmúltiples tiposde
bacterias. Según los resultados
presentadosesta semanaenNatu-
re, el antibióticosehaobtenidoa
partirdeunaarilomicina,un tipo
demoléculaque inhibe laenzima
SPasade lasbacterias.Adiferencia
deotrasarilomicinas, elnuevo
fármacoG0775escapazdeacceder
al interiorde lamembranaexterna
de lasbacterias. /Redacción

TRIBUNALESwLaAudienciade
Murciahaconfirmadoel fallode
un juzgadode laciudadque
condenóa56díasde trabajosen
lacomunidadaunhombreque
golpeóen lacaraasuhijaporque
nohacía losdeberesyque le
produjo lesionesque tardaron
ochodíasencurarse.El acusado
atribuyó ladenunciaauna“con-
fabulación”orquestadaporsu
esposay laniñaenelprocesode
separaciónmatrimonial.En
ausenciadeesposa, el acusado
recriminóa lamenorsubajo
rendimientoescolary ledioun
golpeque leprodujounedemay
hemorragiaenelojo izquierdoy
eritemaen la regiónnasal. /Efe
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Empresas y sectores

BELÉN RODRIGO

 

«Llegará el día en el que todos tendre-

mos una impresora 3D en casa y hare-

mos nuestros propios juguetes, zapa-

tos o piezas rotas. Formará parte de 

nuestra vida cotidiana», afirma a ABC 

Ander Soriano, director general de Es-

tudios Durero. Es uno de los grandes vi-

sionarios en esta materia en nuestro 

país donde la impresión 3D gana cada 

vez más protagonismo. Esta tecnología 

está viviendo su segunda juventud, una 

vez acabadas las primeras patentes, lo 

que se ha traducido también en abara-

tamiento de la maquinaria. Comenzó a 

usarse para hacer prototipos y ya se pue-
den fabricar piezas para aviones e in-

cluso piel humana. Para los estudian-

tes de Arquitectura o Ingeniería ha sido 

una dicha a la hora de presentar sus pro-

yectos de fin de carrera y para los pro-

fesionales para dar a conocer sus ma-

quetas. En unos años, según los enten-

didos, repararemos nosotros mismos 

una pieza que se estropee de la lavado-

ra, por ejemplo, y ya se empieza a ha-

blar de imprimir hígados o corazones.  

 La impresión 3D forma parte de lo 

que se conoce como procesos de fabri-

cación aditiva, donde las máquinas van 

añadiendo material hasta conformar la 

pieza final. Con ella se pueden realizar 

formas complejas que serían imposi-

bles de lograr con métodos de fabrica-

ción clásicos. Entre sus ventajas, el de 

poder definir el porcentaje de relleno 

La industria de la impresión en 3D 
comienza a coger forma en España
∑ El abaratamiento de la 

tecnología ha dado  un 
nuevo impulso a esta 
actividad

  
Uno de los proyectos más revolu-
cionarios en este sector es el de la 
bioimpresión de piel humana en el 
que trabajan desde hace cinco 
años un equipo multidisciplinar 
compuesto por profesionales de la 
Universidad Carlos III, el Centro de 
Investigaciones Energéticas, 
Medioambientales y Tecnológicas 
(Ciemat), el hospital Gregorio 
Marañón y la empresa biotecnoló-
gica BioDan. «A partir de una 
biopsia producíamos piel de forma 
manual y el siguiente paso era 
automatizarlo. La bioimpresión 
3D era la mejor técnica», explica a 
ABC José Luis Jorcano, profesor de 

la Carlos III e investigador del 
Ciemat, con quien ha colaborado, 
entre otros, el doctor Francisco del 
Cañizo, del Gregorio Marañón. En 
los cartuchos de la bioimpresora 
3D diseñada en la Carlos III, que en 
este caso son jeringas, se introdu-
cen células de las dermis y epider-
mis y la matriz extracelular se 
realiza a partir de plasma humano. 
La impresión es rápida, unas 12 
horas, «aunque el 90% del tiempo 
sirve para que las células se 
recuperen. La impresión en sí es 
cuestión de minutos», aclara el 
profesor. 

 El proyecto está a la espera de 
las certificaciones correspondien-

tes pero «el método está totalmen-
te puesto a punto». Al ser un 
tratamiento clínico se considera 
un medicamento y como tal «la 
regulación es complicada», avanza 
Jorcano, quien espera que se pueda 
empezar a utilizar en el mercado 
clínico en menos de cinco años. 
Por ejemplo, para trasplantar piel 
con defectos o quemaduras. Menos 
tiempo será necesario para otro de 
sus usos, el de «testar productos 
cosméticos, farmacéuticos y 
químicos de gran uso» que ahora, 
en algunos de estos casos, se 
prueban en animales como el 
ratón. Pasados unos diez años y 
superados los problemas de 
certificaciones, «se podrá impri-
mir un corazón o un hígado».

Creación de piel humana, el nuevo hito

REVOLUCIÓN

Diseño industrial, arquitectura, 

cine, enseñanza... Muchos 

sectores se han beneficiado 

de esta teconología

Adidas o Reebook. Además trabajan con 

entidades como el Museo del Prado o el 

Guggenheim. La impresión 3D se ha con-

vertido en un mundo de posibilidades 

para la comunicación gráfica, la arqui-

tectura, el diseño industrial, la enseñan-

za, el cine y la animación, entre otros 

sectores. «Los prototipos que realiza-

mos en el mundo de la medicina sirven 

para preparar operaciones, lo que redu-

ce el tiempo en quirófano y aumenta el 

éxito de la misma», pone como ejemplo 

Robredo. «Esta revolución es impara-

ble; de un año a otro se quintuplican las 
ventas e inversión en 3D», añade. 

Personalización 
El Instituto Tecnológico especializado 

en juguetes, producto infantil y ocio 

(AIJU) ha sido también otro de los pio-

neros en utilizar la impresión 3D. «Em-

pezamos en 1998 para ayudar a las em-

presas a validar el diseño. Tener un pro-

totipo físico lo más parecido a lo que 

vas a fabricar es muy importante pàra 

ayudar a que no haya errores», expli-

ca Nacho Sandoval, ingeniero del De-

partamento de Impresión y Desarro-

llo del Producto de AIJU. Desde enton-

ces han dado cobertura a muchas 

empresas de distintos sectores, no solo 

del mundo del juguete. En sector ae-

roespacial en uno de los más interesa-

dos en este campo. Por ejemplo, para 

la fabricación del Airbus A350 XWB se 

han utilizado piezas fabricadas en 3D 

para reducir el peso total y aumentar 

la aerodinámica. Una de las grandes 

ventajas de este tipo de impresión «es 

que no necesitas fabricar muchas pie-

zas para que sea rentable y por ello se 

puede personalizar cada producto», 

puntualiza Sandoval. Es una baza im-

portante para adaptar juguetes o uten-

silios para personas con discapacidad.

que tiene la pieza, lo cual permite un 

ahorro en el material utilizado. Hay va-

rios tipos de tecnologías, en función de 

lo que se quiera fabricar. Está la tecno-

logía de deposición de material plásti-

co, Fusion Deposition Modeling (FDM), 

que permite conseguir piezas utilizan-

do termoplásticos reales que se emplean 

en la industria: ABS, PLA (biodegrada-

ble), policarbonato, Ultem… «Son pie-

zas muy resistentes y estables dimen-

sionalmente, lo que las hace funciona-

les», puntualizan en Estudios Durero. 

Otra tecnología es la impresión con lá-

ser, que puede ser la estereolitografía 

(SLA) o la Selective Laser Sintering (SLS). 

Con la SLA se consiguen figuras con 

gran detalle y la SLS permite utilizar un 

gran número de materiales. En tercer 

lugar, la tecnología Polyjet, la más re-

ciente, con la que se pueden realizar di-

seños imposibles con otras técnicas. 

 Estudios Durero adquirió el año pa-

sado la primera impresora Stratasys 

J750 que entró en España, la más avan-

zada y versátil que existe. «Fue una 

apuesta arriesgada porque no existía 

todavía mercado», reconoce Ander So-

riano. Ha invertido medio millón en ma-

quinaria y personal con el objetivo de 

estar bien posicionado en esta nueva 

revolución. Una de las incorporaciones 

en su empresa ha sido Agustín Robre-

do, responsable del departamento 3D. 

Como empresa de industria creativa, 

gracias a la impresión 3D «diseñamos 

y fabricamos elementos para decorar 

las tiendas de nuestros clientes», como 
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mente, Ipsen está haciendo la gran mayoría 
del trabajo en Europa. 

Con un balance sostenible, un compuesto 
como cabozantinib y una capitalización de 
5.600 millones de dólares, Exelixis parece 
susceptible de ser comprada. ¿Buscan pro-
tegerse de una operación como la llevada a 
cabo por Takeda con Shire, por ejemplo? 
Estamos en el negocio de generar valor. Como 
individuo, como consejero delegado, como 
parte del Consejo de Administración, puedo 
decir que en nuestro equipo de gestión somos 
agnósticos en términos de cómo generar valor. 
Obviamente, nos gusta ser independientes. 
Nos gusta poder hacer crecer el negocio y 
tener la mentalidad y el enfoque para hacer-
lo bien. Pero estamos aquí para servir a nues-
tros accionistas y nuestros pacientes crean-
do valor. Si surge una oportunidad de crea-
ción de valor, tenemos la responsabilidad de 
considerarla. La independencia es algo que 
nos deleita, pero no es el objetivo absoluto. 

El crecimiento de los ingresos en el segun-
do trimestre fue del 88 por ciento y el bene-
ficio neto creció un 396 por ciento. ¿Cuán 
sostenibles son estas cifras? 
No quiero predecir lo que va a suceder en el 
futuro. Este es un espacio altamente compe-
titivo. Sin embargo, el sector de la oncología 
se ha convertido en la principal área cuando 
hablamos de productos farmacéuticos y bio-
tecnológicos en términos generar ingresos. 
De hecho, en este momento, ha eclipsado al 
cardiovascular, lo que es sorprendente. Sin 
duda, estamos muy comprometidos a ser tan 
competitivos como podamos. Estamos muy 
hambrientos, somos una compañía joven. 

Somos pequeños, nos queda mucho por pro-
bar. Pero nuestro compromiso es hacer que 
todos los días cuenten a medida que ayuda-
mos a los pacientes y, ciertamente, intenta-
mos crear valor para nuestros accionistas. 

¿Qué aspectos positivos pueden recuperar 
al título de la última caída, sobre todo des-
pués de que el equipo directivo, usted inclui-
do, haya vendido gran cantidad de títulos? 
He vendido una pequeña fracción de mis 
acciones, pero todavía tengo más de 4 millo-
nes en acciones y opciones, una gran parte 
de mi propia fortuna personal, en Exelixis, 
por lo que estoy muy entusiasmado sobre 
dónde llegará en el futuro. Si nos fijamos en 
lo que tenemos en marcha con nuestros ensa-
yos y de cómo éstos avanzan en términos fun-
damentales, el hecho de que ahora realmen-
te estamos comenzando a dar un paso ade-
lante desde una perspectiva de desarrollo 
comercial es bastante interesante. Aun así, 
este es un negocio de alto riesgo y alto des-
gaste, pero nos sentimos cómodos gracias a 
lo conseguido con cabozantinib hasta ahora.

“LA INDEPENDENCIA ES 
ALGO QUE NOS GUSTA, 
PERO SI SURGE UNA 
OPORTUNIDAD DE CREAR 
VALOR SE ESTUDIARÁ” 
 
“POR CADA 5 DÓLARES  
QUE GENERAN NUESTROS 
PRODUCTOS BAJO LICENCIA, 
EXELIXIS SE QUEDA  
ENTRE UN 22% Y 26%”

E
stamos en el negocio del fra-
caso”, recuerda Stelios Papa-
dopoulos, cofundador junto 
a Corey S. Goodman, de Exe-
lixis, la biotecnológica más 
conocida por concebir el com-
puesto conocido como cabo-

zantinib (cabo, para los amigos) utilizado 
en el tratamiento de cáncer de tiroides medu-
lar y el carcinoma de células renales. Una 
empresa que, con casi un cuarto de siglo a 
sus espaldas, ha vivido momentos desespe-
rados, un estigma que suele atormentar a 
buena parte de las firmas del sector.  

Sin embargo, poco queda ya de aquella 
primera reunión en la costa este, mucho 
antes de que sus poco más de 25 empleados 
pusieran rumbo a Oakland, California, en 
la que parecía difícil forjar un modelo de 
negocio basado en la mosca de la fruta y el 
genoma humano. “Resulta que dichas mos-
cas son como pequeñas personas con alas”, 
indica el todavía presidente del Consejo de 
Administración de Exelixis.  

En la actualidad, a base de aquello del 
prueba y error, esta biotecnológica, ahora 
recién instaurada en Alameda tras años en 
el sur de San Francisco, ha logrado una libre-
ría de 5,1 millones de componentes y molé-
culas químicas, lo que la convierte en la más 
importante dentro del sector de biotecno-
logía.  

“Tenemos un rico historial tanto en el des-
cubrimiento y desarrollo temprano de com-
ponentes, el desarrollo completo y ahora la 
comercialización”, reitera Michael Morrissey, 
consejero delegado de Exelixis, quien tomó 
las riendas de su gestión en 2010. “Nuestro 
desafío es hacer todo eso al mismo tiempo”, 
defiende.   

El desembarco de Morrissey en julio de 
2010 y su apuesta por sacar todo el jugo posi-
ble a cabozantinib, consiguió no solo meter 
en vereda las cuentas de la compañía sino 
desarrollar medicamentos como Cometriq 
o Cabometyx. “Exelixis posee los derechos 
estadounidenses para Cabometyx, que abar-
ca entre el 65 y el 70 por ciento de la onco-
logía global, por lo que creo que se presen-
ta como un activo atractivo para las gran-
des farmacéuticas”, recalca Andy Hsieh, 
analista del sector en William Blair. 

A través de compuestos cabozantinib y 
cobimetinib, cuenta con socios como Ipsen 
y Takeda, pero también colabora de alguna 
u otra forma con Roche, Bristol, Sanofi y 
Merck. “A medida que ampliamos la red, 
más oportunidades tenemos”, explica el con-
sejero delegado, quien, eso sí, no oculta que 
“siempre existe cierta tensión entre ser com-
petidores y ser colaboradores”.  

Precisamente, al ser preguntado por la 
probabilidad de que una compañía con una 
capitalización de mercado de algo más de 
5.000 millones de dólares sea objeto de deseo 
de otros gigantes farmacéuticos, el experto 
de William Blair destaca que “lo llamativo 
de Exelixisis es que podría convertirse en 
una compañía de gran capitalización de 
forma independiente, ya que los inversores 

no necesitan depender de fusiones y adqui-
siciones para lograr rendimientos materia-
les a largo plazo”. Pero no todos coinciden 
en esta visión. Desde Morningstar, su ana-
lista Karen Andersen determina que, pese 
a tener varios compuestos en fase el desa-
rrollo clínico, “Exelixis sigue siendo alta-
mente dependiente del éxito de cabozanti-
nib”. Un acierto, eso sí, en continuo ascen-
so, ya que el incremento de las ventas de 
Cabometyx, así como los royalties derivados 
de Cotellic, gracias a Roche, “ayudaron a la 
compañía a salir de sus números rojos desde 
2017”, matiza Andersen.  

De momento, Exelixis cuenta con el tiem-
po, la constancia y la energía suficiente para 
seguir creciendo. Tanto cabozantinib como 
cobimetinib tienen una fuerte protección 
por patentes hasta al menos 2024 y 2026, 
respectivamente, algo que permite a la com-
pañía de Alameda posicionarse a la hora de 
enfrentar una mayor competencia de los 
fármacos inmuno-oncológicos, así como la 
creciente cartera de terapias combinadas. 
Retos de los que Morrissey y su equipo son 
más que conscientes. 

IPSE Y TAKEDA, EN EL ALERO

LOS ROYALTIES 
DERIVADOS  DE UN 
MEDICAMENTO GRACIAS 
A ROCHE SACARON A LA 
COMPAÑÍA DE PÉRDIDAS 
 
LA COMPAÑÍA CUENTA 
CON UNA FUERTE 
PROTECCIÓN DE 
PATENTES AL MENOS 
HASTA 2024-2026

Por José Luis de Haro (Alameda, California)

El explorador oncológico que 
seduce a grandes farmacéuticas
Exelixis tiene capacidad para crecer de forma orgánica. Los analistas esperan que su beneficio 
suba de 300 millones a casi 500 millones de dólares, y que su caja se duplique hasta rozar los 
1.500 millones. Números que invitan a un gigante a quedarse con quien investiga y ya gana dinero

elEconomistaFuente: FactSet y Bloomberg. (*) Número de veces que el precio de la acción recoge el beneficio
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E
l Ejecutuvo impulsará un Acuerdo Estratégico por la Formación 

Profesional (FP) con patronal y sindicatos. “Es voluntad del 

Gobierno dar un impulso estratégico rápido y urgente a todo el 

sistema de FP como pieza clave para garantizar la fortaleza 

competitiva y la mejora de la empleabilidad en España”, según 

anunció el Gobierno el pasado 10 de septiembre. El objetivo es optimizar la 

colaboración entre todos los actores implicados para potenciar la FP en 

España, superando sus debilidades y potenciando sus fortalezas. El 

Gobierno se compromete a simplificar los mecanismos de diseño y la 

actualización de las nuevas titulaciones para que estén disponibles a tiempo 

con el fin de dar una respuesta rápida y eficaz a las necesidades de 

los tejidos productivos de cada territorio. Además, se compromete a 

impulsar la Formación Profesional reforzando sus tendencias 

positivas y dando la respuesta adecuada a los desafíos que 

plantea la Industria 4.0 y la nueva economía. También se ha 

EL IMPULSO DE 
LA FP POTENCIARÁ 
A LAS PYMES
El nuevo plan del Gobierno pretende que la Formación Profesional 
satisfaga las necesidades reales de talento en las empresas que 
reivindican más emprendimiento, asegurar el relevo generacional y 
recuperar la figura del maestro y el aprendiz

BEGOÑA ORTEGA

ISTOCK
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propuesto a los agentes sociales que participen en la formación y 

actualización del profesorado, mediante estancias en empresas, y que velen 

por garantizar la calidad de las estancias formativas de los alumnos y 

alumnas en las empresas.  

Si se tiene en cuenta que España es un país donde su tejido empresarial 

está compuesto al 99 por ciento por pequeñas y medianas empresas, la 

Formación Profesional debería estar enfocada a las necesidades y a la 

realidad de este colectivo pero, ¿cuáles son las necesidades de las pymes 

de nuestro país? 

Es una pregunta que desde el Instituto de Empresa Familiar (IEF) 

resuelven con una propuesta en el documento Orientación profesional y 

Formación Dual, donde apuestan por una recuperación de la figura 

tradicional del maestro y aprendiz que presenta numerosas ventajas para 

ambas partes. “En el caso del joven, favorece un aprendizaje más rápido y 

completo, al estar directamente en contacto con la actividad en su conjunto y 

recibir una atención personalizada. Permite, además, ampliar sus 

conocimientos en otro tipo de tareas relacionadas con la actividad 

empresarial como facturación, aprovisionamientos, impuestos, etc.”, aclaran 

desde esta institución. En el caso de los autónomos, “la incorporación de un 

aprendiz permite también mantener algunos oficios tradicionales que están 

comenzando a perderse y que todavía tienen una elevada demanda, y 

contribuye a formar personal cualificado para el futuro. Esta posibilidad 

promovería, por último, la cultura emprendedora en la sociedad, acercando a 

los jóvenes casos de éxito de iniciativa empresarial y presentando esta 

opción como una alternativa profesional real”, añaden desde el IEF. 

En esta línea se manifiesta el presidente de la Comisión de Formación de 

la Cámara de Comercio de España, Ramón Paredes, que apunta hacia el 

relevo generacional entre pymes y emprendedores como una vía de futuro 

para la FP en nuestro país. 

“El pequeño empresario que tiene una carpintería, un bar o una 

fontanería tiene que cerrar su negocio porque sus hijos no se 

quieren dedicar al negocio familiar. En estos casos, el empresario 

podría tener a estudiantes de FP enseñándoles el oficio y en el 

momento de su jubilación, si están interesados, el estudiante 

podría coger un negocio con una clientela y unos beneficios 

empresariales, con la ventaja de que no tiene que montar desde 

cero su negocio”, aclara Paredes. 

Por este motivo, desde la Comisión han presentado al 

Gobierno un modelo educativo para la Formación Profesional bajo el título 

Formación 4.0 que combina teoría y práctica con dos nuevas ramas: 

digitalización y emprendimiento. “Si tenemos en cuenta que la digitalización 

está presente en todas las áreas, ya no debería ser una asignatura sino algo 

transversal. Al mismo tiempo, el emprendimiento en Europa gana cada vez 

más relevancia. Los jóvenes crean cada vez más startups porque piensan 

que quieren ser como Steve Jobs o Bill Gates” aclara Paredes. 

Esta medida ya está en funcionamiento en 134 centros públicos de la 

Comunidad de Madrid en la que se fomenta el emprendimiento desde los 

centros de Formación Profesional con la implantación de Aulas 

Profesionales de Emprendimiento para que los alumnos puedan 

desarrollar sus iniciativas empresariales durante su vida estudiantil. 

Durante el curso 2017/18, el número de alumnos matriculados en ciclos 

ISTOCK
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de Formación Profesional en la Comunidad de Madrid asciende a 59.000, un 

incremento del 6 por ciento en tan solo dos años. El Gobierno madrileño, 

además, asegura ofrecer una formación de calidad para los jóvenes y 

orientada a facilitar a los madrileños las destrezas para atender a los cambios 

tecnológicos y la globalización a la vez que potencia el emprendimiento y 

facilita su inserción al mercado laboral. 

Relación con el emprendimiento  
“Para emprender hace falta, además de ilusión, capacidad de gestión 

empresarial y formación financiera, porque una buena idea que no se ejecuta 

tiene un elevado coste para la sociedad. Por tanto, el emprendimiento puede 

ser una buena vía, probablemente cada vez mayor, para formarse sin 

atenerse a unos planes de estudio específicos, o como complemento y para 

la puesta en práctica de los conocimientos adquiridos en la carrera 

universitaria o en el grado de Formación Profesional” según propone el IEF 

en su estudio, Orientación profesional y Formación Dual. 

Al mismo tiempo, desde el Instituto de Empresa Familiar, apuntan a la 

familia como una referencia muy relevante a la hora de escoger una carrera 

profesional, especialmente en las edades más tempranas. Por ejemplo, en el 

Congreso del Instituto de la Empresa Familiar de 2009, cuando preguntaron 

a sus socios cuáles eran los elementos que impulsaron al fundador de su 

empresa a crearla, el 44 por ciento, muy por encima del resto de respuestas, 

afirmó que la razón fue el espíritu emprendedor que existió siempre en la 

familia. 

Por tanto, la cultura familiar y empresarial es uno de los factores que más 

condiciona el emprendimiento, que es otro camino para la formación que hay 

que fomentar y tener muy en cuenta por parte de la Administración. España, 

sin embargo, sigue situándose a la cola europea en estas cuestiones. Según 

los datos del Global Entrepreneurship Monitor (GEM), el porcentaje de la 

población española entre 18 y 64 años que espera emprender en los 

próximos tres años es solo del seis por ciento y el que ha invertido en 

negocios de terceras personas en los últimos tres años es de apenas el tres 

por ciento, lo que pone de manifiesto la aversión al riesgo tanto del 

emprendimiento como de la inversión. En la misma línea, según el informe de 

la OCDE The Missing Entrepreneurs 2017, la tasa de empresarios incipientes 

o nacientes en España es una de las más bajas de los países desarrollados, 

con un 3 por ciento entre los hombres y un 2,1 por ciento entre las mujeres. 

Estos porcentajes están muy alejados de la media de la OCDE, que se sitúa 

■ Formación Profesional Dual 
La Formación Profesional Dual del 

Sistema Educativo es una modalidad 

que combina los procesos de 

enseñanza y aprendizaje en la empresa 

y en el centro educativo, distribuyendo 

la formación entre ambos ámbitos, 

mediante acuerdos o convenios con 

empresas, lo que supone una 

inmersión más profunda en el entorno 

productivo. Inició su desarrollo en el 

curso 2012- 2013. La mayor parte del 

alumnado matriculado en Formación 

Profesional Dual cursa Grado Superior 

(67,1 por ciento) y, en menor medida, 

Grado Medio (31,6 por ciento), 

mientras que en FP Básica la matrícula 

es muy reducida (1,3 por ciento) según 

el último informe publicado por el 

Ministerio de Educación, en 

Estadística del Alumnado de 

Formación Profesional del curso 

académico 2015-2016. 

■ Ramas profesionales 
Entre las ramas profesionales más 

demandas en Formación Profesional 

Dual en España, según los últimos 

datos proporcionados por el Ministerio 

de Educación y Formación Profesional 

encontramos Administración y 

Gestión, que concentra el 10,9 por 

ciento del alumnado; seguido por 

Hostelería y Turismo, con un 9,8 por 

ciento; y Servicios Socioculturales y a 

la Comunidad, con un 9,6 por ciento. 

La Formación 

Profesional en datos

ISTOCK

Fuente: Ministerio de Educación y Formación Profesional. elEconomista

Distribución del alumnado matriculado en FP Dual
Familias profesionales

Administración y Gestión

Hostelería y Turismo

Servicios Socioculturales y a la Comunidad

Transporte y Mantenimiento de Vehículos

Informática y Comunicaciones

Comercio y Marketing

Sanidad

CONCEPTO EN PORCENTAJE

10,90

9,80

9,60

8,50

7,80

7,50

7,40
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El 20 por ciento de los medicamen-
tos disponibles en el mercado son 
fruto del avance de la biotecnolo-
gía, un campo sujeto a un proceso 
de “constante y rápida evolución” 

del que se benefician cerca de 350 
millones de personas en el mundo, 
según aseguraron diversos exper-
tos en la jornada de formación para 
profesionales de la comunicación 
‘Biotecnología, salud y comunica-
ción: presente innovador y futuro 
prometedor’, organizada por la com-
pañía farmacéutica Biogen.  

  Actualmente, el 80 por ciento 
de las aplicaciones de la biotecno-
logía pertenece al ámbito de la salud 
y biomedicina y su alcance es cada 

vez mayor, con unas cifras de inver-
sión superiores a los 600 millones 
de euros en el 2017. “En Biogen nos 
sentimos orgullos de nuestros orí-
genes biotecnológicos y de poder 
contribuir desde nuestra I+D a cam-
biar la historia natural de las enfer-
medades neurológicas, máxima 
prioridad para nuestra compañía”, 
señaló el director general de la com-
pañía en España, Sérgio Teixera.  

  En esta línea, el profesor de Far-
macología en la Universidad Autó-

noma de Barcelona, Fernando Mora, 
recordó que la biotecnología ha 
impulsado una nueva era que ha 
derivado en el desarrollo de trata-
mientos más eficaces y selectivos 
en la disciplina de la medicina. Con 
ello, prosigue, se ha consolidado un 
sector clave en la economía del cono-
cimiento que ha aportado notables 
beneficios socio-sanitarios a los 
pacientes.  

  Precisamente, el desarrollo de 
productos biotecnológicos se prevé 

como una de las áreas clave para 
alcanzar el equilibrio entre soste-
nibilidad e innovación en los siste-
mas sanitarios.  

Por un lado, se trata de medica-
mentos realizados a partir de orga-
nismos vivos que requieren de una 
gran inversión para su producción. 
Sin embargo, los expertos estiman 
que la tasa de éxito en el proceso 
de I+D es el doble que el de los pro-
ductos procedentes de moléculas 
pequeñas. 

El 20% de los fármacos actuales ya son biotecnológicos
La tasa de éxito en la 
inversión en I+D es el 
doble que los químicos

España participa 
en ocho de los 18 
ensayos clínicos 
sobre la ELA

Madrid acoge el 
congreso mundial  
de esta enfermedad

Agencias MADRID.  

España participa en 8 de los 18 
ensayos clínicos internacionales 
relacionados con la Esclerosis 
Lateral Amiotrófica (ELA), según 
destacaron los expertos en la 
mesa redonda ‘Investigación Clí-
nica y Asistencia, dos pilares inse-
parables para el avance contra la 
ELA’ celebrada en el Primer Con-
greso Internacional de la Comu-
nidad de la ELA (CincELA) orga-
nizado en Madrid por la Funda-
ción Francisco Luzón. 

Los especialistas abordaron 
este binomio de investigación 
clínica y asistencia para visibili-
zar la necesidad de incrementar 
los ensayos clínicos en España. 
A este respecto, la responsable 
de la plataforma de Medicamen-
tos Innovadores de Farmaindus-
tria, Amelia Martín Uranga, 
remarcó que en la actualidad, de 
los 7.000 medicamentos que se 

encuentran en desarrollo a nivel 
global, 1.300 están destinados a 
las enfermedades neurológicas. 
De hecho, de las últimas 46 nue-
vas moléculas aprobadas por la 
Agencia Americana del Medica-
mento (FDA), el 13 por ciento 
estaban destinados al área de la 
neurología. Asimismo, subrayó, 
que “hay en activo 18 ensayos 
relacionados con la ELA y Espa-
ña participa en 8 de ellos, muchos 
en fases tempranas, y la mitad 
promovidos por la industria”.

1.300 

MEDICAMENTOS 

Es el número de fármacos 

actualmente en investigación 

para patologías neurológicas.

1.914  
EMPLEADOS 

GSK España, cuya sede cen-

tral se encuentra en el Parque 

Tecnológico de Madrid, en 

Tres Cantos, tiene 1.914 em-

pleados, dispone de un cam-

pus de investigación en esta 

localidad madrileña, y dos 

centros de producción en 

Aranda de Duero (Burgos) y 

Alcalá de Henares (Madrid). 

El año pasado sus ventas en 

España alcanzaron los 906 

millones de euros, entre su 

negocio farmacéutico, el de 

VIH y el de consumo. 

Sede central de GlaxoSmithKline en Londres. BLOOMBERG 

Alberto Vigario MADRID.  

La filial española de la farmacéuti-
ca británica GlaxoSmithKline (GSK) 
trabaja ya en un plan de contingen-
cia ante la amenaza de que se pro-
duzco un Brexit duro dentro de ape-
nas siete meses. La presidenta de 
GSK en España, Cristina Henríquez 
de Luna, reconoce que de no cam-
biar la negociación actual entre Euro-
pa y el Reino Unido, a partir del pró-
ximo 29 de marzo de 2019 -fecha 
de la desconexión- la situación 
impactará de manera importante 
en las dos fábricas que la multina-
cional farmacéutica tiene en Espa-
ña, en Aranda de Duero (Burgos) y 
Alcalá de Henares (Madrid), ade-
más de a su centro de I+D en la loca-
lidad madrileña de Tres Cantos. 
“Estamos preparando un plan de 
contingencia, porque el mayor peli-
gro reside en la cadena de suminis-
tro de los medicamentos. Se va a ver 
afectada sobre la parte de produc-
ción y suministro que realizamos 
en nuestras plantas en España”, ase-
guró Henríquez de Luna durante 
el Encuentro anual de la Industria 
Farmacéutica, celebrado reciente-
mente en Santander. 

60 productos en España 
En total, hay 175 medicamentos que 
se fabrican solo en el Reino Unido 
y que, al convertirse en un país ter-
cero, no podrán comercializarse en 
el espacio comunitario sin la auto-
rización europea. Otros 254 pro-
ductos reparten sus distintas fases 
de fabricación entre territorio inglés 
y comunitario, de los que 60 medi-
camentos se fabrican en parte en 
suelo español.  La fábrica de Aran-
da de Duero es una de las cinco plan-
tas estratégicas y de suministro glo-
bal de las 70 que dispone GSK en 
todo el mundo. Actualmente, la plan-
tilla de la fábrica arandina se encuen-
tra en los 561 empleados, y está en 

El ‘Brexit’ pone en vilo a las plantas de 
la británica GSK en Madrid y Burgos
La filial del grupo farmacéutico ha puesto en marcha un plan de contingencia

se prepara su envasado y se vuel-
ven a exportar”. En estos casos, expli-
ca, la entrada en vigor del Brexit 
“hará que estos medicamentos ten-
gan que pasar cuatro controles de 
frontera adicionales, con el aumen-
to de tasas e impuestos de aduana 
que eso supone”. Además, en el caso 
de los medicamentos el periodo de 
caducidad es especialmente delica-
do. “Hay productos como las vacu-
nas que tienen una caducidad muy 
corta. Con la duplicación de los con-
troles tras el Brexit no va a dar tiem-
po a la caducidad actual”, avisa Hen-
ríquez de Luna. 

Desde GSK en España, que avi-
san que el cambio afecta a todo el 
sector, se pide un acuerdo de reco-
nocimiento mutuo entre Reino 
Unido y la UE para las licencias de 
medicamentos y en materia de pro-
cesos y sistemas regulatorios, ade-
más de una garantía de movilidad 
de los empleados y los científicos, 
la reducción al mínimo de los pro-
cedimientos aduaneros y la conti-
nuidad de la cooperación en mate-
ria de I+D.

proceso de ampliación. La planta, 
que exporta hasta el 90 por ciento 
de su producción, está especializa-
da en medicamentos respiratorios, 
algunos tan conocidos como el Ven-

tolin. En Aranda se fabrica este pro-
ducto desde 1981 y el año pasado 
alcanzó las 82 millones de unida-

des, con las que llega a cubrir apro-
ximadamente el 60 por ciento del 
consumo de este inhalador en todo 
el mundo. Sin embargo, la presiden-
ta de GSK en España considera que 
los productos más afectados serán 
“aquellos que llegan a la fábrica 
española desde el Reino Unido, aquí 
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¿CUÁL SERÁ LA PRÓXIMA
REVOLUCIÓN TECNOLÓGICA?

MAÑANA GRATIS CON

NAVANTIA  El astillero públi-

co y los sindicatos retomarán el 

próximo miércoles las negocia-

ciones del Plan Estratégico 

2018-2022, en el que aspira a 

contratos valorados en unos 

11.000 millones de euros, y que 

quedaron interrumpidas con el 

cambio de Gobierno. 

Negociacion 
con los sindicatos

CAIXA Y EL CORTE INGLÉS La Fundación Bancaria ‘la Caixa’, su 

participada CaixaBank, El Corte Inglés, Telefónica e Inditex son las 

grandes empresas que más ayudan al desarrollo de pymes y autó-

nomos por su contribución a la provisión de contratos, según un es-

tudio de la consultora Advice Strategic Consultants a partir de 2.400 

entrevistas realizadas a pymes. La Fundación Bancaria ‘La Caixa’ es 

la organización que más ayuda, con una puntuación de 9,1 sobre 10. 

A continuación se encuentra El Corte Inglés con 8,1 puntos, seguida 

de Telefónica con 8 puntos y de Inditex con 7,5 puntos. 

Las grandes empresas que más ayudan 
a las pymes y autónomos en España

AVE  El AVE a la Meca baraja el 

próximo domingo, 23 de sep-

tiembre, como fecha para su 

inauguración oficial, con año y 

medio de retraso. El AVE circu-

lará inicialmente a 200 kilóme-

tros por hora y no alcanzará los 

300 kilómetros hasta dentro de 

un año. 

Inauguración 
el 23 de septiembre

AMAZON El gigante digital está investigando prácticas fraudulen-

tas de algunos empleados, según The Wall Street Journal. Estos 

empleados, a cambio de sobornos que van desde los 80 a los 2.000 

dólares, estarían proporcionando estadísticas internas de ventas a 

algunas empresas sobre su rivales, borrando opiniones negativas o 

restaurando cuentas prohibidas. Estas prácticas se han detectado 

sobre todo en China, donde el bajo sueldo de los empleados de 

Amazon podría animarles a correr el riesgo ya que el volumen de 

empresas locales que venden a través de Amazon se ha disparado.  

Investigación sobre prácticas fraudulentas 
que implican a empleados en China 

Sifu duplica 
ventas y se 
acerca a los 
5.000 
empleados 

A. Zanon. Barcelona 

Sifu, la principal empresa con-
siderada como centro especial 
de trabajo –con un alto por-
centaje de empleados discapa-
citados– espera alcanzar en 
2018 los 5.000 empleos y unas 
ventas de 66 millones de eu-
ros. Será justo en el ejercicio en 
el que cumple 25 años desde 
su fundación, en 1993, por Al-
bert Campabadal, un empre-
sario procedente del sector de 
las gasolineras, que controla el 
70% del grupo. 

Los números de Sifu, con 
sede en L’Hospitalet (Barcelo-
na), no han dejado de crecer 
durante la crisis. En seis años 
ha duplicado sus ingresos, des-
de los 33 millones que obtuvo 
en 2012; el alza en 2018 será 
del 14%. La evolución de la 
plantilla ha sido similar. A fina-
les de julio tenían  4.848 em-
pleados –por encima de las 
previsiones del ejercicio–, 
frente a los 2.500 de 2012.  

Sifu ofrece servicios diversi-
ficados a las empresas. El tipo 
de empleos más comunes que 
se ofrecen van desde servicios 
medioambientales (jardinería 
y ámbito forestal) a limpieza 
(en hoteles e industrias, por 
ejemplo), pasando por sumi-
nistros de márketing promo-
cional y regalos de Navidad.  

Las empresas con más de 
50 empleados en España es-
tán obligadas a que un 2% de 
su plantilla esté compuesta 
por discapacitados. Como al-
gunas de ellas no cumplen el 
ratio, la alternativa es contra-
tar servicios a centros espe-
ciales de trabajo como Sifu, 
por un importe equivalente a 
1,5 veces el salario mínimo in-
terprofesional multiplicado 
por los discapacitados que no 
tienen en plantilla (unos 1.400 
euros al mes por persona).  

Iberdrola, Repsol, El Corte 
Inglés, el Puerto de Barcelo-
na, Aena, el Zoo de Barcelona, 
Saba, Saica, Hesperia, Roca, 
Sellbytel, Meliá, Famosa y 
Jordan Martorell son algunos 
de los 1.600 clientes de Sifu.
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Q
ue la desaceleración esté en la agenda política no es un 
mal punto de partida. Y no tanto por la intensidad de la 
misma, que, como señalan todos los organismos econó-

micos, no es aún preocupante, sino por la necesidad de que el 
Gobierno empiece a poner en marcha políticas preventivas que 
corrijan esta tendencia. Las causas de la desaceleración están 
diagnosticadas y son evidentes desde hace meses. A la subida de 
los precios del crudo, que incide directamente sobre el bolsillo 
de los consumidores, se suman factores como la debilidad del 
turismo, con lo que esto representa para un país en el que esta 
industria supone un 12% del PIB, el menor empuje del sector 
exterior, la crisis cambiaria de las economías emergentes que in-
cide en empresas y bancos españoles, y la ralentización de la zo-
na euro, principal mercado de la producción española. Todo es-
to empieza a pasar factura al mercado de trabajo, hasta el punto 
de que nuestra economía empieza a perder empleo estructural 
después de varios años de bonanza. A estos factores habría que 
añadir el efecto negativo que tendrá el fin de los estímulos euro-
peos del BCE o una previsible 
subida de los tipos de interés so-
bre una deuda pública que se si-
túa en el 98% del PIB. 

Lo que está ahora en tela de 
juicio es el tratamiento para ha-
cer frente a la desaceleración. El 
Gobierno de Pedro Sánchez se 
encuentra en estos momentos 
en la peor tesitura para afrontar los desafíos reales de España. 
Con una palpable debilidad parlamentaria –sólo 84 diputados y 
dependiendo de un abanico heterogéneo de fuerzas políticas 
que presionan al Gobierno para tomar medidas absolutamente 
contraproducentes– e incurso en la polémica sobre su tesis doc-
toral, Sánchez no parece estar en condiciones de tomar las me-
jores decisiones para conjurar los riesgos. Acuciado por su nece-
sidad cortoplacista de ilusionar a los votantes perdidos y por las 
exigencias de Podemos, el Ejecutivo ha tomado la senda popu-
lista y amenaza con una subida de impuestos para financiar un 
mayor gasto público que no augura nada bueno para la econo-
mía española. Precisamente ahora, y a la vista de todos los indi-
cadores, no parece que incrementar la presión fiscal sobre los 
ciudadanos y avanzar en el gasto sean buenas medidas para disi-
par las dudas. Sánchez está empezando a darse cuenta ahora de 
que gobernar, aunque sea por poco tiempo, no siempre ayuda a 
mejorar las expectativas electorales.

L
a visita que el ministro de Asuntos Exteriores, Josep Bo-
rrell, realiza mañana al Campo de Gibraltar para explicar a 
los alcaldes de la zona el estado actual de las negociaciones 

con Reino Unido busca calmar la creciente inquietud ante la po-
sibilidad de una ruptura sin acuerdo –el denominado Brexit du-
ro– entre Londres y la UE. El discurso del Gobierno socialista es 
que la cuestión gibraltareña no será un obstáculo para lograr un 
divorcio amistoso, ya que, a diferencia del exministro José Ma-
nuel García-Margallo, Borrell ha descartado poner sobre la me-
sa de negociación el espinoso asunto de la soberanía del Peñón. 
El nuevo ministro prioriza la búsqueda de un estatus que impul-
se la economía de una comarca que durante su comparencia en 
el Congreso de los Diputados la semana pasada calificó de “pla-
nicie de subdesarrollo”, y en la que existen graves problemas de 
tráfico de drogas, contrabando e inestabilidad social pese a estar 
junto al tercer territorio con la mayor renta per capita del mun-
do. Un ejercicio de pragmatismo comprensible si lo que se busca 
es evitar que las poblaciones dependientes de Gibraltar –más de 
13.000 españoles cruzan a diario la frontera para trabajar en el 
Peñón– acaben pagando la factura del Brexit, pero que no puede 
significar la concesión a la colonia de ninguno de los privilegios 
que implica la pertenencia a la Unión Europea. Esa debe ser la lí-
nea roja que establezca el Gobierno de cara a la recta final de las 
negociaciones con Londres, que ambas partes quieren que con-
cluyan en noviembre, y que hoy analizarán Pedro Sánchez y Mi-
chel Barnier, el negociador jefe europeo, en Moncloa.

Subir los impuestos 
para financiar un 
mayor gasto público 
no augura nada 
bueno para España

Gestamp arranca con ventaja 
en la electrificación
Con una capitalización bursátil de 
cerca de 3.800 millones de euros y 
unos ingresos anuales superiores 
a los 8.000 millones de euros, 
Gestamp no es solo un gran grupo 
industrial español, sino también 
uno de los líderes mundiales en la 
fabricación de carrocerías y cha-
sis de vehículos mediante estam-
pación en caliente. Como le ocu-
rre a los grandes fabricantes de 
coches, los proveedores como 
Gestamp también deben adaptar-
se con velocidad a los importantes 
cambios que experimenta el sec-
tor, que avanza hacia vehículos 
conectados, autónomos, compar-
tidos y eléctricos. En este último 
reto, la compañía dirigida por 
Francisco Riberas se encuentra 
bien posicionada y alejada de los 
riesgos que implica para la indus-
tria auxiliar. Los coches eléctricos 
reducen considerablemente el 
número de piezas por la relativa 
sencillez de sus motores, lo que 
supone una amenaza para mu-
chos proveedores. Sin embargo, 
Gestamp está fuera de peligro y 
solo debe avanzar en uno de los 
aspectos en los que lleva años tra-

bajando, el de lograr carrocerías 
más ligeras y seguras. Los fabri-
cantes deben cumplir las crecien-
tes exigencias de reducción de 
emisiones de dióxido de carbono 
y el aligeramiento de las estructu-
ras que ofrece Gestamp está per-
fectamente alineado con esta ten-
dencia. China ya es el primer mer-
cado mundial de coches eléctri-
cos y la empresa española está in-
tensificando sus esfuerzos para 
ganar influencia en Asia.

Se puede poner en cuestión si todas 
las medidas tomadas durante la cri-
sis financiera por parte de los bancos 
centrales, ahora que se cumplen 
diez años de la quiebra de Lehman 
Brothers, han sido efectivas. Es más, 
ahora toca corregir ese movimiento 
poco a poco, después de haber in-
yectado una cantidad ingente de di-
nero en los mercados. Pero no es dis-
cutible que los contundentes recor-
tes de tipos  acometidos y los progra-
mas de compra de deuda han creado 
un oasis de financiación para las em-
presas en un momento en el que a 
muchas se les cerró el grifo del crédi-
to bancario. Evidentemente, España 
se ha visto especialmente favorecida 
debido a la dependencia que tenían 
las compañías de la financiación 
bancaria tradicional. Tal es así que se 
ha dado un fenómeno desconocido: 
las empresas con calificaciones cre-
diticias solventes no sólo se han fi-
nanciado gratis en el mercado sino 
que los inversores les han pagado 
por prestarles el dinero. Un total de 
doce firmas del Ibex 35 (Telefónica, 
Iberdrola, Repsol, Naturgy , Endesa, 
Amadeus, Ferrovial, ACS, Abertis, 
REE , Enagás y Cellnex) y Viesgo 
han ganado cerca de 30 millones de 
euros con sus emisiones de papel co-
mercial europeo. A cambio, han ob-
tenido financiación por casi 10.000 
millones de euros (saldo vivo medio 
de títulos de renta fija a plazo de en-
tre un mes y doce meses que se va re-

novando). Y es que este dinero lo 
han obtenido a un tipo medio del -
0,26%.  En el mercado secundario, 
algunas de estas firmas mantienen 
deuda que emitieron en el pasado y 
que vencerá en un plazo de hasta dos 
años que está cotizando con rentabi-
lidades negativas. No es baladí que, 
según un estudio de Bravo Capital, 
haya doce firmas del Ibex que capta-
ron más del 50% de su financiación 
en 2017 a través de bonos (en 2016 se 
contabilizaron diez compañías). Eso 
sí, este escenario podría cambiar en 
el futuro, siempre que la incertidum-
bre macroeconómica lo permita, 
porque el Banco Central Europeo ya 
ha dado señales para acelerar el vira-
je de su política monetaria.

Las Sicav retroceden 
a mínimos de 4 años  

El patrimonio de las Sicav –socieda-
des de inversión de capital variable 
que gozan de las mismas ventajas fis-
cales que los fondos de inversión— 
cayó un 1,7% en los ocho primeros 
meses  hasta 31.502 millones de eu-
ros, lo que supone un mínimo abso-
luto de patrimonio de cuatro años. El 
sector cuenta con 435.700 partícipes 
(-0,5% sobre diciembre de 2017) y 
hasta agosto también muestra una 
caída del 3% en el número de Sicav 
hasta 2.758. En dicho período el pa-

trimonio de las instituciones de in-
versión colectiva, de las que forman 
parte las Sicav, aumentó un 3,7% 
hasta 481.334 millones, según la pa-
tronal Inverco. En la caída de las Si-
cav influye la mala evolución del  
Ibex, que cae un 6,7% desde enero,  
ya que las Sicav invierten aproxima-
damente la mitad de su patrimonio 
en activos en España, tanto renta fija 
como variable.  Pero también la in-
certidumbre legal debido a la enési-
ma oleada de “ruido político” contra 
el sector. Un ruido político altamen-
te cuestionable, dado que las Sicav 
tributan al 1% en el impuesto de so-
ciedades y sus accionistas pagan por 
las plusvalías obtenidas, como cual-
quier otro producto de inversión. A 
pesar de la caída del conjunto hasta 
agosto, nueve de las 20 mayores ges-
toras en Sicav de España aumentan 
su patrimonio, destacando Amundi, 
con un aumento del 11,9%, y Santan-
der, con una subida del 8,6% gracias 
a la aportación de Popular, alcan-
zando un volumen total de 5.330 mi-
llones, que le coloca como líder en el 
sector con una cuota del 16,9%.  

Unilever abre  
una nueva etapa 

La decisión de Unilever de simplifi-
car su estructura, creando un único 
hólding en Rotterdam para contro-
lar el capital de la multinacional 
hasta ahora anglo-holandesa, ha 
creado cierta polémica entre los in-
versores británicos. Algunos de 
ellos creen que el objetivo del grupo 
es refugiarse en los Países Bajos an-
te el posible impacto del Brexit y, 
sobre todo, para defenderse mejor 
ante una potencial futura opa hostil 
sobre la compañía. Las armas dispo-
nibles en Holanda para defenderse 
ante este tipo de operación pueden 
ser más eficaces que las que existen 
en Reino Unido. Pero más bien, el 
plan de Unilever parece un signo de 
adaptación a la actual corriente del 
mercado, que penaliza los conglo-
merados con una estructura com-
plicada y múltiples negocios con es-
casas complementariedades. Ade-
más de simplificar su capital, Unile-
ver también va a crear una división 
más diáfana entre sus diferentes 
unidades, que van desde los produc-
tos de alimentación hasta los del ho-
gar y los de cuidado personal. Esta 
separación permitirá valorar mejor 
los distintos negocios en caso de 
acometer grandes operaciones de 
fusión o adquisición. Por ejemplo, el 
área de cuidado personal podría in-
tentar una alianza con Colgate-Pal-
molive, mientras que la de alimenta-
ción podría encajar con Kraft He-
inz. Pero primero los accionistas de 
la actual cabecera británica deben 
aprobar el plan, en una disputada 
junta que se celebrará al final del 
mes de octubre.  

Cotización de Gestamp, en euros.

Fuente: Bloomberg Expansión
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Pragmatismo en la 
negociación del Brexit

Un oasis de financiación para las empresas
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TÍTULOS DE RENTA FIJA/ Doce firmas del Ibex mantienen un saldo medio de papel comercial de 10.000 millones que han 
emitido con rentabilidades negativas. Con ello, se han embolsado 30 millones que han pagado los inversores.

D. Badía/I. Abril. Madrid 
Las grandes empresas cotiza-
das están aprovechando al 
máximo el ciclo de tipos bajos 
para reducir sus costes de fi-
nanciación. Un total de doce 
firmas del Ibex (Telefónica, 
Iberdrola, Repsol, Naturgy, 
Endesa, Amadeus, Ferrovial, 
ACS, Abertis, REE, Enagás y 
Cellnex) están emitiendo pa-
pel comercial, títulos de renta 
fija normalmente a plazos de 
entre un mes y un año, con 
rentabilidades negativas en 
varios mercados europeos.  

Este grupo de compañías, a 
las que se suma la eléctrica 
Viesgo, que no cotiza pero 
emite papel comercial euro-
peo en la Bolsa de Dublín, 
mantiene un saldo vivo medio 
de este tipo de papel por im-
porte de 10.000 millones de 
euros, según datos facilitados 
por la auditora PKF Attest.   

Estas firmas españolas se 
están financiando a un tipo 
medio del -0,26% y a un plazo 
medio de 124 días. Es decir, 
están cobrando a los inverso-
res que les prestan el dinero. 
De hecho, en lo que va de 
2018, y tomando en cuenta el 
tipo medio al que se financia 
cada compañía, se han embol-
sado ya 20 millones de euros, 
que llegarán a 30 millones 
cuando termine el ejercicio si 
se mantienen las actuales 
condiciones. Eso sí, a esa cifra 
habría que descontar los dife-
rentes costes operativos.  

Telefónica, Iberdrola,  Rep-
sol y Endesa son los más acti-
vos, con un saldo medio de 
6.806 millones, por los que se 
embolsarán 21,95 millones. 
Las tres primeras se financian 
a corto plazo a precios más 
baratos que la media, por de-
bajo del -0,3%. “El mercado 

está actualmente muy activo 
y las condiciones de financia-
ción son óptimas. Las empre-
sas medianas y grandes espa-
ñolas se están financiando 
con este producto de forma 
estable y a unos costes medios 
muy atractivos, en negativo 

para las que tienen grado de 
inversión”, señala Wafi Saleh, 
socio de PKF Attest y corres-
ponsable de mercados de ca-
pitales de deuda. 

Por tanto, el escenario ac-
tual de tipos de interés brinda 
a las compañías una alternati-
va de financiación a corto pla-
zo muy eficiente en los mer-
cados mayoristas, comple-
mentaria a las tradicionales.  
Y más cuando las empresas, al 
margen de su tamaño, están 
buscando diversificar sus 
fuentes de financiación. Eso 
explica el incremento de ju-
gadores españoles que ha ha-
bido en Dublín con emisiones 
listadas en el Irish Stock Ex-
change. Cellnex, Cie Automo-
tive, Ferrovial, CAF, Euskal-
tel, Viesgo, Acciona, ACS, 
Meliá, Enagás, OHL, Sacyr, 
REE y Abengoa cuentan con 
programas de european co-

mercial paper, equivalente a 
los pagarés españoles, por im-
porte de 6.000 millones. 

Además de Dublín, otros 
emisores, tradicionalmente 
los más activos y conocidos en 
los mercados de capitales, co-
mo Telefónica, Iberdrola y 
Repsol, se financian en el 
mercado holandés (este papel 
no está listado) o en el merca-
do de renta fija privado espa-
ñol (AIAF). 

Por ahora, el encarecimien-
to del coste de financiación 
que ha provocado el inicio del 
cambio de política monetaria 
del Banco Central Europeo 
(BCE) y las tensiones geopolí-
ticas se ha quedado sólo en los 
bonos a largo plazo y no ha 
afectado al papel comercial. 
Los expertos señalan que, 
cuando se concrete la subida 
de tipos oficiales, el alza llega-
rá, pero todavía hay tiempo 

Repsol, Iberdrola, Telefónica y Endesa  
cobran por su financiación a corto plazo

91% mejora su situación profesional en menos de seis meses tras

finalizar el programa

95% mejora su capacidad para detectar nuevas oportunidades

tras el máster

72% recibe nuevas propuestas de trabajo al acabar el máster
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por delante. “Los costes de fi-
nanciación a corto plazo re-
puntarían [en caso de alza de 
tipos], pero será el último 
mercado donde llegue el im-
pacto. Las cotizaciones son 
menos sensibles a las expec-
tativas de subidas de tipos y a 
la macroeconomía. Depen-
den más de la liquidez que ha-
ya en el sistema y del tipo de 
depósito”, añade Saleh. 

Bonos a más largo plazo 
En España, las empresas han 
conseguido financiarse a ti-
pos negativos en el mercado 
primario sólo con el papel a 
más corto plazo. No obstante, 
muchas compañías cuentan 
con bonos que todavía tienen 
una vida de hasta dos años 
que cotizan con rentabilida-
des negativas en el mercado 

ASÍ GESTIONA LA DEUDA EL IBEX

> Pasa a pág. siguiente

LOS EMISORES MÁSACTIVOS EN PAPEL COMERCIALY PAGARÉS

En mill. de €. Datos entre el 1 de enero y 31 de agosto
Saldo vivo medio en 2018

** Saldo vivo en varias divisas equivalente en EUR a 31.08*Ingresos estimados si se mantienen las mismas condiciones para lo que resta de 2018

Tipo de interés medio
(En%)

Ingresos
anualizados*
(en euros)

Repsol**
Iberdrola
Telefónica
Endesa
Naturgy
Amadeus
Ferrovial
ACS
Abertis
Telefónica AIAF
Enagas
Viesgo
Red Eléctrica
Cellnex

1.982

1.859

1.778

1.186

714

430

374

326

195

194

145

111

55

19

-0,36%

-0,32%

-0,31%

-0,28%

-0,35%

-0,27%

-0,26%

-0,13%

-0,01%

-0,21%

-0,33%

-0,13%

-0,39%

-

7.155.965

5.951.052

5.529.823

3.322.753

2.481.693

1.163.500

955.379

423.703

19.556

407.410

476.450

145.589

214.998

-

Fuente: PKFAttest Expansión

Los fondos del mer-
cado monetario son 

los principales com-
pradores de papel a 

corto plazo en negati-

vo. Para ellos es la 
mejor opción, sobre 

todo comparada con 

lo que les puede 
cobrar un banco por 

depositar el dinero, 

que llega al 1%.

COMPRADORES

Actualmente, hay ocho 
compañías españolas 
que cuentan con deuda 
que cotiza en el mercado 
secundario con 
rentabilidades negativas a un 
plazo de hasta dos años. Es 
el caso de Telefónica, 
Iberdrola, Naturgy, Repsol, 
Red Eléctrica (REE), Arcelor, 
Amadeus y Acciona, que 
tienen bonos vivos en 
el mercado que vencerán en 
un plazo máximo de dos 
años por un valor de 14.800 
millones de euros (sólo 

emisiones en euros) y que 
fueron emitidos hace años, 
según datos recopilados por 
EXPANSIÓN a 31 de agosto. 
Si se incluyen las entidades 
financieras del índice 
selectivo español, el importe 
se dispara. Telefónica es  
la que más deuda tiene 
actualmente cotizando 
en negativo, aunque también  
es el principal emisor 
corporativo del Ibex. Tiene 
cinco bonos por un importe 
acumulado de 3.850 
millones, lo que representa 

un 11,78% de los 32.658 
millones que tiene 
actualmente en el mercado, 
según datos de Bloomberg. 
“Este fenómeno se irá 
corrigiendo conforme se 
anticipen subidas de tipos, 
algo que no está ocurriendo 
por ahora. De hecho, el mid-
swap sigue estable, incluso 
por debajo de los máximos 
alcanzados en febrero”, 
señala Fernando García,  
co-director de mercados  
de capitales en Société 
Générale.

Casi 15.000 millones cotizan en negativo
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ASÍ GESTIONA LA DEUDA EL IBEX

José Mª Álvarez-Pallete, 
presidente de Telefónica.

TELEFÓNICA 
Es un emisor muy activo 
en pagarés y bonos. Es la 
única, junto a Amadeus y 
eDreams, que ha emitido 
bonos en septiembre.

ignacio Sánchez Galán, 
presidente de Iberdrola.

IBERDROLA 
Los inversores 
han pagado 6 millones 
anuales a la compañía por 
financiarle 1.900 millones 
de euros en pagarés.

Borja Prado, presidente de 
Endesa.

ENDESA 
Tiene emisiones por valor 
de 1.200 millones, el 40% 
del límite del programa de 
papel comercial que tiene 
registrada la compañía.

Antonio Brufau, presidente 
de Repsol.

REPSOL 
Es la que cuenta con el 
papel con el interés más 
bajo (-0,36%) a un mayor 
plazo (una media 
de 145 días). 

secundario (ver información 
adjunta). 

Sin embargo, hay compa-
ñías de países europeos con 
una mayor calidad crediticia 
que lograron emitir bonos 
(mercado primario) con ren-
tabilidades negativas en los 
últimos años. La ferroviaria 
alemana Deutsche Bahn, aun-
que con participación del Go-
bierno germano, se convirtió 
en la primera compañía no fi-
nanciera que vendía deuda 
con rentabilidad negativa el 12 
de julio de 2016.  

Pero dos meses después ya 
le siguieron dos empresas eu-
ropeas de capital 100% priva-
do. La alemana Henkel (dis-
tribución y consumo) y la far-
macéutica francesa Sanofi se 
sumaron a esta extraña moda 
de lograr financiación en los 
mercados, no sólo gratis, sino 
recibiendo dinero por ello de 
parte de los inversores, con 
emisiones de bonos a plazos 

de dos y tres años y medio. Por 
esas fechas, según datos de 
Fitch, más de 11 billones de 
dólares (9,5 billones de euros) 
de deuda soberana en todo el 
mundo se encontraban en te-
rreno negativo, algo que se ha 
ido corrigiendo con el tiempo.  

En España, por el contrario, 
ninguna empresa logró colo-
car deuda a medio plazo con 
rentabilidades negativas. Pero 
eso no significa que no se ha-
yan beneficiado de las medi-
das de política monetaria: se 
ha producido una abrupta ba-
jada de los costes de financia-
ción. Por ejemplo, Telefónica 
estaba pagando cupones cer-
canos al 5% por financiarse a 
un plazo de ocho años en 
2012, uno de los peores mo-
mentos de la crisis de la deuda 
(llegó a pagar casi el 6% a cin-
co años), mientras ahora colo-
ca bonos por importe de 1.000 
millones a un plazo similar 
con un cupón inferior al 1,5%. 
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“El coche eléctrico es una gran 
oportunidad para Gestamp”
ENTREVISTA FRANCISCO RIBERAS Presidente ejecutivo de Gestamp/ El empresario asegura 
que el clima político en España no permite “las reformas estructurales necesarias”.

Francisco Riberas, presidente de Gestamp, en la nueva planta abierta en Reino Unido la semana pasada. 

El sector del 
automóvil crecerá este 

año un 2% y nosotros 

estaremos por encima”, 
dice Riberas

“

Amparo Polo. Wolverhampton 
Durante años, el lema de Ges-
tamp, el grupo español de 
componentes de automóvil, 
ha sido ayudar a los fabrican-
tes a hacer coches más ligeros 
y seguros. Ahora, este princi-
pio se ha convertido en una 
necesidad todavía mayor ante 
la llegada del coche eléctrico, 
que debe reducir al máximo 
el peso de sus componentes 
para incorporar unas pesadas 
baterías que aseguran su mo-
vilidad. “El coche eléctrico es 
una gran oportunidad para 
Gestamp”, asegura Francisco 
Riberas en una entrevista con 
EXPANSIÓN, realizada du-
rante la inauguración de su 
séptima fábrica en Reino Uni-
do. “Existe la necesidad de 
crear nuevos productos, co-
mo es el caso de la caja para la 
batería de estos vehículos, al-
go en lo que ya estamos traba-
jando con todos nuestros 
clientes y que puede ser una 
gran oportunidad para nues-
tro negocio”, explica.  

Riberas indica que los gran-
des grupos automovilísticos 
están preocupados por otros 
tres asuntos –la conectividad 
de los coches; a quién vende-
rán sus automóviles (particu-
lares o empresas que los van a 
alquilar); y por el efecto que 
tendrán en el sector empresas 
como Uber–. Pero reconoce 
que éstas no son sus batallas. 
“La nuestra es qué va a pasar 
con el coche eléctrico y cómo 
va a afectar a la forma de cons-
truir los coches”, indica.  

Peso 
Según los cálculos del sector, 
el peso neto de un coche eléc-
trico aumenta en unos 150 ki-
los, que hay que intentar re-
ducir de otras partes del vehí-
culo, entre ellas de la carroce-
ría y el chasis (los componen-
tes que fabrica Gestamp), algo 
en lo que el grupo también 
trabaja.  

Algunos de los nuevos pro-
ductos para coches eléctricos 
se empezarán a producir en la 
fábrica de Wolverhampton, en 
el centro de Inglaterra, que se 
inauguró la semana pasada y 
se ha convertido en una de las 
más avanzadas del grupo en 

Gestamp nació hace 
21 años y en estas dos 
décadas se ha convertido en 
uno de los mayores grupos 
de componentes de 
automóvil del mundo. Entre 
sus clientes están Jaguar 
Land Rover, BMW, Volvo y 
Toyota, entre otros. Los 
hermanos Riberas 
–Francisco y Jon–, 
fundadores del grupo, 

siguen teniendo el control 
de la compañía con un 58% 
del capital, tras dar entrada 
al grupo japonés Mitsui (que 
tiene un 12%) y sacar a 
bolsa el año pasado cerca 
de un 27% de las acciones. 
En principio este equilibrio 
accionarial no va a cambiar. 
“La familia siempre va a 
tener más de un 50% del 
capital”, explica Riberas. 

“Nosotros somos del largo 
plazo”, añade. Gestamp 
tiene en bolsa una 
capitalización de 3.993 
millones de euros. Sus 
títulos cerraron el viernes a 
6,5 euros, un 0,9 por ciento 
más. La compañía se ha 
marcado como objetivo 
distribuir un 30% del 
beneficio en dividendos 
para accionistas. 

“La familia seguirá teniendo más del 50%”

Pasamos demasiado 
tiempo hablando sobre 

Cataluña. El mundo se 

mueve rápido y tenemos 
que hacer otras cosas”

“

todo el mundo. Para el presi-
dente, la puesta en marcha de 
esta fábrica, que ha costado 50 
millones de libras (60 millones 
de euros), muestra el compro-
miso del grupo con sus clientes 
y refuerza su posición en Rei-
no Unido, a pesar del Brexit. 
“Soy optimista y creo que al fi-
nal imperará el sentido co-
mún”, asegura Riberas al ser 
preguntado sobre el divorcio 
entre Londres y Bruselas que 
tendrá lugar en marzo de 2019, 
pero cuyos términos todavía se 
están negociando.  

El grupo ha invertido 200 
millones de euros desde 2012 
en Reino Unido, pero Riberas 
no se muestra preocupado 
por el futuro de la filial britá-
nica. “Tenemos una posición 
bastante proporcionada ya 
que solo están 7 de nuestras 
107 fábricas”, señala. La factu-
ración del grupo en Reino 
Unido ascendió a 557 millo-
nes de euros en 2017, mien-

tras que la cifra de negocio 
global fue de 8.202 millones. 
Antes de finales de este año, el 
grupo inaugurará otras cinco 
fábricas, entre ellas, la prime-
ra en Japón.  

El grupo asegura que sigue 
manteniendo sus objetivos de 
facturación y beneficio para 
este año. “El sector del auto-
móvil en el mundo crecerá un 
2% y nosotros creceremos 
por encima de esta cifra”, ase-
gura Riberas.  

Política 
El presidente de Gestamp no 
quiere hablar de política, pero 
reconoce que la situación en 
España se ha complicado y 
que las previsiones de creci-

miento se han frenado. “Es-
paña necesita reformas es-
tructurales cuanto antes y la 
situación política actual no 
ayuda a tomar estas decisio-
nes”, reconoce Riberas, que 
es, además, presidente del 
Instituto de Empresa Fami-
liar -lobby que agrupa a las 
mayores empresas familiares 
del país-. “En términos de cre-
cimiento, lo hemos hecho 
bien en los últimos tres años, y 
este año superaremos a otras 
economías europeas, pero si-
guen faltando esas reformas 
que no se han hecho”, dice.  

Con respecto a Cataluña, 
donde Gestamp tiene una 
fuerte actividad, Riberas es cla-
ro. “Pasamos demasiado tiem-
po hablando sobre este asunto. 
Las cosas se mueven muy rápi-
do en el mundo y no podemos 
estar centrados solo en este te-
ma sin hacer otras cosas”.  
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¿Asesoró Montero en la 
cobertura universal?  

La vuelta de la sanidad universal 
fue una de las promesas del Go-
bierno de Pedro Sánchez y una 
de las que más rápido ha sido ca-
paz de cumplir. De hecho, en julio 
y por real decreto se modificó la 
reforma del Partido Popular, que 
retiró la tarjeta sanitaria a los in-
migrantes irregulares. Pues bien, 
desde el Ejecutivo socialista se ha 
dicho que la gran responsable de 
esta medida fue la exministra de 
Sanidad, Carmen Montón. Pero, 
desde Moncloa se comenta que  
ha habido otro personaje funda-
mental para la vuelta de la sani-
dad universal. Se trata de la mi-
nistra de Hacienda María Jesús 

N
inguna, o casi ninguna, estrategia, por 
muy bien diseñada que esté, suele salir 
tal cual la hemos imaginado. Siempre 

hay algún error de cálculo, algún imprevisto, o 
sencillamente actúa el más impredecible de los 
factores: el humano. Supongo que Pedro Sán-
chez, una vez que inesperadamente consiguió 
desalojar a Mariano Rajoy del poder, tuvo que 
diseñar una estrategia con el fin de mantener-
se en el trono o en su defecto aguantar para con-
vocar elecciones en el momento que juzgue más 
favorable a sus intereses. En esa estrategia no 
cabe duda de que una parte fundamental son 
los anuncios de medidas destinadas a agradar 
por un lado a su base de votantes y por otro a 
captar a aquellos que se le fueron a Unidos Pode-
mos. Desde las subidas de impuestos a las ren-
tas altas o muy altas y la desaparición de las Sicav, 
a la derogación de la  reforma laboral, pasando 

por la exhumación de los restos del dictador 
Franco. Pues hasta ahora, de todas ellas, la única 
que parece llevar visos de ser real es la exhuma-
ción de Franco. Una acción con un mensaje ideo-
lógicamente potente, pero que a efectos econó-
micos, o incluso de la vida diaria de la mayoría, 
no deja de ser algo anecdótico. Es decir que Sán-
chez ha malgastado sus primeros 100 días en el 
Gobierno en un ir y venir de 
anuncios y rectificaciones o 
matizaciones, sin conseguir 
aplicar realmente ninguna 
medida importante. Y lo malo 
para él es que esta indefini-
ción tiene un coste. En elEco-

nomista publicamos el sába-
do que los expertos temen que 
el anunciado fin de los estí-
mulos del Banco Central Euro-
peo (BCE), la guerra comercial entre Estados 
Unidos y China y, por encima de todo, la inde-
finición y el lío de las medidas del Gobierno pue-
den provocar que la desaceleración económica 
se convierta en un brusco frenazo. Y un brusco 
frenazo es lo que menos necesita una economía 
como la nuestra, que apenas ha conseguido salir 

de la durísima crisis sufrida durante diez años 
y que llevaría muy mal despertar los fantasmas 
del paro y la bajada generalizada de sueldos. Es 
decir, que Sánchez afronta un doble coste: por 
un lado el de que la economía, que el Partido 
Popular reflotó, se venga otra vez abajo y que 
todos le señalen a él como el causante. Y por 
otro, en el caso de que esto (esperemos) no lle-

gase a ocurrir, que le pase fac-
tura la indefinición, las medi-
das anunciadas y no aplica-
das... El mejor ejemplo es el 
de la reforma laboral. En la 
oposición, el PSOE se hartó 
de asegurar que en cuanto 
estuviese en el poder la dero-
garía, que sería su primera 
decisión... y 100 días después 
sólo sabemos que ya nadie 

habla de derogarla y sí de imponer algunos cam-
bios que, creo, sólo servirán para que el Ejecu-
tivo salve la cara y poco más. Con este panora-
ma tengo la sensación de que, visto que la estra-
tegia a Sánchez no le está saliendo todo lo bien 
que había planeado, sólo le queda por jugar una 
carta: atacar a Casado con el caso máster. 

CUANDO NADA SALE COMO HAS PLANEADO

Montero. “Ella fue la que “ven-
dió” a Pedro Sánchez las bonda-
des económicas de la medida”, di-
cen desde Hacienda. Por lo que 
parece, el trabajo en la sombra de 
Montero dio sus frutos. La mejor 

prueba está en la defensa a ul-
tranza sobre los supuestos benefi-
cios económicos de dicha sanidad 
universal, que han defendido con 
esmero varios miembros del Eje-
cutivo. “Trabajó codo con codo 
con Carmen Montón para sacar 
adelante la reforma. Gracias a esa 
colaboración, el Ejecutivo ha po-
dido cumplir esa promesa electo-
ral de manera fulminante”, aña-
den desde Hacienda.  

Alava también tiene su  
‘Valle de los Caídos’  

El pasado jueves el Congreso 
aprobó la exhumación de los res-
tos de Franco del Valle de los 
Caídos, para que dicho monu-
mento deje de estar relacionado 
con la dictadura. Pues bien, esta 
medida no tiene ningún interés 

para los ciudadanos de Álava por-
que el único “Valle de los Caídos” 
que a ellos les preocupa es la cruz 
situada en lo alto del monte Olá-
rizu. Por lo visto, se construyó co-
mo símbolo religioso, pero el 
franquismo la utilizó como sitio 
de homenaje a los curas asesina-
dos durante la República. Tal cir-
cunstancia hace que la junta de 
vecinos del concejo de Mendiola, 
que es donde está ubicada la cruz, 
haya aprobado el derribo o el 
traslado del monumento. Pero, 
hasta el momento, el Ayunta-
miento de Vitoria, les niega la li-
cencia. Por lo visto esta situación 
ha generado una agria polémica 
en la zona. “Solo queremos que se 
respete la decisión que tomamos 
de retirar la cruz del monte por-
que es un símbolo de la dictadu-
ra”, dice un vecino de Mendiola.

Sánchez afronta el 
coste de no sacar 
adelante medidas y 
de que la economía 
se venga abajo

María Jesús Montero. EFE

El Tsunami

Adjunto al Director. elEconomista

La columna invitada

Juan Carlos 
Lozano

Javier Ramos 
RECTOR UNIV. REY JUAN CARLOS 

Desprestigia los másteres 
La dimisión de Carmen Montón 
por las irregularidades en su más-
ter realizado en la Rey Juan Car-
los pone el foco en esta institu-
ción. Sin duda, este tipo de escán-
dalos genera desprestigio a un 
sector en franco crecimiento. 

 

Protagonistas Protagonistas Protagonistas Protagonistas



José Antonio Álvarez 
CONS. DELEGADO SANTANDER 

Mejora el servicio 
Banco Santander abrirá por la 
tarde sus 500 oficinas especializa-
das en el asesoramiento del clien-
te. Con esta ampliación del hora-
rio comercial, la entidad financie-
ra mejora el servicio que ofrece a 
sus usuarios. 

Juan Abelló  
PRESIDENTE DE TORREAL 

Buena inversión 
Abelló participará en la salida a 
Bolsa de Aston Martin tras adqui-
rir una participación en 2013. Los 
buenos resultados del fabricante 
británico elevan las perspectivas 
de la opv, lo que beneficiará direc-
tamente al inversor español. 

Pedro Miró  
VICEPRESIDENTE DE CEPSA 

Momento propicio 
En caso de concretarse el regreso 
de Cepsa a la bolsa, lo haría en un 
momento propicio. La buena 
marcha del sector y los excelentes 
resultados de la petrolera incre-
mentarán el interés de los inver-
sores por las acciones. 

José L. Rodríguez Zapatero 
EXPTE. DEL GOBIERNO 

Justifica  a Maduro 
El expresidente Zapatero vuelve 
a hacer gala de su entreguismo a 
la causa bolivariana. Ahora culpa 
del éxodo y la miseria del país a 
las sanciones a Venezuela. La rea-
lidad es que la única culpable es la 
dictadura de Nicolás Maduro.

Protagonistas

 

Quiosco

LA TERCERA (CHILE) 

Incremento del ahorro 
en los hogares  

El ahorro de los hogares va al 
alza, y en paralelo se reduce la 
cantidad de hogares que tie-
nen deudas. Ese es uno de los 
resultados que arrojó la En-
cuesta Financiera de Hogares 
(EFH) que hizo el Banco Cen-
tral en 2017, donde compara 
las cifras del año pasado con 
2014. En esa línea, el estudio 
muestra que el 36 por ciento 
de los hogares dijo haber aho-
rrado en los doce meses pre-
vios a la entrevista de 2017, lo 
que se compara con el 26 por 
ciento de 2014. Aunque sube el 
nivel de ahorro en todos los es-
tratos socioeconómicos, los 
que están impulsando este in-
dicador son los hogares de ma-
yores recursos, y cuando se 
trata de la edad, son los millen-

nials. Es más, del total de hoga-
res, el segmento correspon-
diente a menores de 35 años 
registró un alza de 18 puntos 
porcentuales en tres años.  

LES ECHOS (FRANCIA) 

Sin cambios en sueldos 
de directivos   

Los ejecutivos privados reci-
bieron una compensación 
anual bruta promedio de 
56.000 euros en 2017, sin cam-
bios en comparación con la 
percibida en 2016, de acuerdo 
con un estudio realizado por  
la Asociación para el empleo 
de los ejecutivos (APEC). El 
salario medio aumentó ligera-
mente el 2 por ciento, suman-
do acciones fijas y variables. El 
estudio, realizado en abril de 
2018, se llevo a cabo con una 
muestra representativa de 
14.000 gestores privados.
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Bolsa & Inversión

El Marcador

CIERRE EN PUNTOS 

1.867,46  
VARIACIÓN AÑO EN PORCENTAJE 

-4,17%

ECO30

3

La selección de 30 valores nacionales e internacionales que presentan 

mejores fundamentales.

A 14/09/2018.

Los 30 de la cartera internacional de elEconomista

COMPAÑÍAPAÍS
PER*
2018

RENT. POR
DIVIDENDO 

2018 (%)

VARIAC. 
BENEF. ENTRE

2017-2020 (%)

VAR.
AÑO

BOLSA
(%)

POTENCIAL
ALCISTA

(%)

Fuente: FactSet, datos a media sesión. (*) Nº veces que el precio de la acción recoge el beneficio. (**) Previsión. (-) No disponible.

EN EL AÑO (%)

Marathon Petroleum

ONO Pharmaceutical

Otsuka Holdings

GVC Holdings

CVS Health

Royal Caribbean Cruises

Delta Air Lines

CBS

Deere & Company

Nintendo

E.ON

Carnival

Comcast

Orange

Ally Financial

WestRock

St. James's Place

Altria

UniCredit 

Lennar Corporation

Volkswagen

Veolia Environnement

LKQ

Anheuser-Busch InBev

Panasonic

British American Tobac.

HeidelbergCement

Owens Corning

Exelixis

Pandora

18,14

12,01

19,27

18,74

15,48

14,85

16,17

18,91

21,87

32,83

18,52

23,64

24,46

17,50

24,21

27,36

23,31

27,26

39,66

38,26

47,65

35,14

26,03

13,19

20,91

29,81

29,17

66,88

29,98

17,82

16,4

27,6

26,0

13,3

10,9

14,1

10,4

10,7

15,7

22,7

13,4

14,8

14,6

12,7

8,6

13,6

24,8

15,4

8,8

10,8

5,5

15,5

14,4

19,3

11,5

12,6

10,3

11,3

16,7

7,8

2,22

1,56

1,86

3,26

2,70

1,97

2,22

1,35

1,65

2,28

4,88

3,06

2,01

5,19

2,11

3,18

4,54

4,85

2,69

0,31

3,65

4,97

 -

4,56

2,77

5,46

3,38

1,42

 -

4,53

31,09

16,26

14,06

13,88

9,35

8,53

6,20

-2,01

-2,16

-2,57

-2,66

-2,83

-4,87

-6,01

-6,35

-9,67

-11,19

-11,48

-13,87

-14,86

-15,42

-16,22

-16,54

-18,07

-20,81

-26,75

-27,47

-33,71

-43,46

-44,96

-4,39%

29,55

52,65

43,05

24,50

31,72

2,13

-40,94

116,98
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-57,50

79,22

52,05

39,43
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65,67

117,00

43,69

31,99

32,22

81,14

177,35

60,82

-17,40

140,47

-79,31

68,30

222,54

166,83

-10,33

De pérdidas
a ganancias

Datos a 14 de septiembre de 2018

CIERRE EN PUNTOS 

377,85  
VARIACIÓN AÑO EN PORCENTAJE 

-2,91%

STOXX 600

CIERRE EN PUNTOS 

2.902,56  
VARIACIÓN AÑO EN PORCENTAJE 

8,57%

S&P 500

Ono Pharmaceutical, entre  
las que más suben en el año 

Dolores Gómez MADRID 

Desde hace más de tres siglos 
comenzó en la ciudad de Osaka, en 
Japón, una botica que fue el ger-
men de lo que hoy es la empresa 
multinacional Ono Pharmaceuti-
cal y que se encuentra entra las 50 
farmacéuticas más grandes del 
mundo y entre las diez primeras de 
toda Asia.  

Ono Pharmaceutical es, además, 
la empresa del sector salud que 
mejor va en bolsa dentro del Eco30, 
el índice elaborado por elEconomis-
ta . Este año escala un 16,26 por cien-
to, la segunda de todo el selectivo 
tan solo por detrás de Marathom 
Petroleum que sube en el año un 
31,09 por ciento. Ono Pharmaceu-
tical ha quedado por delante de las 
demás sanadoras del índice, su com-
pañera asiática, Otsuka, le pisa los 
talones con una subida de un 14,06 
por ciento. CVS es la siguiente en 
el ranking y rebota a su vez un 9,35 
por ciento. Exelisis es la cuarta y 
última empresa del sector (núme-
ro máximo de empresas dentro de 
la misma industria que puede haber 
en el índice) y se queda muy lejos 
de sus competidoras al caer en el 
año un 43,26 por ciento. 

La empresa japonesa ha protago-
nizado distintos acuerdos de cola-
boración con farmacéuticas euro-

La compañía japonesa escala un 16,26% en el año,  
la que mejor lo hace entre las empresas de salud del Eco30

elEconomistaFuente: FacSet. (*) Número de veces que el precio de la acción recoge el beneficio. (**) Estimación.

Cotiza con un 12% de descuento frente al sector

Ingreso (millones de euros) Recomendación PER*

31,2

27,6

SECTOR

Evolución de la acción en el año (yenes)

2018** 2019** 2020**

421
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Comprar Mantener Vender

Bristol-Meyers. El último de ellos 
incluye a la empresa oncológica Clo-
vis y desarrolla fármacos relacio-
nados con el cáncer de pulmón, de 
ovarios y de próstata. 

 La empresa originaria de Osaka 
cuenta con un PER (número de 
veces que el beneficio está recogi-
do en el precio de la acción) de 27,4 
veces. Lo que supone un descuen-
to del 12 por ciento respecto al mul-
tiplicador de sus sector, las farma-
céuticas en Asia. No obstante se 
corona como la más cara del índi-
ce Eco30, ya que sus inversores tar-
darían más de un cuarto de siglo en 
recuperar su inversión por la vía del 
beneficio. Aunque el PER estima-
do para 2019 será de 22 veces, gra-
cias al alza prevista para sus bene-
ficios. Pero las virtudes de la com-
pañía son otras, así lo ven los 13 ana-
listas que la siguen y de los cuales 
ninguno recomienda vender, mien-
tras que el 62 por ciento recomien-
da tomar posiciones, según los datos 
recogidos por FactSet. Entre las for-
talezas se encuentra su falta de 
endeudamiento, ya que la empresa 
tiene en 2018 una caja neta de 763 
millones de euros. Por otra parte, el 
consenso del mercado cree que su 
precio objetivo es de 3.274,61 yenes 
que frente a su precio a cierre del 
viernes, de 2.947, le otorga un poten-
cial alcista del 11 por ciento. 

Siete firmas del 
índice Eco 30 
en positivo 

Siete de las treinta compañías 

suben en lo que va de año y 

todas ellas lo hacen por enci-

ma del 6 por ciento. Es llama-

tivo que tres de ellas perte-

nezcan al sector de salud, del 

que forma parte Ono Phar-

maceutical. El sector turístico 

y de transportes se lleva otras 

tres compañías de entre las 

que escalan en el año y estas 

son: GVC Holdings, Royal Ca-

ribbean Cruises y Delta Air Li-

nes que suben 13,9, 8,5 y 6,2 

por ciento respectivamente. 

La lista se cierra con Ma-

rathon Petroleum.

peas para unir fuerzas en la búsque-
da de fármacos. Así lo hizo con la 
firma alemana Merk en 2011, en 
busca de un remedio para la escle-
rosis múltiple, y más tarde se unió 
a la firma española Bial en 2013 por 
el cual ésta comenzó a comerciali-
zar en Japón un nuevo  fármaco 
contra el parkinson, además de dis-
tintos acuerdos con la americana 
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TÍTULOS DE RENTA FIJA/ Doce firmas del Ibex mantienen un saldo medio de papel comercial de 10.000 millones que han 
emitido con rentabilidades negativas. Con ello, se han embolsado 30 millones que han pagado los inversores.

D. Badía/I. Abril. Madrid 
Las grandes empresas cotiza-
das están aprovechando al 
máximo el ciclo de tipos bajos 
para reducir sus costes de fi-
nanciación. Un total de doce 
firmas del Ibex (Telefónica, 
Iberdrola, Repsol, Naturgy, 
Endesa, Amadeus, Ferrovial, 
ACS, Abertis, REE, Enagás y 
Cellnex) están emitiendo pa-
pel comercial, títulos de renta 
fija normalmente a plazos de 
entre un mes y un año, con 
rentabilidades negativas en 
varios mercados europeos.  

Este grupo de compañías, a 
las que se suma la eléctrica 
Viesgo, que no cotiza pero 
emite papel comercial euro-
peo en la Bolsa de Dublín, 
mantiene un saldo vivo medio 
de este tipo de papel por im-
porte de 10.000 millones de 
euros, según datos facilitados 
por la auditora PKF Attest.   

Estas firmas españolas se 
están financiando a un tipo 
medio del -0,26% y a un plazo 
medio de 124 días. Es decir, 
están cobrando a los inverso-
res que les prestan el dinero. 
De hecho, en lo que va de 
2018, y tomando en cuenta el 
tipo medio al que se financia 
cada compañía, se han embol-
sado ya 20 millones de euros, 
que llegarán a 30 millones 
cuando termine el ejercicio si 
se mantienen las actuales 
condiciones. Eso sí, a esa cifra 
habría que descontar los dife-
rentes costes operativos.  

Telefónica, Iberdrola,  Rep-
sol y Endesa son los más acti-
vos, con un saldo medio de 
6.806 millones, por los que se 
embolsarán 21,95 millones. 
Las tres primeras se financian 
a corto plazo a precios más 
baratos que la media, por de-
bajo del -0,3%. “El mercado 

está actualmente muy activo 
y las condiciones de financia-
ción son óptimas. Las empre-
sas medianas y grandes espa-
ñolas se están financiando 
con este producto de forma 
estable y a unos costes medios 
muy atractivos, en negativo 

para las que tienen grado de 
inversión”, señala Wafi Saleh, 
socio de PKF Attest y corres-
ponsable de mercados de ca-
pitales de deuda. 

Por tanto, el escenario ac-
tual de tipos de interés brinda 
a las compañías una alternati-
va de financiación a corto pla-
zo muy eficiente en los mer-
cados mayoristas, comple-
mentaria a las tradicionales.  
Y más cuando las empresas, al 
margen de su tamaño, están 
buscando diversificar sus 
fuentes de financiación. Eso 
explica el incremento de ju-
gadores españoles que ha ha-
bido en Dublín con emisiones 
listadas en el Irish Stock Ex-
change. Cellnex, Cie Automo-
tive, Ferrovial, CAF, Euskal-
tel, Viesgo, Acciona, ACS, 
Meliá, Enagás, OHL, Sacyr, 
REE y Abengoa cuentan con 
programas de european co-

mercial paper, equivalente a 
los pagarés españoles, por im-
porte de 6.000 millones. 

Además de Dublín, otros 
emisores, tradicionalmente 
los más activos y conocidos en 
los mercados de capitales, co-
mo Telefónica, Iberdrola y 
Repsol, se financian en el 
mercado holandés (este papel 
no está listado) o en el merca-
do de renta fija privado espa-
ñol (AIAF). 

Por ahora, el encarecimien-
to del coste de financiación 
que ha provocado el inicio del 
cambio de política monetaria 
del Banco Central Europeo 
(BCE) y las tensiones geopolí-
ticas se ha quedado sólo en los 
bonos a largo plazo y no ha 
afectado al papel comercial. 
Los expertos señalan que, 
cuando se concrete la subida 
de tipos oficiales, el alza llega-
rá, pero todavía hay tiempo 

Repsol, Iberdrola, Telefónica y Endesa  
cobran por su financiación a corto plazo

91% mejora su situación profesional en menos de seis meses tras

finalizar el programa

95% mejora su capacidad para detectar nuevas oportunidades

tras el máster

72% recibe nuevas propuestas de trabajo al acabar el máster
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por delante. “Los costes de fi-
nanciación a corto plazo re-
puntarían [en caso de alza de 
tipos], pero será el último 
mercado donde llegue el im-
pacto. Las cotizaciones son 
menos sensibles a las expec-
tativas de subidas de tipos y a 
la macroeconomía. Depen-
den más de la liquidez que ha-
ya en el sistema y del tipo de 
depósito”, añade Saleh. 

Bonos a más largo plazo 
En España, las empresas han 
conseguido financiarse a ti-
pos negativos en el mercado 
primario sólo con el papel a 
más corto plazo. No obstante, 
muchas compañías cuentan 
con bonos que todavía tienen 
una vida de hasta dos años 
que cotizan con rentabilida-
des negativas en el mercado 

ASÍ GESTIONA LA DEUDA EL IBEX

> Pasa a pág. siguiente

LOS EMISORES MÁSACTIVOS EN PAPEL COMERCIALY PAGARÉS

En mill. de €. Datos entre el 1 de enero y 31 de agosto
Saldo vivo medio en 2018

** Saldo vivo en varias divisas equivalente en EUR a 31.08*Ingresos estimados si se mantienen las mismas condiciones para lo que resta de 2018

Tipo de interés medio
(En%)

Ingresos
anualizados*
(en euros)

Repsol**
Iberdrola
Telefónica
Endesa
Naturgy
Amadeus
Ferrovial
ACS
Abertis
Telefónica AIAF
Enagas
Viesgo
Red Eléctrica
Cellnex

1.982

1.859

1.778

1.186

714

430

374

326

195

194

145

111

55

19

-0,36%

-0,32%

-0,31%

-0,28%

-0,35%

-0,27%

-0,26%

-0,13%

-0,01%

-0,21%

-0,33%

-0,13%

-0,39%

-

7.155.965

5.951.052

5.529.823

3.322.753

2.481.693

1.163.500

955.379

423.703

19.556

407.410

476.450

145.589

214.998

-

Fuente: PKFAttest Expansión

Los fondos del mer-
cado monetario son 

los principales com-
pradores de papel a 

corto plazo en negati-

vo. Para ellos es la 
mejor opción, sobre 

todo comparada con 

lo que les puede 
cobrar un banco por 

depositar el dinero, 

que llega al 1%.

COMPRADORES

Actualmente, hay ocho 
compañías españolas 
que cuentan con deuda 
que cotiza en el mercado 
secundario con 
rentabilidades negativas a un 
plazo de hasta dos años. Es 
el caso de Telefónica, 
Iberdrola, Naturgy, Repsol, 
Red Eléctrica (REE), Arcelor, 
Amadeus y Acciona, que 
tienen bonos vivos en 
el mercado que vencerán en 
un plazo máximo de dos 
años por un valor de 14.800 
millones de euros (sólo 

emisiones en euros) y que 
fueron emitidos hace años, 
según datos recopilados por 
EXPANSIÓN a 31 de agosto. 
Si se incluyen las entidades 
financieras del índice 
selectivo español, el importe 
se dispara. Telefónica es  
la que más deuda tiene 
actualmente cotizando 
en negativo, aunque también  
es el principal emisor 
corporativo del Ibex. Tiene 
cinco bonos por un importe 
acumulado de 3.850 
millones, lo que representa 

un 11,78% de los 32.658 
millones que tiene 
actualmente en el mercado, 
según datos de Bloomberg. 
“Este fenómeno se irá 
corrigiendo conforme se 
anticipen subidas de tipos, 
algo que no está ocurriendo 
por ahora. De hecho, el mid-
swap sigue estable, incluso 
por debajo de los máximos 
alcanzados en febrero”, 
señala Fernando García,  
co-director de mercados  
de capitales en Société 
Générale.

Casi 15.000 millones cotizan en negativo
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La Fundación Bancaria Unicaja ha aprobado 

la creación de una sociedad cuyo fin es servir 

de instrumento impulsor de iniciativas y 

proyectos de carácter emprendedor, 

valorando especialmente aquellos de utilidad 

social. Asimismo, para el desarrollo de esta 

sociedad, se contará con una inversión inicial 

de 5 millones de euros. 

Fundación Unicaja impulsa 
proyectos de utilidad social 

Pontegadea Inmobiliaria, la sociedad 

mediante la que el fundador de Inditex, 

Amancio Ortega, canaliza sus inversiones en 

el sector, ha alcanzado un acuerdo con 

Impact Hub Madrid en virtud del cual la red 

de espacios de coworking podrá disponer de 

un nuevo espacio en los locales de Torre 

Picasso. 

Amancio Ortega cede un 
espacio para el ‘coworking’ 

Fundación Repsol ha presentado las siete 

startups que van a formar parte de su 

aceleradora empresarial, el Fondo de 

Emprendedores. Esta iniciativa tiene como 

objetivo apoyar a los proyectos más 

innovadores en materia de energía y 

movilidad con el objetivo de que lleguen al 

mercado lo antes posible. 

Fundación Repsol apuesta por 
la aceleración empresarial 

El programa Explorer, que impulsa Banco 

Santander, ha dado a conocer los nombres 

de los 53 emprendedores que viajarán a 

Silicon Valley para conocer de primera mano 

el mayor núcleo de innovación del mundo. El 

objetivo de esta experiencia es inspirar y 

potenciar a los jóvenes emprendedores para 

acelerar el desarrollo de sus startups. 

‘Explorer’, de Banco Santander, 
premia a 53 emprendedores 

Abanca lanza la segunda edición del 

Programa de Aceleración Abanca Innova, 

iniciativa creada para apoyar el desarrollo de 

startups tecnológicas. En esta ocasión, el 

programa estará orientado principalmente a 

proyectos de emprendimiento en el sector 

asegurador. Para ello, la entidad cuenta con 

10 millones para apoyar los proyectos. 

Abanca lanza su programa  
de aceleración de ‘startups’ 

La farmacéutica Zambon lleva a cabo la 

tercera edición de Open Accelerator, un 

programa que impulsa la aceleración de 

proyectos innovadores de las ciencias de la 

vida. Esta edición se centra en el campo del 

Sistema Nervioso Central (SNC) y el 

Respiratorio, y desde España han 

presentado un total de cuatro proyectos. 

‘Open Accelerator’ de Zambon 
recibe casi 80 proyectos  
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Comunicado de prensa 

El programa de Naciones Unidas premia siete proyectos en la Young 
Champions of the Earth 2018 

Covestro continua apoyando a los jóvenes 
talentos en materia de sostenibilidad  
 

Siete jóvenes de todo el mundo han sido elegidos Young Champions of the 

Earth por el Programa de las Naciones Unidas para el Medio Ambiente por sus 
grandes ideas para la protección medioambiental. Son los ganadores de la 
segunda edición del premio patrocinado por Covestro, fabricante líder de 
materiales para un desarrollo sostenible. 
 
De entre más de 750 participantes, 35 finalistas regionales en edades 
comprendidas entre los 18 y los 30 años fueron seleccionados por un jurado 
internacional por sus ideas creativas, innovadoras e impactantes, las cuales 
ofrecen soluciones novedosas para los actuales problemas ambientales. 
 
Los siete proyectos ganadores abordan temas como el cultivo de corales, las 
mujeres en el sector de la ingeniería, las tecnologías de reciclado químico y la 
fabricación de instrumentos musicales a partir de basura (ver resúmenes a 
continuación). 
 
Cada uno de los ganadores recibirá 15.000 USD en fondos iniciales, así como 
mentores expertos, formación basada en las necesidades y acceso a redes de 
trabajo para ayudarles a llevar a cabo sus planes a lo largo del próximo año. 
 
Ideas nuevas asombrosas 
 
«Los jóvenes de todo el mundo han vuelto a presentar ideas nuevas 
asombrosas para la protección medioambiental», declara el Dr. Markus 
Steilemann, director ejecutivo de Covestro. «La segunda edición de la 
competición Young Champions of the Earth ha resultado un gran éxito y, siendo 
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Comunicado de prensa 

uno de los proveedores líderes a nivel mundial de materiales de alto 
rendimiento para un desarrollo sostenible, estamos orgullosos de poder 
colaborar con el Programa de las Naciones Unidas para el Medio Ambiente 
para animar a los jóvenes innovadores a combatir los enormes problemas de 
nuestros planeta». 
 
«En el marco de los enormes problemas ambientales a los que nos 
enfrentamos, estos Young Champions son un potente recordatorio de que las 
soluciones están a nuestro alcance», declara Erik Solheim, director del 
Programa de las Naciones Unidas para el Medio Ambiente. «Cada uno de ellos 
tiene una singular historia que contar. En conjunto, el mensaje de nuestros 
Young Champions al mundo cobra más fuerza: juntos podemos innovar para 
construir el futuro que queremos mientras preservamos el medio ambiente que 
necesitamos». 
 
Los Young Champions se anunciarán oficialmente en el marco de una entrega 
de premios en Nueva York el próximo 26 de septiembre durante la Semana del 
Clima de la ciudad de Nueva York, organizada por el Grupo Climático en 
colaboración con la ONU y la ciudad de Nueva York, y que coincide con la 73ª 
sesión de la Asamblea General de Naciones Unidas.  
 
Resúmenes de los participantes ganadores 
  

• El ingeniero mecánico indio de 25 años Arpit Dhupar por su innovadora 
técnica que filtra el 90% de la materia particulada de los generadores 
diésel sin que afecte al rendimiento mecánico. En lugar de desechar la 
materia, el carbono se transforma en tinta pigmentada que se utiliza 
para la impresión.  

 
• Gator Halpern por el lanzamiento de una red de cultivos de coral para 

restablecer los arrecifes amenazados. El joven de 27 años original de 
San Diego y actualmente residente en las Bahamas ha sido elegido por 
su innovador sistema de base terrestre para el cultivo de coral. 
 

• La emprendedora palestino-kuwaití Heba Al-Farra por su iniciativa 
«Mujeres en la energía y el medio ambiente», dirigida al avance de las 
carreras laborales de las mujeres profesionales de la ingeniería y el 
medio ambiente en la industria verde en Oriente Medio y África del 
Norte, proporcionándoles ayuda para soluciones creativas, destrezas 
técnicas y oportunidades de futuro. 
 

• Hugh Weldon, ingeniero mecánico irlandés de 25 años y cofundador de 
Evocco, por su aplicación para teléfonos móviles que calcula la huella 
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ecológica de un usuario basándose en los recibos de compra 
escaneados.  

 
• La buceadora y empresaria china Miao Wang de 30 años por su 

iniciativa «Mejor azul», que crea redes mundiales de buceadores entre 
los centros de buceo, animándoles a convertirse en defensores y 
profesionales de la conservación marina mediante el desarrollo de las 
capacidades y programas para educar a los ciudadanos sobre la 
ciencia. 

 
• Miranda Wang, americana de 24 años cofundadora y directora ejecutiva 

de BioCellection, por su innovadora técnica de reciclado químico que ha 
hecho que nuevos productos y materiales sean por primera vez 
reciclables.  
 

• El artista y pintor egipcio Shady Rabab de 26 años por su gran idea de 
reunir a los niños que recogen basura en Luxor para enseñarles cómo 
fabricar instrumentos musicales a partir de basura, llevando finalmente 
a la «Banda del Conservatorio de Basura» y sus instrumentos caseros 
de gira por varios eventos en Egipto para defender una mejor gestión 
de los residuos en Egipto y otros lugares. 

 
Para más información sobre los ganadores y sus proyectos visite la página web 
de Young Champions of the Earth en http://web.unep.org/youngchampions/ 
 
 
Covestro: 
Con una facturación de 14.100 millones de euros en el año 2017, Covestro se 
cuenta entre las mayores empresas de polímeros del mundo. Sus negocios se 
concentran en la fabricación de polímeros de alto rendimiento y en el desarrollo 
de soluciones innovadoras para productos pertenecientes a muchos ámbitos de 
la vida diaria. Los principales sectores usuarios de los productos de la empresa 
son la industria automovilística, el sector de la construcción, la industria de 
procesamiento de la madera y fabricación de muebles, y el ramo de la 
electricidad y la electrónica,  seguidos del ámbito del deporte y el tiempo libre, la 
industria de productos cosméticos, el ramo de la salud y la misma industria 
química. Covestro fabrica sus productos en 30 sedes repartidas por todo el 
mundo. En ellas trabajan, según cifras de finales de 2017, unas 16.200 
personas (cálculo hecho en función de puestos de trabajo a tiempo completo). 
 
Esta nota de prensa se puede descargar en el servidor de prensa de Covestro: 

www.covestro.com. En la misma dirección se puede descargar también material 

fotográfico. Se ruega indicar la fuente de procedencia. 
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Para más información, visite www.covestro.com. 
Síganos en Twitter: www.twitter.com/CovestroGroup 
 
 
Afirmaciones prospectivas 
El presente comunicado de prensa contiene determinadas afirmaciones de carácter prospectivo basadas 
en supuestos y pronósticos actuales de la dirección de Covestro AG. Existen diversos riesgos, 
incertidumbres y otros factores, tanto conocidos como desconocidos, que podrían provocar que se 
produjeran diferencias considerables entre los resultados, la situación económica, la evolución y el 
rendimiento reales de la compañía en el futuro y las valoraciones que, implícita o explícitamente, se 
asumen aquí. Dichos factores incluyen los descritos por Covestro en informes publicados por la empresa, 
que pueden consultarse en el sitio web www.covestro.com. La empresa no se compromete a actualizar 
dichas afirmaciones de carácter prospectivo ni a adaptarlas a sucesos y acontecimientos posteriores. 
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