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Gerardo Cuerva (Cepyme): «Nunca ha 

habido un Gobierno tan hostil a la 

empresa» 
Cuerva alerta de que la libertad de ser empresario «nunca, en los últimos 50 años, había 

estado tan en riesgo» 

 

El presidente de Cepyme, Gerardo Cuerva, este jueves en el foro organizado por TO. | Víct 

Rodrigo Isasi Arce 

El presidente de Cepyme, Gerardo Cuerva, ha señalado este jueves que los empresarios se 

sienten «desamparados ante un Gobierno voraz», que «nunca ha habido un Gobierno tan 

hostil a la empresa» y ha denunciado el «plan contra la empresa española que ha sido 

desplegado sin rubor por parte del Ejecutivo en los últimos años». Así lo ha asegurado en la 

apertura del foro económico Smart Money: IA, criptoactivos y blockchain: economía, 

mercados e inversión, organizado por THE OBJECTIVE. 

«La deriva intervencionista y anti empresa privada que denunciaba junto a vosotros en abril de 

2024, y que pocos meses después dio lugar al Manifiesto de la Pyme española en defensa de la 

libertad de empresa, sigue hoy lamentablemente vigente, escalando peldaños o, habría que 
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decir, cavando túneles a través de los que se desangran las pequeñas y medianas empresas de 

nuestro país», ha asegurado Cuerva. 

En este sentido, ha señalado que estamos ante un escenario económico «lleno de 

incertidumbres» pero que, a su parecer, «en lo sustancial no va a cambiar». Así, ha alabado la 

labor de THE OBJECTIVE y su portal económico, EL LIBERAL, en ayudar con estas jornadas a los 

empresarios a «avizorar mejor el futuro». 

Así, ha remarcado que el «gravísimo» incremento del 24,5% de los costes laborales para las 

pequeñas empresas españolas en los últimos años, acababa de ser «empeorado» con un nuevo 

incremento del 3,6%, en enero de 2025. «En enero ha subido el SMI, han subido las cuotas de 

autónomos, se han incrementado las bases máximas y mínimas de las cotizaciones sociales, se 

ha incrementado el mecanismo de equidad intergeneracional y la cuota de solidaridad».El 

presidente de Cepyme, Gerardo Cuerva, y el director de THE OBJECTIVE, Álvaro Nieto. 

«Los incrementos sobre incrementos de costes laborales, sumados a la creciente normativa 

que afecta especialmente a las pequeñas empresas limitando su competitividad, el paulatino 

endurecimiento del mercado laboral, la imposición de la reducción de jornada y, detrás de todo 

ello, el desprecio al diálogo social, conforman una suerte de plan contra la empresa española 

que ha sido desplegado sin rubor por parte del Ejecutivo en los últimos años», ha 

denunciado. No obstante, sí que ha afirmado que hay determinados ministerios, como el de 

Economía, que están impulsando «proyectos interesantes», que abordan cuestiones como la 

aplicación de la IA a la gestión de las pymes. 

De esta manera, ha señalado que «nunca, en los últimos 50 años de la historia de España, la 

libertad de ser empresario, había estado tan en riesgo. Nunca ha habido un Gobierno tan 

hostil a la empresa». Por ello, ha afirmado que está justificado «que quienes representamos a 

las empresas alcemos la voz, desde el rigor y la unidad, pero también desde la claridad». 

En este sentido, ha defendido la necesidad de que las empresas se unan «para alcanzar 

objetivos que son inalcanzables individualmente», de que los representantes empresariales 

defiendan a empresas y empresarios y que las organizaciones empresariales actúen unidas, 

pero sobre todo «que pisen la calle y escuchen a quienes día a día levantan una persiana, dan 

empleo, pagan cotizaciones». 

Cuerva también ha destacado la figura del presidente de Mercadona, Juan Roig: «Una de esas 

figuras empresariales incuestionables, defendiendo públicamente a las empresas y llamando a 

la valentía de los empresarios para salvaguardar sus derechos, es, a mi juicio, todo un 

aldabonazo». No obstante, ha sentenciado: «La defensa de la libertad empresarial solo puede 

estar en manos de las organizaciones empresariales». 

«Los incrementos sobre incrementos de costes laborales, sumados a la creciente normativa 

que afecta especialmente a las pequeñas empresas limitando su competitividad, el paulatino 

endurecimiento del mercado laboral, la imposición de la reducción de jornada y, detrás de todo 

ello, el desprecio al diálogo social, conforman una suerte de plan contra la empresa española 

que ha sido desplegado sin rubor por parte del Ejecutivo en los últimos años». 

Es verdad que determinados Ministerios, como Economía, están impulsando proyectos 

interesantes que, por ejemplo, abordan cuestiones como las que vais a tratar en esta jornada: 

la aplicación de la IA a la gestión de las PYMES, es una de ellas; pero salvando esos casos y 
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proyectos excepcionales –toda regla tiene su excepción–  lo cierto que los empresarios nos 

sentimos desamparados ante un Gobierno voraz. 

 

 

 



30 VIERNES, 21 DE MARZO DE 2025   elEconomista.es

Economía

El presidente de CEIM, Miguel Garrido. ALBERTO MARTÍN 

N.C. MADRID.

En las últimas semanas, las patro-
nales territoriales han emitido en 
cascada una serie de comunicados 
a favor de Ángela de Miguel, la can-
didata impulsada por el líder de 
CEOE para encabezar Cepyme. Sin 
embargo, pese a la cercanía del pre-
sidente de CEIM, Miguel Garrido, 
a Antonio Garamendi, la patronal 
madrileña aún no ha dado el paso, 
ya que según trasladan fuentes em-
presariales a elEconomista.es las po-
siciones están divididas en la cúpu-
la de la organización empresarial. 

La intención de CEIM era cerrar 
el texto el pasado lunes, según ex-
plican las fuentes consultadas, día 
en el que estaba convocada la Jun-
ta Directiva de la organización. No 
obstante, poco antes tuvo lugar una 
reunión del círculo más estrecho 
del presidente de CEIM, integrado 
por los vicepresidentes, en la que 
participaron los dos candidatos y 
se decidió retrasar el comunicado 
para dejar la decisión en manos del 
órgano directivo, ante la falta de 
unanimidad dentro del grupo.  

Desde la patronal madrileña ex-
plican que en la reunión posterior 
de la Junta se explicó el proceso 
electoral de Cepyme pero no se en-
tró a valorar a cada uno de los can-
didatos, a la espera de conocer sus 
programas. De hecho, la cúpula de 
la patronal concluyó que lo mejor 
era que tanto De Miguel como Cuer-
va tuvieran la oportunidad de ex-
plicarse en este foro antes de tomar 
partido, según trasladan fuentes 
empresariales presentes en estas 
conversaciones.  

La cúpula de CEIM 
frena el comunicado a 
favor de la candidata 
de Garamendi
La patronal de Madrid estudia emitir  
un posicionamiento sin votarlo en la Junta

rección de Cepyme en el sistema de 
voto –y que han dejado congelados 
de momento– eran “ilegales” por 
vulnerar los estatutos de la organi-
zación y formaba parte del grupo 
que amenazó con impugnarlo.  

Si bien, distintas fuentes empre-
sariales trasladan que el líder de 
CEOE está buscando que se hagan 
estos gestos públicos cuanto antes. 
Por ello, Garrido estaría valorando 
emitir un posicionamiento a favor 
de la candidata de Garamendi sin 
someterlo a votación en la Junta Di-
rectiva, en la que podría encontrar 
trabas para emitir un comunicado 
de apoyo. Dentro de la organización 
tienen peso los empresarios que se 
muestran a favor del liderazgo del 
empresario granadino, que en los 
últimos meses ha confrontado con 
el Gobierno de Pedro Sánchez y ha 
contado con el respaldo de Isabel 
Díaz Ayuso, que estuvo presente en 
la lectura del manifiesto que CEOE 
señala como punto de inflexión de 
su relación con Cuerva.  

No obstante, también integra a 
muchos afines al modelo de unidad 
que trata de impulsar Garamendi 
con la actual presidenta de CEOE 
Valladolid. Garrido, que también es 
vicepresidente de la gran patronal, 
ha encabezado la defensa de que 
los cambios impulsados por la di-

La patronal de las pequeñas y medianas 
empresas votará el próximo 20 de mayo 

El Comité Ejecutivo y la Junta Directiva de Cepyme acordaron en sus 
reuniones de la semana pasada que la votación se producirá el 20 de 
mayo sin limitación a las delegaciones de voto. El sistema de elección 
suscitó una división interna en la organización de las pequeñas y me-
dianas empresas, después de que Cuerva impulsara en la Junta una 
limitación a las delegaciones de la que se había mostrado en contra el 
Comité unos minutos antes. Finalmente, el presidente de la patronal 
propuso hacer una excepción en las elecciones y revisarlo después. 

Desde la patronal madrileña ase-
guran que todavía están valorando 
internamente su posición, aunque 
todo apunta a que se hará pública 
en los próximos días. Este se suma-
rá a un listado de comunicados y 
declaraciones emitidos en las últi-
mas semanas. Tras la organización 
de Castilla y León de la que De Mi-
guel es vicepresidenta, la patronal 
valenciana CEV fue la primera en 
trasladar su apoyo a la candidata de 
Garamendi, tras lo que la riojana 
CER, la gallega CEG y por último 
la catalana Foment del Treball tam-
bién se decantaron por ella. En cam-
bio, la Confederación de Empresa-
rios de Andalucía (CEA) no se ha 
posicionado en firme, aunque su 
presidente si detalló que el elegido 
esté “en plena sintonía con CEOE”.

La compra de 
viviendas llega a 
niveles de 2008 
en enero pasado
El auge en la compra de 
obra nueva anticipa más 
alzas de precios

María Medinilla MADRID.

La compraventa de viviendas 
inaugura el año con un avance 
interanual en enero del 11% que, 
pese a ser mucho más modera-
do que el de un año atrás (+37,7%), 
se traduce en 60.650 operacio-
nes, el mayor número de trans-
misiones registrado en un arran-
que de año desde 2008. Además, 
la tasa mensual, del 20,5%, deja 
atrás la caída que el inmobilia-
rio registró en diciembre, com-
portamiento habitual para ese 
mes por el periodo vacacional 
que ralentiza el mercado. 

Los datos provisionales de ene-
ro publicados este jueves por el 
Instituto Nacional de Estadísti-
ca (INE) suponen el sexto mes 
de subidas interanuales conse-
cutivas. 

El sector comparte la lectura 
de la época dorada para la com-
praventa. Francisco Iñareta, por-
tavoz de Idealista, considera que 
los datos de enero mantienen 

“unas perspectivas de cierre de 
un alto volumen de operaciones” 
y María Matos, directora de Es-
tudios de Fotocasa, resalta que, 
de mantener el volumen de 
60.000 operaciones mensuales, 
podría ser el mejor año desde 
2007 (775.000 transmisiones) 
ante un dinamismo auspiciado 
por la “continuidad del boom en 
la compraventa de vivienda por 
quinto año consecutivo, inicia-
do tras la pandemia”. 

El comportamiento al alza fue 
generalizado en todas las comu-
nidades salvo en una: Cantabria 
fue la única región donde en ene-
ro de 2025 se vendieron menos 
viviendas que un año atrás, un 
10,3% menos en concreto. El de-
talle del resto del mapa deja los 
mayores repuntes de operacio-
nes en La Rioja (+24,4%), Cana-
rias (+22,7%) y Asturias (+21,8%) 
y ubica los avances más mode-
rado en Navarra (+1%), Castilla 
y León (+4,8%) y Cataluña 
(+6,7%). El aumento interanual 
de la compraventa de viviendas 
en enero fue consecuencia tan-
to del repunte de las operacio-
nes sobre pisos nuevos (+30,9% 
interanual y 14.164 operaciones) 
como de segunda mano.

N. C. MADRID.

La asociación de autónomos ATA, 
que forma parte de CEOE desde el 
año 2019 y encabeza Lorenzo Amor, 
respaldó ayer a Ángela de Miguel 
de cara a las elecciones de Cepyme. 
“ATA apuesta por la unidad empre-
sarial y renueva su compromiso con 

ATA respaldará a Ángela de Miguel en las elecciones
La organización encabezada 
por Lorenzo Amor apuesta 
por la “unidad empresarial”

las pequeñas empresas y los autó-
nomos. La Federación considera 
que dicha unidad se vería reforza-
da si se apostara por una candida-
tura única liderada por Ángela de 
Miguel que unificara todas las vo-
ces que se alzan en el colectivo” tras-
ladó la asociación de autónomos 
tras reunir a su equipo directivo.  

Amor forma parte del círculo de 
confianza del presidente de CEOE, 
Antonio Garamendi, quien ha im-
pulsado la candidatura de la actual 
presidenta de CEOE Valladolid. De 

hecho fue uno de los primeros nom-
bres que sonó en las quinielas para 
la candidatura alternativa a Gerar-
do Cuerva, después de que la pa-
tronal hiciera público a finales de 
año que contaba con una persona 
para cambiar el enfoque de la orga-
nización de las pymes. 

El líder se enfrentó a las eleccio-
nes hace a inicios de mes, donde fue 
revalidado en un cargo que osten-
ta desde hace dos décadas para otros 
cinco años tras reunir el 94,8% de 
los votos depositados en las urnas. 

En estas primeras apuestas, el 
nombre de Fermín Albadalejo que 
encabeza la organización de los jó-
venes empresarios (CEAJE) ocu-
paba el segundo puesto. El mismo 
día que se confirmó la candidatura 
de De Miguel, esta organización 
lanzó un comunicado de respaldo 
en el que rechazaban “los egos per-
sonales” y fuentes empresariales 
apuntan a que está preparando las 
elecciones en el círculo más próxi-
mo a la candidata impulsada por 
Garamendi.

Los datos del INE 
reflejan el sexto mes 
de subidas anuales 
consecutivas
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La CNC reelige a Pedro Fernández Alén 

como presidente para otros cuatro años 
El también vicepresidente de Cepyme accedió al cargo en 2021 y seguirá al frente de la 

patronal de un sector que emplea a casi 1,5 millones de trabajadores 

El presidente de la CNC, Pedro Fernández Alén, durante la rueda de prensa celebrada esta 

mañana en Madrid.CNC 

EP 

Madrid - 20 MAR 2025 - 13:49 CET 

La Confederación Nacional de la Construcción (CNC) ha reelegido a Pedro Fernández 

Alén como presidente de la patronal para los próximos cuatro años, durante la celebración de 

su asamblea general, según confirman fuentes cercanas a la organización. La asamblea ha 

tenido lugar este jueves por la mañana en la sede de la Confederación Española de 

Organizaciones Empresariales (CEOE) y ha contado con la participación de la ministra de 

Vivienda, Isabel Rodríguez, y del ministro de Transportes, Óscar Puente. 

De esta manera, el también presidente de la Fundación Laboral de la Construcción (FLC) y de 

la Comisión de Infraestructuras y Concesiones de CEOE, y vicepresidente de la Confederación 

Española de la Pequeña y Mediana Empresa (Cepyme), volverá a estar al frente de la patronal. 

Fernández Alén, que ya era secretario general de la CNC hasta 2019, accedió al cargo en 

marzo de 2021 en sustitución de Juan Lazcano, que renunció a su reelección tras más de 20 

años al frente de la organización. 

El presidente de la patronal es licenciado en Derecho por la Universidad Complutense de 

Madrid, técnico superior en Prevención de riesgos laborales por la Fundación para la 

Formación de Altos Profesionales, agente de la Propiedad Inmobiliaria y diplomado en Derecho 

inmobiliario y urbanismo por la Escuela de Práctica Jurídica de la Universidad Complutense. 
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Además, posee un máster de Dirección de Empresas Constructoras e Inmobiliarias (MDI) por la 

Universidad Politécnica de Madrid. Fernández Alén continuará así al frente de la organización 

empresarial que representa más del 10% del PIB y que emplea a casi 1,5 millones de 

trabajadores. 
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por un importe equivalente al 2% 
del gasto no financiero del Estado 
y aparece de manera separada en 
los Presupuestos Generales del Es-
tado. Este mecanismo permite re-
ducir la incertidumbre y su uso es-
tá destinado a cubrir necesidades 
de carácter no discrecional. En nin-
gún caso para financiar gastos o ac-
tuaciones derivadas de decisiones 
discrecionales de la Administración 
que carezcan de cobertura presu-
puestaria. Su aplicación se aprue-
ba en Consejo de Ministros.  

La ejecución, sin embargo, no es 
igual todos los años. Según el aná-
lisis de los datos de Hacienda rea-
lizado por la AIReF, el crédito pre-
senta una ejecución media del 84%. 
El rango en la última década ha os-
cilado entre un mínimo del 60% en 
2018 y un máximo del 97%, alcan-
zado tanto en 2013 como en 2022, 
sin contar con la ejecución del 100% 

Blanca Martínez Mingo MADRID.

La Seguridad Social ha utilizado, 
desde 2012 hasta 2024, un total de 
3.896 millones de euros para cubrir 
el gasto extra en dependencia, pen-
siones no contributivas, prestacio-
nes, el pago de IMV y clases pasi-
vas –que cubre jubilación algunos 
funcionarios, militares y altos car-
gos–. Así lo estima la Opinión sobre 
Riesgos Fiscales emitida la semana 
pasada por la AIReF que, entre otras 
cosas, analiza los gastos financie-
ros a cargo del Fondo de Contin-
gencia de la última década.  

Una de las principales conclu-
siones del informe es que, de me-
dia, el 43% del dinero es destinado 
a gasto previsible. Es decir, se uti-
liza para partidas recurrentes y que 
no suponen un imprevisto. Algo 
que va en contra de la propia defi-
nición del Fondo.  

Aunque no es la partida de gasto 
más elevada, la suma de las pensio-
nes –contando con clases pasivas- 
y otras prestaciones supone un 11% 
del total del crédito entre 2013 y 
2024. Es decir, de media, más de un 
10% cada año. Una proporción que 
sitúa el agregado de ambos concep-
tos como la tercera partida de ma-
yor gasto, solo por detrás de misio-
nes de paz y sentencias. Además, 
queda por delante de las catástro-
fes naturales y el Covid-19 –sí con-
siderados como imprevistos– y por 
encima de la asignación tributaria 
del Impuesto sobre la Renta de las 
Personas Físicas y del Impuesto so-
bre Sociedades.  

Un crédito para imprevistos 
El Fondo de Contingencia es la prin-
cipal herramienta del Estado para 
hacer frente a gastos que no se pue-
den predecir. Es un crédito dotado 

IMV y las clases pasivas. Las pen-
siones no contributivas, aunque se 
abonan a través de la Tesorería Ge-
neral de la Seguridad Social, se fi-
nancian por aportaciones del Pre-
supuesto del Estado. Y el crédito en 
cuestión figura en el Presupuesto 
de gastos y dotaciones del Institu-
to de Mayores y Servicios Sociales. 
El número total de pensiones no 
contributivas en la nómina de di-
ciembre de 2024 alcanzó la cifra de 
457.400. Un 62% son prestaciones 

para la jubilación, y el 37% restan-
te ayudas por invalidez. Al igual que 
las estadísticas de las pensiones con-
tributivas, las de las no contributi-
vas marcan nuevos récords todos 
los años. De hecho, la nómina ha 
pasado de 2,4 miles de millones de 
euros a 3,4 entre 2017 y 2024. 

En cuanto al Ingreso Mínimo Vi-
tal, el número de altas acumuladas 
desde 2020 hasta diciembre de 2024 
es de 943.620. Es decir, desde que 
existe la prestación hasta el cierre 
del año pasado, se han aprobado ca-
si un millón de expedientes, con un 
total de 2.805.670 beneficiarios. Por 
último, el número de pensiones de 
clases pasivas en vigor a fue de 
721.395, 14.622 pensiones más que 
en el mismo mes del año anterior 
(2,1% de variación anual). Una cifra 
que también crece por el envejeci-
miento de la población a pesar de 
tratarse de una clase en extinción. 

El uso recurrente  
del crédito resta 
margen de maniobra 
a las partidas que  
sí son imprevistos

El pago de pensiones e IMV resta más de 
un 10% al año al Fondo de Contingencia 
Entre 2012 y 2024, la cuantía utilizada por el 
Ministerio asciende hasta los 3.893 millones 

La AIReF advierte que, de media, el 43% del 
dinero es destinado a gasto previsible cada año

B. M. M MADRID.

La partida de gasto que más presu-
puesto se lleva del Fondo de Con-
tingencia es la denominada por la 
Autoridad Fiscal como manteni-
miento de la paz. Dicho de otra for-
ma, misiones en el exterior del ejér-
cito español, una partida de gasto 
de Defensa. En concreto, según cuen-
ta la AIReF en su Opinion sobre ries-
gos fiscales, el gasto en mantenimien-
to de la paz absorbe más de un ter-

cio del monto total cada año y lide-
ra desde 2012 la ejecución presu-
puestaria del Fondo de Contingen-
cia. Con un 33% del importe total 
ejecutado, este gasto fue el princi-
pal destinatario de recursos entre 
2012 y 2024. Una proporción que 
equivale aproximadamente a 11.500 
millones de euros y que representa 
más del doble de la cantidad desti-
nada a cualquier otra categoría.  

Las misiones del ejercito español 
en el exterior “no pueden calificar-

se de imprevistas y no discreciona-
les”, reza el informe.  

“A pesar de ser el principal des-
tinatario del Fondo de Contingen-
cia, este gasto no puede conside-
rarse como impredecible. Prueba 
de ello es que la dotación inicial in-
cluida en los PGE requiere siste-
máticamente de modificaciones 
anuales de crédito, que promedian 
unos 900 millones, financiadas con 
cargo al crédito”, opina la AIReF 
en el documento. El patrón –reite-

ra el organismo– revela que, si bien 
los importes exactos de estos gas-
tos no se conocen a priori, los cré-
ditos iniciales son claramente in-
suficientes para cubrir las necesi-
dades anuales de estas categorías 
de gasto.  

Es por ello que la decisión de fi-
nanciar las ampliaciones median-
te el Fondo de Contingencia, en 
lugar de aumentar la dotación ini-
cial en los PGE, responde a un cri-
terio discrecional por parte de la 

Administración. Las cifras publi-
cadas por la AIReF que ven la luz 
en pleno debate sobre aumentar 
la inversión en Defensa en Euro-
pa. En concreto, según el Libro 
Blanco emitido por Bruselas, Es-
paña tendrá que incrementar su 
esfuerzo militar en 24.000 millo-
nes hasta el año 2029. El objetivo 
es que cada uno de los países su-
me, al nivel de gasto militar que 
presentaba en el año 2021, el equi-
valente al 1,5% de su PIB. 

El ‘mantenimiento de la paz’ se lleva más de un tercio de los recursos

en 2024, incluidos los créditos pa-
ra gastos de la DANA. Los niveles 
de ejecución fueron bastante esta-
bles, aunque se registraron algunas 
fluctuaciones significativas dentro 
del periodo analizado. En este sen-
tido, la autoridad fiscal también 
agrega que el uso del Fondo para 
gastos previsibles ha tenido una ma-
yor relevancia en años como 2018, 
cuando representó el 73% del cré-
dito y en otros ocho años (2013, 2014, 
2015, 2016,2017, 2018, 2019 y 2023), 
en los que superó el 50%. El uso del 
Fondo para este tipo de gastos, se-
gún la AIReF, “resta margen de ma-
niobra frente a los que sí son impre-
vistos y aumentan el riesgo de in-
cumplir las reglas fiscales”. 

Las cifras de las prestaciones 
Ahora, ¿qué representa ese 11%? En 
esencia, tres conceptos diferentes: 
las pensiones no contributivas, el 

Categorías de gasto financiadas con el Fondo de Contingencia
Porcentaje sobre el total entre 2012 y 2024, en porcentaje
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Fuente: AIReF y Ministerio de Hacienda.
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J. Díaz. Madrid 
En un escenario de fuerte cre-
cimiento en España en 2024 
(el PIB creció un 3,2%), en 
contraste con la anemia eco-
nómica generalizada de las 
principales potencias de la zo-
na euro, e incluso con Alema-
nia en recesión por segundo 
año consecutivo, la inversión 
extranjera encontró en nues-
tro país una suerte de refugio, 
aunque con un foco cataliza-
dor muy concentrado en Ma-
drid, que sigue siendo el gran 
imán para el dinero foráneo 
que decide apostar por el 
mercado español. El año pa-
sado, España contabilizó 
36.813 millones de euros de 
inversión extranjera bruta en 
nuestro país, de los que 
24.704 millones se concentra-
ron en un único destino: la 
Comunidad de Madrid, que 
copó así más del 67% del total, 
de acuerdo con los datos pu-
blicados ayer por la Secretaría 
de Estado de Comercio, de-
pendiente del Ministerio de 
Economía. Estas cifras afian-
zan a la región madrileña co-
mo el destino predilecto para 
la inversión exterior que ate-
rriza en España al calor de su 
política de progresivo alivio 
fiscal, de libertad comercial y 
de horarios, de gradual supre-
sión de trabas burocráticas y 
de estabilidad política e insti-
tucional. Una combinación de 
ingredientes que busca, preci-
samente, seducir al dinero fo-
ráneo (y autóctono) con la 
creación de un clima propicio 
para la actividad empresarial.  

La inversión captada por 
Madrid quintuplica a la reci-
bida por Cataluña, que en 
2024 ascendió a 4.922 millo-
nes de euros (el 13,4% del to-
tal), mostrando aún las secue-
las del procés, que provocó 
que durante años el dinero fo-
ráneo desconfiara de su en-
torno político e institucional, 
situación que el nuevo Go-
vern liderado por Salvador 
Illa busca revertir con su polí-
tica de retorno a la “normali-
dad institucional” y un plan 
inversor a cinco años (ver in-
formación en página 29) para 
revitalizar la economía catala-
na y disputar a Madrid, que en 
2018 la desbancó como pri-
mera locomotora regional del 
país, el liderazgo económico 
en España. 

Entre las dos autonomías 
aglutinaron más del 80% de 
la inversión extranjera conta-

Madrid capta 24.700 millones de 
inversión extranjera y Cataluña 4.900
EN 2024/  España contabilizó 36.813 millones de euros de inversión exterior bruta el año pasado,  
de los que Madrid acaparó más del 67% del total, frente al 13,4% que absorbió Cataluña.

bilizada el año pasado 
(29.626 millones de euros); 
las quince comunidades res-
tantes tuvieron que confor-
marse con los 7.187 millones 
restantes (menos del 20% del 
total). Tras Madrid y Catalu-
ña, fue la Comunidad Valen-
ciana la que mayor volumen 
de inversión extranjera di-
recta captó: 1.105 millones (el 
3% del global); seguida del 
País Vasco, con 1.069 millo-
nes de euros (el 2,9%); de 
Aragón, con 912 millones (el 
2,5%), y de Andalucía, con 
837 millones (el 2,3%).  

A principios de 2024, el Go-
bierno introdujo un cambio 
metodológico en las estadísti-

cas de inversión extranjera 
directa en virtud del cual co-
menzó a contabilizar la finan-
ciación intragrupo de los gru-
pos foráneos con presencia en 
España (hasta entonces solo 
se tenía en cuenta la inversión 
de capital y patrimonio), lo 
que se ha traducido en un in-
cremento notable de la cifra 
global. Así, con este nuevo pa-
rámetro, los 36.813 millones 
contabilizados en 2024 su-

pondrían un aumento del 
18,9% respecto a 2023. Sin 
embargo, si se descuenta la fi-
nanciación intragrupo (5.995 
millones), que hace las cifras 
comparables, lo cierto es que 
la inversión extranjera no so-
lo no habría crecido tanto, si-
no que en realidad habría 
menguado ligeramente (un 
0,4%, 142 millones). La intro-
ducción de esa variable ha be-
neficiado sobre todo a Ma-
drid, sede de muchas grandes 
multinacionales, que ha su-
mado 5.172 millones, y tam-
bién a Cataluña, aunque en 
mucha menor medida, al aña-
dir 317 millones. Aun sin la fi-
nanciación intragrupo, Ma-

drid habría acaparado más 
del 63% del total, con 19.632 
millones sobre un total de 
30.818. 

De la inversión extranjera 
total contabilizada el año pa-
sado, un tercio (12.266 millo-
nes) procedía de Reino Uni-
do; otros 6.157 millones de 
EEUU; 2.390 millones de 
Francia, y cerca de 2.100 mi-
llones de Alemania. Informa-
ción y comunicaciones fue el 
sector que concentró mayor 
volumen de inversión, con 
más de 8.900 millones; segui-
do del suministro de energía, 
con 5.060 millones, y de la in-
dustria manufacturera, con 
algo más de 5.000 millones.

Mazón plantea 
un déficit del 
1,2% en el 
presupuesto 
pactado con Vox

J.Brines. Valencia 
El Consell valenciano aprobó 
ayer un proyecto de presu-
puesto para este año que, co-
mo avanzó el lunes el presi-
dente de la Generalitat, Carlos 
Mazón, es fruto de la negocia-
ción con Vox para asegurarse 
que lo aprueba el parlamento 
regional. 

El proyecto se llevó a las 
Cortes Valencianas para en-
tregarlo a la presidenta y a los 
portavoces de los grupos par-
lamentarios, pero ni Compro-
mís ni el PSPV-PSOE  acudie-
ron a recibir las cuentas. 

El proyecto distingue dos 
partes, una ordinaria y otra di-
rigida a la recuperación tras la 
dana. En total es un presu-
puesto de 32.291 millones de 
euros que se plantea con un 
déficit de 1.799,9 millones de 
euros, equivalente al 1,2% del 
PIB. 

La consellera de Hacienda, 
Ruth Merino, señaló durante 
la presentación que el plan-
teamiento responde a “la apli-
cación del marco europeo del 
techo de gasto, pero con los 
ingresos que tenemos”. Este 
déficit contrasta con el objeti-
vo de déficit del 0,1% que re-
quiere el Gobierno para las 
comunidades autónomas. 

Merino apuntó también 
que esta cifra coincide aproxi-
madamente con el cálculo 
que realizó el comité de ex-
pertos para definir el fondo 
transitorio de nivelación para 
compensar la infrafinancia-
ción de la comunidad mien-
tras se reforma el modelo de 
financiación autonómica. 

Las partidas 
El presupuesto global crece 
un 8,6%, aunque la parte no fi-
nanciera, de 26.251 millones, 
se incrementa un 15,83%. 

Merino señaló que el coste 
de los intereses se sitúa en 
1.143 millones de euros, frente 
a los 923 millones del año pa-
sado, y que para 2026 ese cos-
te se situará en 1.564 millones. 
Resaltó que la región tiene un 
endeudamiento cercano a los 
60.000 millones de euros, co-
mo reflejan las cifras del Ban-
co de España. 

El presupuesto tiene una 
parte específica destinada a la 
reconstrucción para paliar los 
efectos de la dana del 29 de 
octubre. Esta capa dana –co-
mo lo denominó la conselle-
ra– es de 2.364 millones de 
euros, que coinciden con el 
FLA extraordinario concedi-
do por el Gobierno para aco-
meter la reconstrucción.

La Comunidad 
Valenciana atrajo 
1.105 millones,       
País Vasco 1.069 y 
Aragón 912 millones

LA EVOLUCIÓN DE LA INVERSIÓN EXTRANJERA EN ESPAÑA

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

El mapa de la
inversión foránea
por comunidades
en 2024
En millones de euros.

Inversión foránea bruta cada año. En millones de euros.

(*) Los datos incluyen tanto la inversión de capital y patrimonio como la financiación intragrupo, de acuerdo con el cambio metodológico introducido
por el Gobierno en 2024. (**) Los datos se refieren solo a inversión de capital y patrimonio, como se vino haciendo hasta finales de 2023.

Fuente: Secretaría de Estado de Comercio, Ministerio de Economía
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Opinión

Conscientes de que el tejido empresa-
rial español está inmerso en una di-
námica alarmante, en la que cada vez 

se crean menos empresas mientras aumen-
ta el número de cierres y disoluciones, la Fun-
dación CEOE, coincidiendo con la celebra-
ción de su 40 Aniversario ha puesto en mar-
cha un programa permanente destinado a 
fomentar el espíritu empresarial entre los 
más jóvenes desde la educación primaria. 

Se trata de “acercar a los más pequeños la 
empresa y los valores como la creatividad, la 
resolución de problemas y la toma de decisio-
nes” en palabras de la presidenta de la Funda-
ción CEOE y ex ministra de Empleo Fátima 
Báñez, quien resalta también el papel de las 
empresas como “motor de progresos y bienes-
tar recordando que son las “protagonistas de 
ocho de cada diez puestos de trabajo y de más 
del 70% de la riqueza social de nuestro país”.  

Periodista económico

José María 
Triper

Se trata de un proyecto pedagógico inte-
gral, en colaboración con la Fundación Diá-
logos, para niños entre 8 y 12 años, a desarro-
llar en los centros educativos y que se basa 
sobre dos pilares la educación financiera y la 
cultura del emprendimiento, que se inicia con 
la edición del comic Olegario, el duende que 
se hizo empresario, reali-
zado por el humorista grá-
fico José María Nieto, y que 
se complementa con acti-
vidades escolares que in-
cluyen desde talleres y si-
mulaciones de negocio, 
hasta recursos digitales, 
pasando por la promoción 
de la imagen y el compro-
miso social del empresa-
rio, la competencia, el li-
derazgo, o el diálogo social. 

Una iniciativa que se antoja prioritaria a te-
nor de los resultados del estudio realizado 
por Informe Emprende en 2024 sobre em-
prendimiento y pymes en Europa, en el que 
se muestra que España es uno de los países 
con menos jóvenes emprendedores. En con-

creto, el 64% de los propietarios de las pymes 
tienen una edad superior a los 40 años, mien-
tras que sólo el 12,3% de los emprendedores 
tienen menos de 34 años.  

En esta línea los últimos datos de segui-
miento de los registros mercantiles que rea-
liza Iberinform muestran también que la cons-

titución de nuevas empre-
sas registró en los meses 
de enero y febrero de 2025 
una disminución del 10% 
respecto al mismo perio-
do del ejercicio anterior, 
hasta un total de 19.300 
compañías, confirmando 
la tendencia de los últimos 
años en que esta caída en 
la creación de nueva com-
pañías y el aumento de la 
mortalidad empresarial se 

han intensificado de forma exponencial. 
Un problema que no es sólo el indicador 

de un menor dinamismo empresarial, sino 
también el fiel reflejo de una economía que 
no ofrece las condiciones adecuadas para el 
desarrollo de nuevos proyectos. Lo que en ro-

mán paladino se traduce en que las políticas 
económicas del gobierno, el mercado de ca-
pitales, el marco regulatorio, la inseguridad 
jurídica, la burocracia, la fiscalidad abusiva y 
la subida de los costes laborales y de produc-
ción no sólo no están generando un entorno 
propicio para el nacimiento de nuevas em-
presas, sino que actúan como un freno e, in-
cluso, en muchas ocasiones castigan el em-
prendimiento. 

Recordaba recientemente el actor, produc-
tor, guionista director y empresario teatral 
Antonio Banderas, convertido en un referen-
te de la cultura y del emprendimiento, los re-
sultados de una encuesta realizada  en Esta-
dos Unidos en los que se mostraba que el 75% 
de los universitarios norteamericanos que-
rían ser emprendedores, “es decir, dueños de 
sus propias vidas”, mientras que esa misma 
encuesta en las universidades españolas con-
cluía que el 75% de los estudiantes querían 
ser funcionarios. 

Otro “éxito” más de la cultura de la sub-
vención y de las políticas laborales y socia-
les del tándem Sánchez&Yoli Producciones. 
Así nos va.

La burocracia, la 
inseguridad jurídica y 
la fiscalidad abusiva 
frenan y castigan el 
emprendimiento

Aprender a emprender

En economía, el coste de oportunidad se 
define como el beneficio potencial que 
se pierde al escoger una opción frente 

a otra.  Y este es precisamente el debate que 
se ha abierto en la opinión pública respecto 
al cierre nuclear y sus consecuencias. 

Desde el punto de vista del consumidor, el 
abanico de riesgos es evidente, aunque es com-
plejo definir su magnitud: ¿cuánto se elevará 
el precio del kWh?, ¿cuántas emisiones adi-
cionales se generarán?, ¿pondremos en ries-
go la seguridad de suministro?, ¿incrementa-
remos nuestra dependencia energética? 

Difícil predecir el futuro, pero basta echar 
vistazo a lo ocurrido en Alemania para intuir 
las consecuencias para nuestro país. O, me-
jor dicho, para sus empresas y ciudadanos, 
porque no quepa duda de que seremos los 
que pagaremos la factura, independiente-
mente de su magnitud. 

Así, en el ‘tema nuclear’ es indispensable 
analizar el coste de oportunidad. Y coinci-
diendo en que es posible que dentro de vein-
ticinco años podamos prescindir de esa ener-
gía, la pregunta más idónea no es el “cómo”, 
sino el “cuándo”. 

La industria debe incorporar al debate las 
implicaciones que tendría acometer el ac-
tual calendario de cierres. Y la oportunidad 
de elegir bien o al menos lo mejor, la tene-
mos ahora. 

El coste ‘elevado a la máxima potencia’ lo 

Portavoz de la Alianza por la Competitividad de la 
Industria Española, constituida por ANFAC (auto-
moción), AOP (refino), ASPAPEL (papel), FEIQUE 
(química y farmacia), FIAB (alimentación y bebi-
das), OFICEMEN (cemento), PRIMIGEA (materias 
primas minerales), SERNAUTO (componentes de 
automoción) y UNESID (siderurgia)

Carlos 
Reinoso

El coste y la oportunidad nuclear
conllevarían posibles fa-
llos en la seguridad de su-
ministro. Y es que el mix 
energético, sea cual sea y 
preferiblemente descar-
bonizado, debe anteponer 
la garantía del suministro.  

Imaginemos una región 
industrial donde el eleva-
do consumo energético es 
inherente a la actividad 
productiva. ¿Qué pasaría si la maquinaria se 
detuviera de manera recurrente? La falta in-
termitente de energía detiene la producción, 
generando pérdidas económicas directas, so-
bre todo, en industrias que operan en ciclos 
continuos y no pueden modular su actividad 
fácilmente. 

Habría que añadir los costes asociados al 
reinicio de la maquinaria, que implica un con-
sumo adicional de materiales, energía y ma-
no de obra. Además, las consecuencias im-
pactarían en de toda la cadena de suministro. 
A esto se sumarían costes indirectos deriva-
dos del deterioro de la reputación o de daños 
a equipos o productos en proceso.  Esto, en 
ningún caso, puede normalizarse, pues sería 
insostenible para la industria y la economía.  

Y en un futuro cercano, sin la aportación 
de una energía firme como la nuclear, la se-
guridad de suministro podría no estar garan-
tizada. Un informe de finales de 2023 de Red 
Eléctrica alerta en este sentido. El estudio 
analiza el impacto de la reducción de poten-
cia firme disponible en el mix energético, en 
un contexto donde las energías renovables, 
ganan peso sin poder garantizar un suminis-
tro continuo. Y es que la variabilidad de la 
generación de las renovables hace crucial la 
necesidad de hacer una correcta evaluación 
de la capacidad del sistema para cubrir la de-
manda. Más aún a medida que avance la elec-
trificación de la economía, y dada la condi-

ción de “isla energética” 
de la Península Ibérica por 
su limitada capacidad de 
interconexión.  

Las conclusiones del 
análisis indican que exis-
ten riesgos de cobertura 
que superan los estánda-
res de fiabilidad acepta-
bles si se mantiene el ca-
lendario de cierre de las 

nucleares y se produce una reducción adi-
cional de la capacidad firme del sistema, lo 
que lleva a Red Eléctrica a recomendar la 
adopción de medidas para garantizar el su-
ministro. 

¿La conclusión? Es imprescindible dispo-
ner de potencia firme para garantizar el su-
ministro. En el caso de España, la opción más 
viable para ello parece ser comenzar por la 
extensión de la vida útil de las centrales nu-
cleares. 

Estamos en el momento oportuno para 
aprovechar la oportunidad. ¿Sí o no a la ex-
tensión de las nucleares? Valoremos… La in-
dustria requiere de unos costes energéticos 
competitivos, y la aportación de la nuclear 
puede contribuir a alcanzarlos. Antes de ce-
rrar las nucleares, necesitamos saber cuál se-
ría el coste, tanto para la industria como pa-
ra la economía. Y esto no es un capricho, es 
una necesidad.  

La Comisión Europea es consciente de ello. 
Así, su recién aprobado Plan de Acción para 
una Energía Asequible arroja datos preocu-
pantes. Los precios minoristas de la electri-
cidad casi se han duplicado: para un consu-
midor industrial mediano, los precios en 2023 
se mantuvieron un 97% por encima de su 
promedio de 2014-2020. Mientras, la brecha 
en los precios de la energía entre la UE y nues-
tros principales competidores sigue aumen-
tando: los precios minoristas de la electrici-
dad en la UE en el segundo trimestre de 2024 
fueron 2,2 veces los de EE. UU. y el doble que 
en China. 

¿La víctima? Nuestra competitividad. De 
modo que el debate sobre la extensión de la 
vida útil de las nucleares cobra relevancia 
crítica en un momento de máxima preocu-
pación por el coste energético de nuestra in-
dustria.  

¿La oportunidad? Valorar el coste de opor-
tunidad de integrar estas centrales en el mix 
energético futuro de manera que refuercen la 
seguridad del suministro y contribuyan a ga-
rantizar condiciones más competitivas para 
el sector industrial, como parte del acuerdo 
de extensión. La clave, elegir bien el “cuándo”. 

La opción más viable 
parece ser comenzar 
por la extensión de la 
vida útil de las 
centrales nucleares

ISTOCK
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La Comisión Europea esperará a 
mitad de abril para activar en blo-
que las medidas de represalia, por 
un valor que podría alcanzar los 
26.000 millones de euros. Se trata 
de un modelo diseñado para res-
ponder al 25% de aranceles al ace-
ro y aluminio europeo que Estados 
Unidos impone a las importaciones 
europeas desde el pasado 12 de mar-
zo, a pesar de que inicialmente anun-
ció un primer paquete desde el 1 de 
abril. 

 En la práctica se trata de un ajus-

La UE retrasa los aranceles a EEUU “hasta mediados de abril”
das en los mismos tiempos, el Eje-
cutivo comunitario busca también 
poder consultar con los Estados 
miembro de manera “simultánea” 
las dos listas y también “contar con 
tiempo adicional para discutir con 
la Administración estadouniden-
se”. 

 El portavoz comunitario expli-
có que el objetivo es también lograr 
el “equilibrio adecuado” de produc-
tos afectados, teniendo en cuenta 
tanto los intereses de los producto-
res europeos como de los exporta-
dores y consumidores. 

 De este modo, añadió Gill, el blo-
que europeo ofrece una respuesta 
“firme, proporcionada, robusta y bien 
calibrada” con respecto de las ame-
nazas de Washington, al tiempo que 
“minimiza el potencial impacto ne-
gativo” sobre los sectores europeos.

Las tasas impuestas en las 
fronteras europeas podrían 
alcanzar los 26.000 millones 
de euros

te técnico para “alinear el calenda-
rio” de los dos paquetes de contra-
medidas que Bruselas preveía in-
troducir en dos fases, informó el 
portavoz comunitario de Comer-
cio, Olof Gill, quien apuntó a que 
los aranceles europeos “tendrán 
efecto a mediados de abril” y que 
este aplazamiento “no disminuirá” 
su impacto. 

 La propia presidenta de la Co-
misión Europea, Ursula von der Le-
yen, ya señaló, tras entrar en vigor 
el decreto de Donald Trump, que 
las represalias contra el gravamen 
a las producciones europeas esta-
ría “plenamente establecidas a par-
tir del 13 de abril”. 

 En concreto, Bruselas, que actúa 
por los 27 países miembro en ma-
teria comercial, cuenta con un pri-
mer bloque de aranceles se corres-

ponderán a la lista revisada de los 
que se activaron en las crisis comer-
ciales anteriores de 2018 y 2020 (de 
unos 8.000 millones de euros) pe-
ro que están en suspenso hasta el 
próximo 31 de marzo, en virtud de 
un acuerdo con la primera Admi-
nistración Trump.  

El segundo bloque, con un im-
pacto potencial de 18.000 millones, 
exige algo más de tiempo en su tra-
mitación por ser una medida com-

Es un ajuste técnico 
para “alinear el 
calendario” de los 
dos paquetes de 
contramedidas 

pletamente nueva y, por tanto, el 
plazo se fijó para mediados de abril. 

 De momento, la primera lista de 
productos potencialmente afecta-
dos --desde la agricultura hasta el 
textil y productos industriales-- ha 
sido publicada por Bruselas y está 
abierta a los comentarios de los gru-
pos de interés europeos para ter-
minar de perfilar las producciones 
gravadas. 

 En ella, los servicios comunita-
rios han buscado afectar también a 
marcas emblemáticas como el 
whiskey Bourbon o las motocicle-
tas de Harley-Davidson por su efec-
to en la opinión pública estadouni-
dense pero poco impacto en la eco-
nomía europea, según explican fuen-
tes comunitarias. 

 Con esta adaptación del calen-
dario para activar todas las medi-

Christine Lagarde, presidenta del BCE. BLOOMBERG

mente. En tercer lugar, desarrollar 
la unión de los mercados de capi-
tales a un ritmo acelerado”. 

Una escalada arancelaria tiene 
un potencial impacto clave en am-
bas economías. Si bien es cierto que 
EEUU exporta cerca de 352.000 
millones de dólares a Europa y tie-
ne un déficit 213.700 millones con 
esta, la realidad es el comercio en-
tre ambas es clave. La UE es un su-
ministrador clave de equipo que nu-
tre la industria de EEUU.  

La subyacente crecerá un 0,7% 
Con respecto al impacto que ten-
drán los aranceles en la inflación 
de EEUU, hay pocos que duden que 
hay una relación clara. De hecho 
desde la Fed estiman que sumarán 
cerca de un 0,7% a la subyacente 
(sin contar precios de la energía y 
alimentos frescos).  

Por su parte, según Bloomberg,
cuando Trump impuso aranceles 
en 2018 y 2019, lejos de provocar 

un auge industrial, la economía se 
desaceleró. En 2019, el país perdió 
43.000 empleos manufactureros, 
la producción industrial se contra-
jo y la inversión empresarial se es-
tancó. Además, los ingresos reales 
de los hogares cayeron por prime-
ra vez en cinco años, 

Para la UE el intercambio no es 
ni más ni menos positivo que para 
EEUU, ya que importa grandes ni-
veles de gas y GNL estadouniden-
se. Las compras de esta materia pri-
ma a su socio al otro lado del Atlán-
tico representan cerca del 19,3% de 
todas las importaciones de la UE.

La Reserva Federal 
prevé que la guerra 
comercial suba  
un 0,7% el índice de 
precios subyacente

Álvaro Moreno MADRID.

Este pasado jueves Christine La-
garde, presidenta del BCE, salió a 
la palestra ante el Comité de Asun-
tos Económicos y Monetarios del 
Parlamento Europeo.  

La francesa sorprendió a propios 
y extraños arrojando cifras muy 
concretas de los análisis del BCE 
sobre el impacto económico de la 
guerra comercial con Trump y la 
posibilidad de un euro más débil en 
el medio plazo debido a esta. “El 
peso del impacto en el crecimien-
to económico se concentraría en el 
primer año después del aumento 
de aranceles. Concretamente los 
análisis del BCE hablan de un gol-
pe de 0,3 puntos porcentuales en el 
PIB de la zona euro”. Respecto a la 
inflación la francesa consideró que 
tanto las medidas de represalia de 
la UE con sus propios gravámenes 
como un euro más débil por los 
aranceles “aumentarían la inflación 
cerca de 0,5 puntos”. 

Respecto a cómo impactará es-
to en los tipos de interés, la fran-
cesa matizó que esta situación y 
ese impacto económico genera una 
gran incertidumbre que le impide 
comprometerse con una senda con-
creta. “Especialmente en las con-
diciones actuales de creciente in-
certidumbre, seguiremos un enfo-
que basado en datos y reunión por 
reunión para determinar la postu-
ra adecuada de política moneta-
ria”. Sin embargo, expresó su con-
vicción de que “la desinflación va 
por buen camino”. 

Al margen de esto, Lagarde tam-

Lagarde avisa: la guerra comercial lastrará un 
0,3% el crecimiento y elevará un 0,5% el IPC
Alerta de que la incertidumbre le impide definir su futura hoja de ruta sobre los tipos

bién se pronunció, aunque de for-
ma menos concreta, de cómo el ma-
yor gasto en Europa en Defensa y 
en infraestructuras en el caso de 
Alemania puede contrarrestar los 
efectos de los aranceles en los pre-
cios. “Tendremos que demostrar 
agilidad y claridad al mismo tiem-
po”, dijo Lagarde sobre la estrate-
gia que implementará el BCE para 
afrontar los desafíos actuales. 

La presidenta del BCE también 
fue preguntada por la potente re-
valorización del euro, que ya sube 
un 4% frente al dólar desde prin-
cipios de mes. La cuestión fue si 

cree que hay un plan de EEUU pa-
ra reducir artificialmente el dólar 
y cambiar el equilibrio financiero 
global. En ese sentido la francesa 
comentaba que este proceso “se 
suma a los argumentos para forta-
lecer las bases de la región y evitar 
vulnerabilidades. Desde mi pers-
pectiva, esto implica impulsar rá-
pidamente el euro digital, tanto al 
por mayor como al por menor, ga-
rantizar que tengamos infraestruc-
turas de pago que funcionen bien 
y profundizar el mercado único pa-
ra eliminar las barreras comercia-
les que nos imponemos estúpida-

La presidenta del 
BCE confirmó que  
el peso del impacto 
se concentraría  
en el primer año
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E. Contreras / C. Huguet SABADELL.

Banco Sabadell protagonizó ayer una 
junta emblemática por la opa hostil 
de BBVA y al ser la primera que ce-
lebra tras la vuelta a Cataluña. En un 
auditorio con cientos de inversores 
asistentes, su cúpula -Josep Oliu y 
César González-Bueno- instó a los 
accionistas a rechazar la oferta por-
que “infravalora” el potencial de la 
entidad vallesana y para contribuir 
al “bien común de este país” que ven 
en riesgo en la convicción de que la 
transacción cercenará el crédito que 
necesitan las pymes. Escasas horas 
antes, ambos habían escalado su men-
saje durante un encuentro informa-
tivo y pusieron foco en el Gobierno 
para frenar la opa, alegando que tie-
ne argumentos para intervenir y pro-
teger el mismo “bien común”.  

César González-Bueno alertó de 
que la operación “pone en peligro el 
bienestar de España porque afecta 
al 70% de su tejido industrial y pro-
ductivo, que son las pymes”, de for-
ma que “hay una responsabilidad de 
que eso no ocurra”, dejando así la pe-
lota en manos de las autoridades y 
apuntando hacia el Ejecutivo. Terri-
torios como Cataluña, Asturias –feu-
dos socialistas–, Murcia o la Comu-
nidad Valenciana verían especial-
mente afectada su disponibilidad de 
entidades a la hora de otorgar crédi-
to a empresas. “En la Fase III –eta-
pa donde puede pronunciarse el Go-
bierno–, una de las cosas que se mi-
rarán, entiendo, será la cohesión te-
rritorial”, dijo Oliu, con el foco puesto 
especialmente en Cataluña. “Su tra-
bajo es velar por el bien común y el 
Gobierno tiene que pensar si esta es 
una operación que le conviene al pa-
ís por diferentes motivos: por el cre-
cimiento, por el crédito, por la com-
petencia, por las pymes, por el equi-
librio territorial”, abundó.  

Lo que subyace es que la entidad 
da casi por perdida la vía de la Co-
misión Nacional de los Mercados y 
la Competencia (CNMC). Teme que 
tenga casi cocinado su dictamen y se 
incline por fijar compromisos asu-
mibles para BBVA, sin atender sus 
alegaciones –el vallesano pidió im-
poner desinversiones y traspasar ac-
tivos a un tercero para restituir la si-
tuación previa a la opa–. “Si eso fue-
se así, que todavía no está totalmen-
te confirmado, nos parece que 
verdaderamente hay un problema 
de competencia y que los remedios 
que se ponen a ese problema de com-
petencia son insuficientes”, lamen-
tó César González-Bueno, quien afeó 
la posibilidad de no tener en cuenta 

novación. Las economías de escala 
que se producen por la tecnología se 
desarrollan fuera del sistema finan-
ciero y éste las adapta a lo que es su 
negocio”, agregó, convencido de que 
la solución pasa por tener un “buen” 
conjunto de socios tecnológicos y el 
personal cualificado. 

Sabadell no ha tocado techo 
En sus intervenciones pusieron es-
pecial esfuerzo en explicar que el Sa-
badell de hoy difiere de 2020, cuan-
do analizó la frustrada fusión con 
BBVA –su rentabilidad era nula por 
entonces y el escenario desafiante 
por la crisis originada por la pande-
mia–. En 2024, culminó el ejercicio 
con un beneficio histórico en 1.827 
millones y con la rentabilidad en el 
14,9% –14% sin atípicos–, lo que atri-
buyeron a la estrategia adoptada des-
de la crisis pandémica, que el mer-
cado ha premiado con una revalori-
zación del 837% desde entonces.  

Según Oliu, la cotización “sigue te-
niendo recorrido alcista” porque co-
tiza a múltiplos inferiores a los ban-
cos competidores y algunos analis-
tas ya dan un precio objetivo de 3 eu-
ros por acción, desaconsejando acudir 
a una opa donde se han multiplica-
do los riesgos. Entre ellos, expusie-
ron que BBVA ya baraja dejar a Sa-

badell independiente, lo que impe-
dirá cosechar los retornos y siner-
gias estimadas en un origen. 

César González-Bueno, cuyo car-
go se sometió ayer a reelección, ga-
rantizó que la entidad “está mejor 
que nunca” y “no ha alcanzado su 
punto más alto”. El banco ultima un 
nuevo plan estratégico hasta 2027 y 
podría dar la sorpresa si eleva pro-
yecciones. Aseguró que “tiene mar-
gen de mejora” en rentabilidad y di-
videndos porque “todos los negocios 
del banco” están enfocados en ace-
lerar el crecimiento. El ejecutivo pre-
sumió de que el banco ha batido las 
expectativas del mercado “año tras 
año”, superando los objetivos mar-
cados, con una cuentas predecibles 
y estables, y la cotización está baja. 
“Actualmente, somos el único ban-
co español sin recomendaciones de 
venta”, resaltó. 

Cuestiona la eficacia 
del estudio de la 
CNMC si excluye  
a las empresas del 
test de mercado 

Sabadell pide al Gobierno y accionistas 
que rechacen la opa por el “bien común”
Oliu reclama al Ejecutivo que aclare si la vetará y 
sostiene que “tiene argumentos” para intervenir 

El banco cree que pone en peligro “el bienestar de 
España” porque afecta al 70% del tejido industrial

El consejero delegado de Banco Sabadell, César González-Bueno, y el presidente, Josep Oliu, ayer en la junta. KIKE RINCON 

a las empresas a la hora de realizar 
el test del mercado, como denuncian 
las patronales empresariales. “Si eso 
fuese así y las informaciones que lle-
gan fuesen las correctas, no nos pa-
recería la conducta más eficaz para 
la defensa de la competencia en Es-
paña”, reprobó. 

Oliu reclamó al Gobierno que se 
retrate y desvele si vetará la fusión 
con BBVA antes de que sus accionis-
tas tengan que decidir sobre la ofer-
ta porque afectaría al proyecto pla-

neado por el vasco y, por derivada, a 
la rentabilidad de la operación.  

En la junta, que reunió a propie-
tarios del 70,28% del capital del ban-
co –superior al 61,8% del año pasa-
do–, los banqueros denunciaron que 
la oferta de BBVA “infravalora signi-
ficativamente” a Sabadell y pidieron 
confianza en un proyecto indepen-
diente porque la entidad ya ha dado 
la vuelta a la situación que atravesó 
en 2020 y tiene capacidad para me-
jorar la cuenta y mantener “atracti-
vos” dividendos. Según Oliu, el can-
je carece de valor tanto para los ac-
cionistas de Sabadell “como para los 
accionistas que ya lo son de BBVA”.  

“Si canjearan hoy sus acciones por 
las de BBVA, el valor obtenido sería 
menor que el que tienen actualmen-
te con sus acciones de Banco Saba-
dell”, avisó, subrayando que “la pers-
pectiva de dividendos y generación 

de capital que ofrece el proyecto de 
Banco Sabadell en solitario para sus 
accionistas difícilmente podrá ser 
equiparada o superada por la oferta 
de BBVA”.  

Si la operación sale adelante, el 
consejo deberá pronunciarse de nue-
vo con la oferta incluida en el folle-
to, y Oliu deslizó que lo hará también 
con “cualquier otra oferta que se nos 
pudiese plantear” abriendo la puer-
ta a ulteriores operaciones, aunque 
defendió que “el proyecto del banco 
en solitario tiene plena validez y pro-
yección de futuro”, y capacidad de 
generar “una mayor creación de va-
lor para los accionistas”.  

Durante su intervención glosó las 
fortalezas de Sabadell y desmontó la 
tesis de BBVA de la necesidad de ga-
nar escala para estar a la última en 
tecnología. “Ni nosotros ni ningún 
banco será el responsable de esta in-

Da por descartado 
que CNMC aplique 
unos ‘remedies’  
que puedan hacer 
desfallecer a BBVA  

Junta de accionistas de Banco Sabadell


	Índice
	Pedro Fernández Alén, reelegido presidente de la Confederación Nacional de la Construcción (CNC)
	La presidenta de la CEOE de Valladolid visita las Islas
	Lagarde avisa: la guerra comercial lastrará un 0,3% el crecimiento y elevará un 0,5% el IPC
	La UE retrasa los aranceles a EEUU “hasta mediados de abril”
	La cúpula de CEIM frena el comunicado a favor de la candidata de Garamendi
	La UE retrasa los aranceles a EE UU para dar más margen a la negociación con Trump



