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España cerró 2025 erigiéndose, un 
año más, como la economía euro-
pea que presentó el mayor creci-
miento de su PIB. Sin embargo, ese 
logro ya tan recurrente apenas tie-
ne efectos comparables en el repar-
to de la riqueza por habitante, y es-
ta última presenta un inaudito es-
tancamiento. Así lo reflejan los da-
tos recientemente actualizados por 
Eurostat, los cuales revelan que el 
PIB per cápita de nuestro país se si-
tuó en 28.320 euros, lo que limita 
su incremento respecto a 2024 al 
entorno del 1%. Como resultado, 
nuestro país se encuentra 30 pun-
tos porcentuales por debajo del pro-
medio de la Unión Monetaria, de 
acuerdo con las cifras de la oficina 
estadística europea. 

Pese a la indudable expansión eco-
nómica, España se muestra tam-
bién incapaz de acercarse a los ni-
veles que muestra el resto de las 
principales economías del euro. Su 
referente más cercano es Italia, pe-
ro el país dirigido por la primera mi-
nistra Meloni se encuentra a casi 
5.000 euros anuales per cápita de 
distancia en el cierre de 2025.  

Con Francia, crece la diferencia, 
ya que al país galo le corresponden 
más de 38.000 euros y Alemania se 
aleja todavía más, al situarse en 
43.210 euros.  En este último caso,  
debe tenerse en cuenta que la loco-
motora europea ha mostrado un 
descenso notable, desde este pun-
to de vista, con respecto a los 44.230 
euros que mostraba todavía en el 
año 2022, recién superada la crisis 
del coronavirus. No obstante, pese 
a este retroceso, apenas se estrecha 

Un crecimiento en gran parte 
basado en la mayor mano de obra 

tados por elEconomista.es, insisten 
en que pueden ser múltiples los fac-
tores que influyen pero, en el caso 
español, apuntan a la “baja produc-
tividad” de su economía como la 
causa más probable. Resulta signi-
ficativo que esta última variable des-

cienda en nuestro país incluso en 
momento de crecimiento del PIB.  

Desde el Instituto de Estudios 
Económicos (IEE), los análisis lle-
vados a cabo por su director gene-
ral, Gregorio Izquierdo, destacan 
que “una parte significativa del cre-

cimiento del que España se benefi-
cia en los últimos ejercicios”, con 
un 3% esperado para el conjunto de 
2025, “se diluye al repartirse entre 
un mayor número de habitantes y 
trabajadores, sin que aumente de 
forma apreciable el valor añadido 
generado por cada uno de ellos”.  

Evolución paralela 
En otras palabras, el foco vuelve a 
situarse en los problemas de pro-
ductividad que España atraviesa, 
que ha seguido una evolución com-
pletamente en paralelo con respec-
to al PIB per cápita. En otras pala-
bras, ambas muestran un estanca-
miento semejante en los últimos 
años. 

“El comportamiento de la pro-
ductividad es decepcionante o in-
cluso más que eso, porque se ha con-
vertido en uno de los males endé-
micos de la economía española”, de 
acuerdo con el catedrático de Aná-
lisis Económico de la Universidad 
de Valencia, José E. Boscá, uno de 

los autores del trabajo El desempe-
ño de la productividad en España 
y sus causas elaborado por Fedea, 
BBVA Research y la Fundación Ra-
fael del Pino, publicado a finales del 
año pasado.  

“Desde el año 2019, la produc-
tividad por hora trabajada ha cre-
cido menos de un 3%, apenas unas 
décimas por año, mientras que el 
PIB por persona ocupada está a 
décimas del nivel prepandemia”, 
sentencia. 

El análisis elaborado por estos 
economistas apunta a que se ha da-
do un aumento mayor del número 
de trabajadores que de las horas tra-
bajadas como explicación para que 
la productividad por ocupado esté 
en niveles semejantes a los propios 
de 23 trimestres atrás, hace casi seis 
años. 

Esta variable, que sufrió caídas 
importantes durante la pandemia, 
llevaría sin avanzar más de un año 
registrando una evolución plana en 
los últimos cinco trimestres, según 
los datos de contabilidad nacional 
del INE corregidos de las variacio-
nes estacionales.

La posición geográfica de Espa-
ña siempre ha hecho de nuestro 
país uno de los países preferi-
dos por los inmigrantes extraco-
munitarios, y esa realidad se ha 
reforzado en los últimos años. 
Hasta el punto de que nuestro 
país ya es el que recibe los ma-
yores flujos netos de personas, 
de acuerdo con los datos homo-
logados de Eurostat, referentes 
a inicios del año pasado. De 
acuerdo con dicha estadística, 
nuestro país es el integrante de 
la Unión que ha incrementado 
en mayor cuantía su población, 

con una variación de casi 
460.000 personas. Ese volumen 
se debe prácticamente en exclu-
siva a la llegada de inmigrantes 
ya que, de acuerdo con la Ofici-
na Estadística comunitaria, la 
evolución puramente vegetativa 
de nuestro país puntúa por de-
bajo de cero, es decir, se mantie-
ne la tendencia que sitúa el nú-
mero de muertes por encima del 
propio de los fallecimientos. Es-
ta situación propicia que crezca-
mos más porque somos más, 
sin que eso contribuya a elevar 
la productividad.

El escaso avance o 
incluso el retroceso 
de la productividad 
influye de nuevo en 
el mal resultado

El PIB per cápita se estanca y se sitúa     
un 30% por debajo del promedio europeo
Limita su avance en 2025 al entorno del 1% y 
es incapaz de reducir la brecha con la eurozona 

Factores como la falta de deflactación de los 
impuestos merman aún más la riqueza real

la diferencia en relación a España, 
pese a que, a principios de la déca-
da pasada, el Gobierno entonces 
presidido por José Luis Rodríguez 
Zapatero veía incluso factible la po-
sibilidad de igualarse con el país teu-
tón en esta rúbrica. 

Sin duda, en el estancamiento de 
la riqueza de los españoles influye 
el hecho de que el PIB crece pero 
aún lo hace, con igual o mayor in-
tensidad, la población. El fenóme-
no se explica casi en exclusiva, da-
da la baja tasa de natalidad, en la 
cuantiosa llega de inmigrantes; no 
es casual que, precisamente en 2025, 
nuestro país destacara como el prin-
cipal receptor de inmigrantes de to-
da la UE, con un volumen compa-
rable al de grandes países ajenos al 
club comunitario, especialmente 
Turquía. 

Riqueza real en retroceso 
Pero también la riqueza real de los 
españoles está menguando en la me-
dida en que ya se notan los efectos 
de una recaudación fiscal histórica, 
más de 320.000 millones de euros, 
que debe la mayor parte de su avan-
ce a los ingresos por IRPF. El com-
portamiento excepcional de este im-
puesto directo está muy relaciona-
do, entre otros factores, con el he-
cho de que sus tramos estatales no 
han sido actualizados con la infla-
ción en los últimos años. Una inac-
ción especialmente dañina en los 
últimos seis años, tras el shock in-
flacionista que supuso en 2022 la 
invasión de Ucrania por parte de 
Rusia y, mucho más reciente, la nue-
va guerra en Oriente Próximo.  

Los expertos del laboratorio de 
ideas Bruegel en Bruselas, consul-

PIB real per cápita
En euros/año

Fuente: Eurostat.
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Casi el 40% de 
los autónomos 
sufre demoras  
en sus cobros
Ángela Corao MADRID.  

Pese a los indicadores genera-
les, la presión de los pagos tar-
díos sigue siendo un factor de-
terminante para el trabajo por 
cuenta propia. Según el último 
barómetro de la Federación Na-
cional de Asociaciones de Tra-
bajadores Autónomos (ATA), el 
38,3% de los profesionales en-
cuestados afirma verse afecta-
do actualmente por el retraso 
en el cobro de sus facturas. 

El análisis del origen de esta 
deuda señala principalmente al 
sector privado. Un 19,6% de los 
autónomos soporta impagos ex-
clusivamente de entidades pri-
vadas, mientras que un 10,4% 
sufre la demora de forma mix-
ta (pública y privada). Por su 
parte, el 8,3% señala directa-
mente a las administraciones 
públicas.  

Esta falta de puntualidad tie-
ne un impacto directo en el em-
pleo: el 17,9% de los autóno-
mos que tenían previsto contra-
tar personal no ha podido ha-
cerlo debido a estas tensiones 
de liquidez. 

Este escenario coincide con 
una fuerte presión para el co-
lectivo. El 68,9% de los autó-
nomos ya ha subido sus precios 
en lo que va de año y un 64,5% 
prevé tener que volver a hacer-
lo si la situación persiste. El ma-
lestar es notable respecto a la 
gestión institucional: solo el 
5,6% de los profesionales con-
sidera que las medidas adop-
tadas por el Gobierno para pa-
liar los efectos económicos ac-
tuales son suficientes. 

El barómetro refleja además 
un estancamiento en la activi-
dad, ya que siete de cada diez 
autónomos señalan que su fac-
turación en este primer trimes-
tre ha sido inferior o similar a 
la del año pasado. Con un 97,5% 
del colectivo manifestando su 
preocupación por la inestabili-
dad política, la morosidad se 
consolida como una de las prin-
cipales barreras que, junto a las 
cargas impositivas, impide el 
crecimiento del tejido produc-
tivo más pequeño. 

Las expectativas de cara a los 
próximos meses no invitan al op-
timismo. Según el informe de 
ATA, solo uno de cada cinco au-
tónomos (21,1%) confía en que 
su negocio mejorará en lo que 
queda de semestre, mientras que 
la gran mayoría se debate entre 
el estancamiento y el retroceso. 
Un 41,4% de los profesionales 
prevé que su actividad se man-
tendrá igual, y un 28,6% vatici-
na que su situación empeorará 
antes de verano.

Ángela Corao MADRID.  

El sistema de pagos comerciales en 
España ha consolidado la demora 
sobre los plazos pactados en el cie-
rre del último ejercicio. Según los 
datos del Observatorio de la Mo-
rosidad del segundo trimestre de 
2025 de Cepyme, la puntualidad 
en el cumplimiento de las obliga-
ciones comerciales ha descendido, 
situándose solo el 30,4% de los im-
portes facturados como pagos pun-
tuales o anticipados, frente al 32,6% 
registrado el año anterior. 

La mayor parte de la operativa co-
mercial se concentra actualmente 
en los retrasos técnicos de corto pla-
zo. Los pagos realizados hasta 30 dí-
as después del vencimiento repre-
sentan ya dos terceras partes del to-
tal –un 66,6%–, tras experimentar 
un incremento de 2,7 puntos por-
centuales en el último año. Por su 
parte, los retrasos más perjudiciales 
–aquellos que exceden el horizonte 
de los 30 días– se sitúan en el 3% 
del total, debido principalmente al 
repunte de los abonos realizados en 
el tramo de entre 60 y 90 días. 

A pesar de la tendencia descen-
dente en los tipos de interés, el cos-
te financiero derivado de la deuda 
comercial sigue representando una 
carga significativa para el tejido 
empresarial. En el cuarto trimes-
tre de 2025, el esfuerzo financiero 
total alcanzó los 5.568 millones de 
euros. De esta cifra, las pequeñas 
y medianas empresas asumieron 
cerca de 2.000 millones, desglosa-
dos en 611 millones –frente a los 
715 millones de euros del último 
trimestre de 2024– correspondien-
tes a las microempresas, y 781 mi-
llones a las empresas de pequeño 
tamaño –por contraposición a los 
915 millones de un año antes–. 

El Periodo Medio de Pago (PMP) 
a nivel nacional se estableció en una 
media de 80,5 días durante 2025 
(81,1 días registrados en el año an-
terior). Aunque esta cifra es ligera-
mente inferior a la del ejercicio pre-
vio, continúa excediendo en un 34% 
el plazo máximo legal, situándose 
más de 20 días por encima del lí-
mite de 60 días establecido por la 
normativa de morosidad. 

Las pequeñas empresas fueron 
la excepción al descenso interanual 
del PMP y sufrieron un ligero au-
mento, al pasar de 78,7 días en el 
cuarto trimestre de 2024 a 78,9 dí-
as en el mismo periodo de 2025. 
Pese a este repunte, el indicador se 
mantuvo por séptimo trimestre 
consecutivo por debajo de los 80 
días. 

Las ventas a plazo 
En cuanto a la gestión de las ven-

tas a plazo, el segmento de las me-
dianas empresas muestra una ano-
malía en su comportamiento. Aun-
que su índice de morosidad en las 
facturas de ventas a plazo (Imfvp) 
se incrementó un 12,8% en 2025 
–rompiendo la tendencia de las 
grandes empresas, donde este ín-
dice cayó un 71,2% en 2025 y casi 
un 80% desde 2024–, las firmas 
medianas siguen manteniendo una 

La pequeñas empresas ingresan con 
retraso cerca del 70% de sus facturas 
El 30,4% de los importes son pagos puntuales y el 3% excede los 30 días de retraso

Vigilancia contra el impago: el 
Observatorio Estatal de la Morosidad 

El Gobierno creó el año pasado el Observatorio Estatal de la Morosi-
dad Privada con el objetivo de monitorizar los índices de pago tardío 
y vigilar la morosidad. Este órgano nace con la misión de estudiar de 
forma continua los plazos de liquidación para, según fuentes del Mi-
nisterio de Industria, aplicar “las medidas adecuadas” contra los in-
cumplidores y generar incentivos positivos para las empresas. 
Además de centrarse en el control y la fiscalización, el Organismo 
busca fortalecer los flujos de caja de las pymes para garantizar su 
capacidad de inversión y supervivencia.

situación relativa más favorable 
que el promedio nacional. 

Por su parte, las empresas de me-
nor dimensión presentan una di-
námica de mayor resistencia en es-
te indicador. Mientras que en las 
pequeñas empresas el Imfvp se 
mantuvo estable, en las microem-
presas se registraron descensos 
que, no obstante, no logran corre-
gir su posición en el mercado. Se-

gún subraya Cepyme, las microem-
presas siguen registrando el índi-
ce de morosidad más elevado de 
todo el tejido productivo, al supe-
rar en un 17% la media nacional, 
lo que supone “la menor cuantía 
desde el otoño de 2008”. 

Las grandes compañías presen-
taron una diferencia del 13,2% res-
pecto a la media nacional. Pese a 
este diferencial, la cifra represen-
ta su mejor registro en tres años, 
en consonancia con el drástico des-
censo de su Imfvp analizado ante-
riormente. 

Disparidad sectorial y regional 
La evolución de los plazos de pago 
presenta variaciones notables se-
gún la actividad económica y la ubi-
cación geográfica. El sector de la 
construcción registró el PMP más 
elevado, con 96,5 días –con valo-
res no vistos desde principios de 
2024 cuando alcanzó los 96,1 dí-
as–, seguido por el sector agroali-
mentario con 74,4 días –frente a 
los 73,0 días de finales de 2024–. 
En contraste, los servicios y la in-
dustria redujeron su periodo de pa-
go: hasta 3,1 días en el primer ca-
so, situándose en 70,6 días, y has-
ta 1,6 días en el segundo, alcanzan-
do los 74,3 días. 

En cuanto a subsectores, el trans-
porte presenta el PMP más eleva-
do dentro de los servicios, de 75,5 
días –por debajo de los 80,2 días 
alcanzados en el último trimestre 
de 2024–, y en la industria, la ma-
quinaria y equipo, con un periodo 
medio de pago de 88,8 días. 

Por comunidades autónomas, la 
Comunidad de Madrid registró el 
PMP más alto del país con 90,9 dí-
as, seguida de Murcia y Galicia con 
89,1 y 88,7 días, respectivamente. 
En el extremo opuesto, Aragón (68,7 
días) y Baleares (69 días) se man-
tienen como las regiones con los pla-
zos de liquidación más reducidos. 

La Confederación Española de 
la Pequeña y Mediana Empresa ad-
vierte de que, pese a la actual ten-
dencia a la baja de la morosidad li-
gada a la caída de los costes de fi-
nanciación, el escenario de incer-
tidumbre en los precios energéticos 
y materias primas podría provocar 
un repunte de estos indicadores en 
el corto plazo.

Plazos de pago y costes por demora
Importes facturados según el momento de cobro de las facturas

Tramos de pago según el tipo de empresa

Fuente: CEPYME.
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trimestre de 2025
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ACTUALIDAD ECONÓMICA

RIQUEZA NETA DE LOS HOGARES DE MENOS DE 35 AÑOS
En miles de euros

Variacion
2008-24

Variacion
2008-24

2008

81,7

2011

69,7

2014 2017 2020 2022 2024

2008 2011 2014 2017 2020 2022 2024

4,9 5,4

23,9 21,3 22,9

29,2

26,9

21,6
22,6

28,1

30,2

32

RENTA MEDIANA DE LOS HOGARES DE MENOS DE 35 AÑOS
En miles de euros

JÓVENES CON VIVIENDA EN PROPIEDAD
% de jóvenes con vivienda. En negrita el valor de la vivienda en miles de euros

DEUDA QUE DESTINAN A ADQUIRIR UNA VIVIENDA
En %

HOGARES JÓVENES CON DEUDAS DE MÁS DEL 40% DE RENTA
En %

PERFIL FINANCIERO DE LOS JÓVENES EN ESPAÑA

FUENTE: 'Encuesta financiera de las familias 2024' del Banco de España J.A./ EL MUNDO

2008 2011 2014 2017 2020 2022 2024

2008 2011 2014 2017 2020 2022 2024

2008 2011 2014 2017 2020 2022 2024

65,8
193,6

69,3
153,3

49,5
120 41,3

121,7 36,1
120 31,8

157,2

36,7
168

-72%

10%

45,6
56,5

37,5
32,4

24,1
20,6

25,4

23,9 19,9 22,1

7 11,2 8,2 4,1

LAURA DE LA QUINTANA 
MADRID 

Tener una vivienda en propiedad es 
mucho más que eso. España ha si-
do calificada siempre como un 
país de propietarios en contraposi-
ción a sus homólogos del centro 
de Europa o los países nórdicos, 
donde vivir de alquiler era una op-
ción elegida y defendida, sobre to-
do por los jóvenes. Pero la subida 
de los precios del alquiler en Espa-
ña en los últimos años ha abocado 
a los más jóvenes a una pérdida sig-
nificativa de poder adquisitivo, por 
lo que tampoco han podido acce-
der a la propiedad de un inmueble. 

Según la Encuesta Financiera de 
las Familias 2024 del Banco de Es-
paña, publicada este mes, los hoga-
res donde el cabeza de familia es 
menor de 35 años han visto desplo-
marse su riqueza neta un 72% en-
tre 2008 y 2024, pasando de 81.700 
a 22.900 euros. Los jóvenes en nues-
tro país se han empobrecido por dos 
motivos evidentes. De un lado, su 
renta se ha incrementado un 10% 
en estos 16 años. Un hogar tipo, por 
debajo de los 35 años, contaba con 

una renta mediana de 29.200 euros 
en 2008. Hoy ese mismo perfil per-
cibe 32.000 euros al año. Sin em-
bargo, esta subida salarial queda en 
nada al entrar en juego la inflación, 
especialmente intensa en España 
desde 2021, cuando comenzó a re-
gistrar tasas de doble dígito tras la 
guerra en Ucrania. En estos 16 años, 
los precios se han disparado casi un 
38%, según el Instituto Nacional de 
Estadística (INE), casi cuatro veces 
más que los sueldos. 

Pero hay otro factor clave y es la 
vivienda. Si en 2008 un 65,8% de los 
menores de 35 años eran propieta-
rios de un inmueble, esta cifra se ha 
desplomado casi 30 puntos y aho-
ra son un 36,7%. En los datos reco-
pilados por el Banco de España ya 
permea la subida a máximos histó-
ricos de los precios de la vivienda 

en muchas capitales de provincia. 
Esto se nota en el valor mediano de 
los inmuebles en propiedad, que 
sube, y también en el mayor por-
centaje de deuda que destinan los 
más jóvenes a pagar la hipoteca. 

De media, el valor de la vivienda 
principal de quienes tenían menos 
de 35 años era de 168.000 euros en 
2024. Es un 13% inferior a las cifras 
históricamente elevadas que se re-
gistraron en 2008, con 193.600 eu-
ros. Por aquel entonces la hipoteca 
representaba casi la mitad de la deu-
da a la que tenían que hacer frente 
las familias más jóvenes y un 24% 
de ellas se encontraba en una situa-
ción financiera vulnerable, lo que 
implica que la suma de todas las 
deudas representa más del 40% de 
la renta del hogar. Hoy ese porcen-
taje se ha desplomado hasta el 4,1%, 
en mínimos históricos. 

Este dato se explica por el retra-
so en la compra de una primera vi-
vienda por parte de los más jóve-
nes ante precios históricamente ele-
vados, que requieren de un ahorro 
difícil de conseguir para muchos de 
ellos, y porque la combinación de 
precios por metro cuadrado tan al-
tos y unos requisitos más exigentes 
por parte de los bancos para la 
concesión de préstamos están ex-
pulsando a muchos potenciales 
compradores del mercado. De me-
dia, quienes sí han conseguido pa-
sar ese filtro tienen una hipoteca 
media de 90.000 euros, según el 
Banco de España. 

Por otro lado, cada vez hay me-
nos jóvenes en España. Actualmen-
te, los hogares formados por meno-
res de 35 años representan el 7,8% 
del total, y aun así el número ha re-
puntado en los últimos años gra-
cias a la llegada de inmigrantes. 

De hecho, el Banco de España, 
explica que uno de cada cinco ho-
gares está formado por residentes 
que han nacido fuera de nuestras 
fronteras. En los tres ejercicios ana-
lizados, de media han llegado unos 
660.000 migrantes por año a Espa-
ña, y esto se ha traducido también 
en un mayor número de hogares: 
han pasado de los 19,2 a los 19,9 mi-
llones en este periodo. Un 70% de 
ellos cuenta con una vivienda en 
propiedad, el doble de lo que repre-
sentan entre los más jóvenes. 

Un dato curioso es que los más 
jóvenes se gastan hoy algo menos 
en alimentación que 16 años atrás. 
En concreto un 8% menos, con 4.800 
euros al año. En 2008 estos hoga-
res destinaban 5.200 euros de su sa-
lario al año a comer.

Los jóvenes, un 
72% más pobres 
que en 2008 
Menos de cuatro de cada 10 familias 
tienen una vivienda en propiedad

La renta de los 
jóvenes se ha 
incrementado un 
10% en 16 años 

Los menores de 35 
propietarios han 
caído 30 puntos 
desde 2008

MINISTERIO DE TRANSPORTES
Y MOVILIDAD SOSTENIBLE

AUTORIDAD PORTUARIA
DE ALMERÍA

La Autoridad Portuaria de Almería
convoca pruebas selectivas para la
contratación de UNA (1) plaza de la
ocupación SERVICIOS DE SOPORTE,
(Grupo III-Banda II-Nivel 5) de
personal laboral fijo sujeto a conve-
nio por el procedimiento de con-
curso-oposición, para el edificio
administrativo de la APA. Las
bases de la convocatoria y la solici-
tud de admisión se encuentran a
disposición de los aspirantes en la
web de la Autoridad Portuaria de
Almería, www.apalmeria.com, y en
el tablón de anuncios de la Entidad.
El plazo de presentación de solici-
tudes finaliza el día 14 de mayo de
2026.

CONVOCATORIA DE JUNTA GENERAL
EXTRAORDINARIA DE “SOTABÁN, S.L.

(en liquidación)”
El consejo de liquidación de SOTABÁN, S.L.
(en liquidación) (la “Sociedad”) celebrado
el 16 de febrero de 2026, acordó convocar
junta general extraordinaria de la Sociedad
a celebrar el próximo día 30 de junio de
2026, a las 12:00 horas, en el domicilio so-
cial de la compañía, sito en León, en la Ave-
nida de la Facultad, n.º 17, bajo el siguiente

Orden del día
Primero.- Modificación, en su caso, de la
estructura del órgano de liquidación de la
Sociedad.
Segundo.- Cese y nombramiento de liqui-
dadores, en su caso.
Tercero.- Ruegos y preguntas.
Cuarto.-Lectura y aprobación del acta de
la reunión.
León, a 15 de abril de 2026.-
El secretario del consejo de liquidación de
SOTABÁN, S.L (en liquidación), D. Faustino
de la Fuente Cabero.

BOINSA, S.A.
CONVOCATORIA DE JUNTA GENERAL

ORDINARIA DE ACCIONISTAS
El administrador único de la Sociedad BOINSA, S.A.
convoca a la Junta General Ordinaria de Accionistas, que
tendrá lugar en primera convocatoria el día 27 de mayo
de 2026 a las 13:00 horas, en Bilbao, en el Hotel Abando,
salón Colon, calle Colón de Larreategui, 9 y en segunda
convocatoria, si fuese precisa, el día 28 de mayo de 2026
en el mismo lugar y hora anteriormente mencionados con
arreglo al siguiente:

ORDEN DEL DÍA
1. Examen y aprobación de las cuentas anuales corres-
pondientes al ejercicio 2025.
2. Examen y aprobación de la propuesta de aplicación del
resultado del ejercicio 2025.
3. Aprobación de la gestión social, llevada a cabo por el
órgano de administración durante el ejercicio de 2025.
4. Conversión de las acciones al portador de la Sociedad
en acciones nominativas y consiguiente modificación de
los artículos 5 y 6 de los Estatutos Sociales.
5. Modificación del artículo 9 de los Estatutos Sociales
con la finalidad de modificar el procedimiento de convo-
catoria de la Junta General de Accionistas.
6. Delegación de facultades para la formalización y ejecu-
ción de los acuerdos adoptados por la junta.
7. Lectura y aprobación, en su caso, del acta de la Junta.
De conformidad con lo dispuesto en el artículo 272 de la
LSC, se hace constar el derecho que corresponde a todos
los accionistas de obtener, de forma inmediata y gratuita,
las cuentas anuales y la propuesta de aplicación del resul-
tado que han de ser sometidas a la aprobación de la junta
general de accionistas. Igualmente se hace constar el
derecho que corresponde a todos los socios de examinar
en el domicilio social el texto íntegro de la modificación
estatutaria propuesta y el informe justificativo sobre la
misma, así como pedir la entrega o el envío gratuito de
dichos documentos.

En Bilbao, a 15 de abril de 2026
El Administrador Único, Elarra Invest, S.L.

Representada por Leire Arteta Ocerin
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1,2 millones de autónomos sufrirán cambios 
en esta Renta por el ajuste de cotizaciones
DECLARARÁN LA REGULARIZACIÓN/  460.000 autónomos tendrán que incorporar a su base imponible la devolución del exceso  
de cotización de 2023, mientras que casi 800.000 la reducirán tras haber tenido que pagar diferencias el año pasado.

Diego S. Adelantado. Madrid 
El 1 de enero de 2023 entró en 
vigor el sistema de cotización 
por ingresos reales de los au-
tónomos, según el cual los tra-
bajadores por cuenta propia 
deben abonar sus cotizacio-
nes en base a los rendimientos 
netos –ingresos menos gastos 
deducibles– que realmente 
obtienen de su actividad. Más 
de un año después, tras el final 
de la campaña de la Renta de 
2024 en octubre de ese año, la 
Seguridad Social cruzó estos 
datos con los obtenidos por la 
Agencia Tributaria y dio co-
mienzo al primer proceso de 
regularización, donde realizó 
un ajuste de las cotizaciones 
para adaptarlas a las que el co-
lectivo debería haber pagado 
en función de sus ingresos. 
Un proceso que concluyó a fi-
nales de mayo del año pasado, 
con un saldo de 796.000 autó-
nomos cotizando por debajo 
de lo debido –y que, por tanto, 
tuvieron que abonar las dife-
rencias a la Tesorería– y 
460.000 a los que Seguridad 
Social devolvió lo cotizado de 
más, después de contar con su 
aprobación. 

Sin embargo, el impacto del 
cambio de sistema de cotiza-
ción en el bolsillo de estos au-
tónomos todavía no ha con-
cluido. Más de tres años des-
pués de comenzar a cotizar 
por sus ingresos reales, Ha-
cienda ajustará el resultado 
de su regularización de cuotas 
en la declaración de la Renta, 
cuyo plazo de presentación 
arrancó el 8 de abril sobre los 
resultados de 2025. Estos 
cambios afectarán a algo más 
de 1,2 millones de trabajado-
res por cuenta propia  –aque-
llos que presentaron diferen-
cias de cotización, en torno a 
un tercio de los que permane-
cieron de alta en el RETA en 
algún momento de 2023–, los 
cuales notarán diferencias en 
sus bases imponibles que, en 
muchos casos, supondrán un 
salto de tramo en la escala del 
IRPF que podría elevar su tri-
butación pese a no haber au-
mentado sus beneficios el año 
pasado. 

Este será el caso de los 
460.000 autónomos que reci-
bieron un pago por parte de la 
Tesorería después de haber 
cotizado en 2023 por encima 
de lo que les correspondía se-

gún sus rendimientos netos. 
Al ser las cuotas que los traba-
jadores por cuenta propia pa-
gan a la Seguridad Social un 
gasto deducible, deberán 
compensar la devolución con 
las cotizaciones abonadas du-
rante el año pasado, por lo que 
la cantidad de la deducción 
será menor y, por tanto, su ba-
se imponible crecerá. 

En situación contraria se en-
cuentran los autónomos que 
cotizaron por debajo de sus in-
gresos reales y que, por tanto, 

el año pasado tuvieron que po-
nerse al día con las diferencias 
entre las cuotas que debieron 
pagar y las que abonaron. En 
esta declaración de la Renta 
podrán sumar el resultado de 
este ajuste a la deducción por 
las cuotas que pagaron el año 

pasado, aumentando la mino-
ración y reduciendo su base 
imponible para, en caso de 
cambiar de tramo, beneficiar-
se de una reducción del tipo 
real efectivo del IRPF. 

Ante lo complejo que puede 
resultar el cálculo para los au-
tónomos afectados y el riesgo 
de que muchos no tengan en 
cuenta el resultado de la regu-
larización de cuotas de 2023 al 
elaborar el borrador de la Ren-
ta que presentarán tres años 
después del ejercicio al que se 

refieren estas diferencias, 
fuentes de la Agencia Tributa-
ria confirman a EXPANSIÓN 
que serán los trabajadores por 
cuenta propia quienes deban 
registrarlo. No obstante, “sí se 
automatizará el efecto del 
ajuste”, es decir, el cálculo de 
suma o resta del resultado de 
la regularización de las cuotas 
de 2023 con las deducciones 
por las cotizaciones abonadas 
a la Seguridad Social durante 
el año pasado. 

Respecto a las cantidades 

que habrán de ajustarse, los 
datos publicados tras la regu-
larización de 2023 por el Mi-
nisterio de Inclusión, Seguri-
dad Social y Migraciones que 
lidera Elma Saiz muestran 
que la devolución media fue 
de unos 600 euros; mientras 
que quienes tuvieron que pa-
gar más abonaron una media 
de 450 euros. Cuantías a prio-
ri poco importantes, pero que 
podrían bastar para saltar de 
tramo en el IRPF. 

Dudas legales 
La forma de declarar la regu-
larización de cuotas de los au-
tónomos ha generado, desde 
la entrada en vigor del sistema 
de cotización por ingresos 
reales, muchas dudas entre 
los fiscalistas y el propio co-
lectivo. La Dirección General 
de Tributos (DGT), en una 
respuesta vinculante publica-
da en diciembre de 2022, es-
tableció que las cantidades 
pagadas o cobradas en con-
cepto de la regularización de 
cuotas deben operar en la de-
claración de la Renta corres-
pondiente al ejercicio en el 
que se realice el ajuste –en es-
te caso, en 2025–, en lugar de 
rectificar la autoliquidación 
del año al que corresponden 
las cotizaciones –en esta oca-
sión, la de 2023–. Este criterio 
fue confirmado por la Agen-
cia Tributaria a través de un 
informe publicado el año pa-
sado por el subdirector gene-
ral del Impuesto sobre la Ren-
ta de las Personas Físicas 
(IRPF), Manuel de Miguel 
Monterrubio. 

Sin embargo, los abogados 
fiscalistas consideran que este 
criterio rompería el principio 
de devengo, según el cual los 
gastos e ingresos deben impu-
tarse al momento en el que se 
generan, independientemen-
te de la fecha de su pago o co-
bro. Por ello, anticipan una 
“oleada de reclamaciones” en 
los próximos meses que po-
drían llegar a los tribunales. 
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El ministro de Hacienda, Arcadi España.

Eu
ro

pa
 P

re
ss

Los autónomos 
afectados deberán 
introducir los datos 
en su borrador         
de la Renta este año

Mientras los autónomos que 
presentaron diferencias de 
cotización en 2023 todavía 
no han cerrado 
definitivamente el capítulo 
de dicho ejercicio –algo que 
harán en la presente 
declaración de la Renta, que 
pueden hasta el 30 de 
junio–, el Ministerio de 
Inclusión, Seguridad Social y 
Migraciones que lidera la 
ministra portavoz del 
Gobierno, Elma Saiz, ya ha 
comenzado el 
procedimiento de 
regularización de cuotas 

para el colectivo 
correspondiente al ejercicio 
2024.  
Según confirman a 
EXPANSIÓN fuentes del 
Ministerio, la Tesorería ha 
comenzado a notificar a los 
trabajadores por cuenta 
propia el resultado, después 
de que Hacienda haya 
remitido el informe definitivo 
sobre el IRPF que declararon 
en la pasada campaña del 
impuesto sobre la renta. 
En los casos en los que el 
resultado de la 
regularización sea a favor de 

la Tesorería, los autónomos 
deben pagar las diferencias 
de cotización antes del 
último día del mes siguiente 
a la recepción de la 
notificación, por lo que el 
tiempo ya ha empezado a 
correr para miles de 
profesionales. 
El presente proceso de 
regularización, según explica 
el presidente de la 
Federación Nacional de 
Asociaciones de 
Trabajadores Autónomos 
(ATA), Lorenzo Amor, estaría 
manteniendo “los mismos 

errores e incidencias que 
detectamos en la de 2023”, 
sobre todo en el ajuste de 
los trabajadores por cuenta 
propia en pluriactividad, los 
societarios y los 
colaboradores. Algo que, 
para Amor, “deja claro el 
único objetivo que tuvo el 
Gobierno en las reuniones 
del otoño del año pasado era 
pegar un “sablazo” a los 
autónomos pretendiendo 
subir las cuotas para 2026”, 
algo sobre lo que finalmente 
dio marcha atrás in extremis 
a finales del año pasado.

Seguridad Social arranca la regularización de 2024

Los fiscalistas dudan 
de la legalidad del 
criterio de Hacienda 
y anticipan una 
batalla judicial
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Irán no tiene, por el momento, pre-
visto enviar una delegación para una 
nueva ronda de negociaciones con 
Estados Unidos en Pakistán, país 
que ejerce de mediador, mientras 
continúe el bloqueo marítimo im-
puesto por Washington contra los 
puertos iraníes, según informacio-
nes de la agencia Tasnim recogidas 
por la Agencia Efe. 

El medio, vinculado a la Guardia 
Revolucionaria iraní, reportó que 
según la información que ha obte-
nido “no habrá negociaciones mien-

Teherán dice que no acudirá si sigue el bloqueo de Ormuz
dujo a unas 20 millas náuticas 
(unos 37 kilómetros) al noreste de 
Omán, donde las lanchas iraníes 
se acercaron sin que se detectara 
ningún problema por radio y lue-
go abrieron fuego, aunque afirmó 
que el barco y su tripulación es-
tán a salvo. 

Por su parte, el presidente del Ye-
men, Rashad al Alimi, advirtió ayer 
que el apoyo iraní a los rebeldes hu-
tíes puede representar una amena-
za al transporte marítimo interna-
cional, mientras crecen los temores 
sobre una crisis cada vez más ex-
tendida a raíz de las tensiones en el 
estrecho de Ormuz. Según la agen-
cia estatal de noticias yemení Saba, 
Al Alimi afirmó que el apoyo de 
Teherán a los hutíes puede deses-
tabilizar la región y socavar las ru-
tas comerciales mundiales.

El régimen califica de 
“ilegal y delictivo” el cerco 
sobre el Estrecho que 
realiza EEUU

tras continúe el bloqueo marítimo” 
de Estados Unidos contra los puer-
tos iraníes. 

Tasnim señaló, sin embargo, que 
el intercambio de mensajes entre Irán 
y Estados Unidos a través del inter-
mediario paquistaní ha continuado 
en los últimos días tras la primera 
ronda de conversaciones celebrada 
hace dos fines de semana en Islama-
bad, que concluyó sin acuerdo, según 
Teherán, por las exigencias y ambi-
ciones de la parte estadounidense. 

Esta información llega después 
de que el presidente de EEUU, Do-
nald Trump, anunciara ayer que sus 
enviados especiales viajarán hoy a 
Pakistán para participar en una se-
gunda ronda de conversaciones con 
Irán, que califica el bloqueo norte-
americano del Estrecho de Ormuz 
como “ilegal” y “delictivo”. 

Esta acusación se produce des-
pués de que Teherán volviera a im-
poner el sábado un “control estric-
to” de esta vía marítima, impidien-
do el paso de buques, solo un día 
después de anunciar su reapertura. 

De hecho, Irán obligó ayer a dos 
petroleros a dar marcha atrás cuan-
do intentaban transitar por el Es-
trecho de Ormuz. “Dos petroleros 
que intentaban transitar sin auto-
rización y fueron obligados a dar 

Dos petroleros 
fueron obligados a 
dar media vuelta al 
intentar pasar por 
esta vía marítima

marcha atrás tras advertencias de 
las Fuerzas Armadas iraníes”, infor-
mó la agencia Tasnim. 

El medio indicó que los buques 
navegaban bajo bandera de Botsua-
na y Angola y pretendían transitar 
por esta vía estratégica, pero, tras 
la “intervención oportuna” de las 
Fuerzas Armadas iraníes, “se vie-
ron obligados a cambiar de rumbo 
y retirarse”. Horas después, dos lan-
chas patrulleras de la Guardia Re-
volucionaria de Irán abrieron fue-
go contra un petrolero en el Estre-
cho de Ormuz, según denunció el 
capitán de ese barco, de acuerdo con 
el Centro de Operaciones Marítimo 
del Reino Unido (UKMTO, por sus 
siglas en inglés), una agencia britá-
nica de seguridad. 

El capitán del buque cisterna 
comunicó que el incidente se pro-

Donald Trump en la Casa Blanca este sábado. REUTERS

bía hecho al cierre de esta edición, 
escenario en las últimas horas de 
una masiva operación de seguridad 
ante la posibilidad de que se con-
crete este escenario. 

Controles en Islamabad 
De hecho, las autoridades de Isla-
mabad impusieron ayer un blo-
queo de seguridad en la capital 
paquistaní, que incluyó el cierre 
de las principales arterias, la sus-
pensión del transporte público y 
la orden de desalojo en los prin-
cipales hoteles de lujo ante la even-
tual reanudación de las conver-
saciones entre Washington y Tehe-
rán. 

Aunque ayer se esperaba que el 
presidente de Irán, Masud 
Pezeshkian, y el primer ministro de 
Pakistán, Shebhaz Sharif, discutie-
ran la posible asistencia de los ne-
gociadores de la República Islámi-
ca, fueron los responsables de Ex-
teriores de ambos países los prime-

ros en comentar en conversación 
telefónica el estado actual de las ne-
gociaciones, en las que Pakistán 
ejerce como mediador instrumen-
tal, y en medio de un alto el fuego 
entre Estados Unidos e Irán que ex-
pira el miércoles. 

“El ministro de Asuntos Exterio-
res de Pakistán”, informó su depar-
tamento en redes sociales, “hizo hin-
capié en la necesidad de mantener 
el diálogo y la colaboración como 
elementos esenciales para resolver 
los problemas actuales lo antes po-
sible y para promover la paz y la es-
tabilidad en la región y más allá”.

Islamabad se blinda 
ante la eventual 
reanudación de las 
negociaciones 
entre ambos países

elEconomista.es MADRID.  

El presidente de Estados Unidos, 
Donald Trump, ha confirmado la 
llegada hoy por la noche de una de-
legación norteamericana a la capi-
tal de Pakistán, Islamabad, con la 
intención de reanudar las negocia-
ciones de paz con Irán, que todavía 
no se ha pronunciado sobre una 
nueva ronda de conversaciones, de 
acuerdo con informaciones de Eu-
ropa Press. 

“Mis representantes van a Isla-
mabad, Pakistán. Estarán allí [hoy] 
por la noche para negociar”, anun-
ció Trump en un mensaje publica-
do en su plataforma Truth Social, 
en el que ha vuelto a avisar, como 
ya hizo antes de la primera ronda 
de hace dos semanas que terminó 
en fracaso, que atacará los puentes 
y las centrales eléctricas iraníes si 
sigue sin ver progresos. 

“Estamos ofreciendo un trato muy 
justo y razonable, y espero que lo 
acepten porque, si no lo hacen, Es-
tados Unidos va a destruir todas las 
centrales eléctricas y todos los puen-
tes de Irán”, amenazó. 

Según fuentes de The Wall Street 
Journal, el vicepresidente JD Van-
ce, el enviado especial para Orien-
te Medio, Steve Witkoff, y Jared 
Kushner, yerno del presidente, asis-
tirán a las negociaciones con Irán 
en Islamabad. 

Trump también criticó a Irán por 
cerrar nuevamente el estrecho de 
Ormuz. “Irán anunció recientemen-
te que cerrará el estrecho, lo cual es 
extraño porque nuestro bloqueo ya 
lo ha cerrado”», dijo Trump en una 

Trump confirma que sus negociadores se 
dirigen a Pakistán para dialogar con Irán
El presidente de EEUU avisa que es la última oportunidad del régimen teocrático

publicación en redes sociales el do-
mingo por la mañana. “Nos están 
ayudando sin saberlo, y son ellos 
los que pierden con el paso cerra-
do: ¡500 millones de dólares al día! 
EEUU no pierde nada. De hecho, 
muchos barcos se dirigen, ahora 
mismo, a Estados Unidos, a Texas, 
Luisiana y Alaska, para cargarse, 
cortesía de la Guardia Revolucio-
naria, que siempre quieren ser ‘los 
tipos duros”, escribió. 

Poco antes y en declaraciones a 
la cadena ABC acusó a Irán de vio-
lar las condiciones del alto el fuego 
al reimponer su bloqueo del estre-

cho de Ormuz y avisó de de que al-
canzará la paz con la República Is-
lámica ya sea por la vía del diálogo 
o de las armas. 

“Irán ha cometido una grave vio-
lación del alto el fuego”, aseguró el 
presidente estadounidense, a pesar 
de que Irán ha defendido que fue él 
quien violó las condiciones del ce-
se de hostilidades pactado el 8 de 
abril y que expira este miércoles, al 
mantener su bloqueo sobre el perí-
metro del estrecho. 

Ahora corresponde a Irán confir-
mar si acude al encuentro en la ca-
pital paquistaní, que todavía no ha-

“Si no aceptan  
el pacto, EEUU 
atacará los puentes 
y centrales 
elécticas”, advierte
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S e puede decir lo que se quiera de Do-
nald Trump, pero su determinación 
de adentrarse en terrenos inexplora-

dos de excentricidad en política exterior es 
asombrosa. Iniciar una guerra que dio al ene-
migo mortal de EEUU el control del estrecho 
por el que pasa aproximadamente una cuarta 
parte del petróleo mundial transportado por 
mar constituye su logro más extraordinario 
hasta la fecha. La insensatez de Trump no 
termina ahí. También ha puesto en peligro 
una de las armas geopolíticas más poderosas 
de Estados Unidos, el control del sistema de 
pagos en dólares, al amenazar con usarlo sin 
ningún tipo de control. 

Ya he argumentado anteriormente que, en 
la tipología clásica de bandidos estacionarios 
frente a bandidos itinerantes, la tributación y 
expropiación arbitrarias de Trump se ajus-
tan claramente a lo segundo. Los gobernan-
tes que son bandidos estacionarios son como 
bandoleros que controlan un paso de monta-
ña y cobran un tributo predecible y propor-
cional a los viajeros, afianzándose así en una 
posición de autoridad estable. Los gobiernos 
que actúan como bandidos itinerantes y ra-
paces, metafóricamente ha-
blando, atacan a viajeros 
desprevenidos y les roban 
todo lo que poseen, y su con-
trol del poder es mucho más 
precario. El bombardeo de 
Irán por parte del presidente 
estadounidense, claramente 
sin sopesar las consecuen-
cias, permitió al régimen de Teherán estable-
cerse literalmente como un bandido perma-
nente, controlando el estrecho de Ormuz y 
cobrando peajes a los barcos. La respuesta de 
Trump fue bloquear el bloqueo, restringien-
do todo el tráfico marítimo a través del Golfo 
Pérsico, y hacer declaraciones ambiciosas so-
bre la posibilidad de que EEUU recibiera una 
parte de los futuros ingresos por peajes. 

El resultado de este enfrentamiento es 
muy incierto. Pero, sea cual sea el resultado, 
es extraordinario que Trump le haya entre-
gado a Irán una herramienta de presión tan 
poderosa en las negociaciones actuales para 
poner fin al conflicto.  

Cabe recordar que la política exterior esta-
dounidense en la región estuvo durante mu-
chos años motivada explícitamente por el 
deseo de evitar precisamente este problema. 
Jimmy Carter, que no es conocido precisa-
mente por ser el halcón más feroz en materia 
de seguridad entre los presidentes estadou-
nidenses, estableció el mantenimiento de un 
Golfo favorable a Estados Unidos como un 
objetivo crítico de política exterior en la Doc-
trina Carter de 1980. 

Controlar las ventas de petróleo es una es-
trategia habitual de los bandidos estaciona-
rios autócratas para mantener un régimen 
represivo, acaparando los ingresos suficien-
tes para perpetuarse en el poder sin compro-
meter la viabilidad comercial de la extrac-
ción. El académico Ricardo Soares de Olivei-

ra describió a un grupo de países productores 
de petróleo de África Occidental como “Esta-
dos fallidos exitosos”. Aunque no mejoraron 
la vida de sus ciudadanos, las élites gozaron 
de una notable estabilidad. 

Los ingresos por el petróleo han sostenido 
un régimen corrupto en Irán, sobre todo por-
que han estado cada vez más controlados por 
el ejército iraní. La posibilidad de proporcio-
nar a la Guardia Revolucionaria otra fuente 
de ingresos –no directamente sujeta a las 
fluctuaciones del precio mundial del petró-
leo– es todo un logro para Trump, sin men-
cionar la oportunidad de ejercer influencia 
geopolítica mediante la variación de los pea-
jes según la nacionalidad del comerciante. 

Incluso un acuerdo de cooperación, con 
peajes similares a los que se cobran por el uso 
de los canales de Suez y Panamá, sería venta-
joso para Irán. Financial Times ha informado 
de que la capacidad de cobrar peajes podría 
generar entre 5.000 y 8.000 millones de dó-
lares (4.200 y 6.700 millones de euros) anua-
les, una parte de los cuales supondría un va-
lioso bonus para las exportaciones petroleras 
de Irán, que el año pasado generaron entre 
40.000 y 50.000 millones de dólares. 

Un acuerdo legal formal con el respaldo de 
Estados Unidos también beneficiaría a Irán, 
al tratarlo más como un país normal que co-
mo un paria. Esto pone de manifiesto un ám-
bito en el que Estados Unidos ha podido ac-

tuar como una especie de 
bandido estacionario, aun-
que restringiendo selectiva-
mente el comercio para ejer-
cer poder geopolítico en lu-
gar de recaudar ingresos. Lo 
ha hecho mediante su con-
trol del sistema de pagos en 
dólares. Durante décadas, 

Washington ha utilizado progresivamente 
las sanciones financieras para aislar a Irán del 
sistema bancario global, perjudicando su 
economía. La UE intentó sortear el régimen 
de sanciones, como, por ejemplo, mediante 
un sistema de trueque, pero fracasó. 

Siempre y cuando Estados Unidos eligiera 
selectivamente los objetivos de sus sancio-
nes, las acciones contra países como Irán ge-
neraban un incentivo limitado para desarro-
llar alternativas al dólar. Pero a medida que 
Trump ha comenzado a comportarse como 
un bandido itinerante y a lanzar amenazas 
arbitrarias de sanciones y aranceles, incluso 
contra los mercados emergentes BRICS por 
el atroz delito de expresar interés en una mo-
neda alternativa, el interés internacional por 
sortear el dólar se ha vuelto más que superfi-
cial. Las iniciativas para eludir las sanciones 
al acceso al dólar mediante una red clandesti-
na de instituciones financieras y el uso de sta-
blecoins han cobrado mayor impulso gracias 
a las acciones de Trump. 

El resultado de las conversaciones entre 
Estados Unidos e Irán sigue siendo incierto, 
pero es evidente que Trump ha puesto en 
grave peligro la influencia estadounidense. 
Corre el riesgo de otorgar a su adversario el 
poder de actuar como un bandido estaciona-
rio, al tiempo que debilita la propia influencia 
de Estados Unidos al comportarse él mismo 
como un bandido itinerante.

Cómo Trump convirtió 
Irán en un bandido 

estacionario

Alan Beattie

5 Financial Times

La guerra en Irán lleva 
a Alemania a su cuarto 
año de estancamiento
ACTIVIDAD/ Berlín reducirá a la mitad la previsión de crecimiento 
del PIB ante el aumento de los precios de la energía.

Olaf Storbeck/Anne-Sylvaine 
Chassany. Financial Times 
El impacto de la guerra en 
Irán en los mercados energé-
ticos está frustrando las espe-
ranzas de una recuperación 
de la economía alemana. De 
hecho, Berlín recortará su 
previsión de crecimiento del 
1% al 0,5% este año. Según 
fuentes cercanas al asunto, es-
ta revisión a la baja dejaría a la 
mayor economía europea al 
borde de un cuarto año conse-
cutivo de estancamiento de 
facto, ya que el aumento de los 
precios de la energía anula el 
impulso de gasto público de 
un billón de euros. “El desa-
rrollo económico de Alema-
nia perdió un impulso notable 
en el primer trimestre en el 
contexto del conflicto en 
Oriente Próximo”, reconoció 
el Ministerio de Economía 
alemán la semana pasada. 

El modesto crecimiento 
previsto para este año estará 
impulsado sobre todo por el 
aumento del gasto público, 
dado el estancamiento de las 
inversión privada, las expor-
taciones y el consumo interno, 
según una fuente guberna-
mental. El canciller alemán 
Friedrich Merz advirtió de 
que la economía sentirá el im-
pacto de la guerra de Estados 
Unidos contra Irán “durante 
mucho tiempo”. También 
anunció un paquete de medi-
das a corto plazo de 1.600 mi-
llones de euros para aliviar la 
subida del combustible. “Nos 
encontramos en una situación 
económica y política muy difí-
cil, dada la gran cantidad de 
crisis y guerras en todo el 
mundo”, afirmó. 

En declaraciones a Finan-
cial Times, el economista jefe 
de Commerzbank, Jörg 
Krämer, declaró que era “ca-
da vez más probable” que 
2026 “fuera otro año perdido 
en términos de crecimiento”. 
Ajustada al mayor número de 
días laborables de este año, su 
previsión actualizada se sitúa 
en tan solo un 0,3%, frente al 
0,4% de 2025. “Esto es prácti-
camente insignificante”, con-
cluyó Krämer. Aunque el año 
pasado se registró el primer 
aumento del PIB desde 2022, 
el nivel de actividad aún se si-
tuó por debajo del de enton-
ces y apenas superó el nivel 

El canciller alemán, Friedrich 
Merz.

Ef
e

Sachs calculan que el aumen-
to del gasto público impulsará 
el PIB en solo 0,5 puntos por-
centuales este año. La guerra 
en Irán ha frustrado las espe-
ranzas de que el aumento del 
gasto genere el nivel optimis-
mo en el sector privado que 
impulse una recuperación 
económica sostenida, según 
declaró Sven Jari Stehn, eco-
nomista de Goldman Sachs. 

El fuerte aumento de los 
precios de la energía y la in-
certidumbre desde el inicio de 
la guerra en Irán a finales de 
febrero afectaron a una eco-
nomía que aún se recuperaba 
del impacto de 2022 tras la in-
vasión de Ucrania, afirmó 
Fuest. “La industria alemana, 
de alto consumo energético, 
sigue debilitada por las tensio-
nes anteriores”, añadió. La 
producción en la industria 
química y farmacéutica —uno 
de los pilares de la industria 
alemana— ha caído a niveles 
no vistos desde finales de 
2004 y ha estado paralizada 
durante los últimos tres años, 
según datos del Bundesbank. 

“La situación es grave y no 
ha mejorado desde el inicio de 
la guerra en Oriente Próxi-
mo”, aseguró a Financial Ti-
mes Henrik Meincke, econo-
mista jefe de la Asociación 
Alemana de la Industria Quí-
mica. “Las empresas ya están 
cerrando plantas de produc-
ción debido a la baja utiliza-
ción de su capacidad y la fuer-
te presión sobre los márge-
nes”. Durante el primer tri-
mestre, las quiebras en Ale-
mania se dispararon hasta al-
canzar la cifra más alta en más 
de 20 años y superaron los ni-
veles registrados durante la 
crisis financiera mundial de 
2009. “En términos ajustados 
por estacionalidad, el número 
de desempleados ha aumen-
tado en 41 de los últimos 46 
meses y es un 30% superior al 
de antes del inicio de la pande-
mia a principios de 2020. 

No todos los economistas 
han dado 2026 por perdido 
por completo. “Si el gobierno 
es capaz de ejecutar su paque-
te fiscal, el estímulo será tan 
grande que se reflejará en un 
aumento del consumo y del 
empleo”, afirmó Christian 
Schulz, economista jefe de 
Allianz Global Investors

anterior al inicio de la pande-
mia, a principios de 2020. 
Fuest afirmó que los costes 
energéticos exacerban pro-
blemas profundamente arrai-
gados, como la reducción de la 
fuerza laboral, el limitado 
avance de la productividad y 
la creciente burocracia. 

Algunos funcionarios han 
manifestado su preocupación 
y una sensación de impoten-
cia ante las perturbaciones ex-
ternas —primero los aranceles 
estadounidenses y ahora los 
altos precios de la energía— 
que han frustrado repetida-
mente los planes para reacti-
var el crecimiento y han com-
plicado las difíciles reformas 
del Estado de bienestar. Uno 
de ellos señaló que el proble-
ma no radicaba solo en la per-
sistente incertidumbre, sino 
también en la imprevisibili-
dad de los acontecimientos 
mundiales. Esto está afectan-
do a las decisiones de inver-
sión y a la confianza del con-
sumidor, y es probable que la 
inflación supere el objetivo 
del BCE del 2%. 

Antes del inicio de la guerra 
con Irán, los economistas es-
peraban que el plan de gasto 
de Merz, que se calcula ascen-
derá a un billón de euros du-
rante la próxima década y que 
está destinado a mejorar las 
fuerzas armadas alemanas y 
su maltrecha infraestructura, 
impulsara una recuperación 
más amplia. Sin embargo, los 
economistas de Goldman 

El inquilino de 
la Casa Blanca ha 
puesto en grave 
peligro la influencia 
estadounidense
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ACTUALIDAD ECONÓMICA

PAULA MARÍA MADRID 
España se salvó in extremis de otro 
apagón meses antes del cero eléctri-
co que dejó a oscuras la península ibé-
rica el 28 de abril del año pasado. Ocu-
rrió el 31 de enero, alrededor de las 
11.00 de la mañana. Un tsunami de fo-
tovoltaica desestabilizó por comple-
to la red en cuestión de un minuto. 
Red Eléctrica, el operador del siste-
ma, activó entonces una maniobra 
desesperada que evitó el desastre to-
tal, algo que no ocurrió tres meses 
más tarde, el lunes del cero eléctrico. 

Las conversaciones reveladas has-
ta ahora entre los centros de control 
de las eléctricas privadas y los técni-
cos del operador del sistema habían 
evidenciado desequilibrios persis-
tentes en la red, anomalías deriva-
das de las rápidas entradas y sa-
lidas de la energía fotovoltaica, cu-
ya instalación masiva está suponien-
do un desafío para los equipos de 
Red Eléctrica. 

Pero el incidente del 31 de enero no 
fue uno más: estuvo a punto de des-
controlar por completo el sistema eléc-

trico nacional. Así lo demuestran nue-
vas conversaciones que han llegado 
recientemente al Senado y a las que 
ha tenido acceso en exclusiva EL MUN-
DO, que desmienten que el apagón 
del 28 de abril fuera un hecho insólito, 
como han defendido la presidenta de 
Red Eléctrica, Beatriz Corredor, y el 
propio Gobierno. 

A las 11.01 de ese día, un técnico del 
operador llamó al centro de control 
de Iberdrola visiblemente preo-
cupado. «Ha subido el programa de 
fotovoltaica muy rápido, necesito 
que cortéis el viento completamen-
te, que me quitéis los 700 [megava-
tios de eólica]. Te programo lo que 
quieras, cuando quieras, por favor, 
pero tiene que ser ya», le urge. Al otro 
lado de la línea, desde la eléctrica in-
dican que no tienen tantos megava-
tios de eólica funcionando en ese mo-
mento. «¡Por favor, lo que puedas cor-
tar, todo lo que puedas!», insiste. «Aho-
ra mismo», responde la eléctrica. 

El siguiente contacto tiene lugar a 
las 11.26, menos de media hora des-
pués. El mismo técnico del operador 
llama de nuevo, aliviado. «Oye, que 
antes no te he preguntado tu nom-

bre», arranca. Después de las presen-
taciones, el trabajador de Red Eléc-
trica comienza a dar las explicacio-
nes en las que antes no había podido 
detenerse. «El problema es que en el 
cambio de hora, con el cambio de pro-
grama con Francia, ha habido unos 
cuantos agentes que han soltado 1.600 
megavatios de fotovoltaica en un mi-
nuto», le informa. «Son 1.600, es que 

no hay nadie que se lo coma, se lo ha 
comido la interconexión y ha sal-
tado el relé de disparo de la Vic-Baixas 
en 20 minutos», concreta. 

Es decir, la inyección de golpe de 
toda esa energía solar desequilibró la 
oferta y la demanda hasta tal nivel 
que España estuvo a punto de desco-
nectarse del resto del sistema euro-
peo. «Nos habríamos desconectado 

de Francia. Entonces, nada, muchas 
gracias porque ha sido una situación 
muy crítica», concreta el técnico de 
Red Eléctrica. «Si es que no te he po-
dido dar más explicaciones, necesi-
taba que bajaras como fuera», llega a 
admitir el operador antes de justifi-
car que le ha pedido desconectar las 
eólicas «en escalón», es decir, de gol-
pe y no progresivamente, como es lo 

habitual, por la gravedad de la situa-
ción. «Tienes un relé de la intercone-
xión que sabes que si te dispara, te 
vas fuera», zanja. «Nada, nada. Una 
menos, un año menos de vida», le res-
ponden en la eléctrica. Ese mismo día 
31, también los monitores de Endesa 
presintieron el desastre. La segunda 
mayor eléctrica del país llamó al cen-
tro de control de Red Eléctrica, don-
de se aloja la caja negra de todo el sis-
tema eléctrico, para informar de que 
la central nuclear de Ascó, en Tarra-
gona, había estado a punto de sufrir 
la desconexión de algún grupo y«si 
saltan nos quedamos a cero». El ope-
rador admitió que lo de esa mañana  
había sido «muy exagerado», «muy 
muy bestia». En esa misma  llamada, 
el técnico del operador anticipó un 
análisis al más alto nivel en la com-
pañía que preside Corredor para es-
tudiar el episodio. «Lo tendrán que 
escalar. Habrá reuniones, porque hoy 
ha sido muy gordo, lo habéis visto to-
dos los distribuidores, como es nor-
mal. Se hará un informe o algo». 

Fuentes del sector aseguran que 
eléctricas privadas solicitaron formal-
mente una reunión, al ver que el ope-
rador no la convocaba. La respuesta 
de Red Eléctrica fue que no era nece-
sario. Tres meses después, España vi-
vió el peor apagón de su historia.

Las refinerías 
españolas han 
maximizado la 
producción de 
derivados del petróleo 
ante la seguridad de 
suministro del crudo 
con la que han contado 
estos últimos días, una 
situación que contrasta 
con la escasez vivida 
por países asiáticos y 
las advertencias del 
Fondo Monetario 
Internacional (FMI) y la 
Agencia Internacional 

de la Energía (AIE). 
Ante la volátil 

situación del estrecho 
de Ormuz, cerrado 
desde este sábado pese 
a anunciar Irán su 
reapertura el día 
anterior, las 
instalaciones 
españolas han 
flexibilizado y 
eficientado sus 
operaciones estas 
últimas semanas, 
explican fuentes de la 
Asociación de la 

Industria del 
Combustible de 
España (ACIE). 

El investigador 
principal y director del 
Programa Energía y 
Clima del Real Instituto 
Elcano, Gonzalo 
Escribano, ha 
detallado a EFE que 
España, como Estados 
Unidos, India o China, 
tiene «refinerías 
especializadas y mejor 
adaptadas que otros 
países». Una posición 
que difiere de la de 
países como Italia o 
Alemania, que en los 
últimos años cerraron 
un 20 % de su 
capacidad de refino y 

externalizaron la 
producción de 
derivados a refinerías 
chinas o incluso del 
golfo Pérsico. 

La situación dista 
también de la de países 
asiáticos como 
Filipinas o Vietnam, 
que han tenido que 
liberar sus reservas 
petrolíferas y anunciar 
programas para 
mitigar su dependen-
cia del golfo Pérsico. 

El petróleo a día de 
hoy sigue cotizando 
con «una prima de 
guerra», ya que su 
precio el pasado 
viernes seguía en 90 
dólares el barril. 

LAS REFINERÍAS ESPAÑOLAS 
MAXIMIZAN SU PRODUCCIÓN 
PARA EVITAR LA ESCASEZ

«Cortad todo el viento... ¡ya!»  
L Tres meses antes del gran apagón, España ya estuvo a punto de desconectarse L Red Eléctrica activó 
una maniobra desesperada que frenó el colapso, a diferencia del 28 de abril, cuando no evitó el cero total

Varios trabajadores en una planta fotovoltaica de Iberdrola. CARLOS GARCÍA POZO

España sorteó ‘in 
extremis’ otro 
apagón el 31 de 
enero de 2025 

El sector solicitó 
una reunión al 
operador, que no 
lo vio necesario
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