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ACTUALIDAD ECONÓMICA

CARLOS SEGOVIA MADRID 
Nueva tormenta en los mercados de 
deuda, además de en las bolsas in-
ternacionales. El bono de EEUU a 
diez años supera el 5% por primera 
vez en el segundo mandato de Do-
nald Trump; y la sacudida se deja no-
tar también en la deuda europea que, 
aunque más protegida que la esta-
dounidense por el escudo del Ban-
co Central Europeo, también sufre 
un alza de rentabilidades.  

El bono español a diez años reba-
sa el 4% por primera vez desde 2013 
y entra en el peligroso grupo que su-
pera ese listón psicológico en el que 
ya estaban Grecia, Italia y Francia. 
Portugal mantiene un tipo de inte-
rés y una prima de riesgo más baja 
que España. Otro síntoma es que el 
bono alemán supera el 3,5%, un ni-
vel insólito también en la primera y 
más saneada economía del euro. 

El mayor indicador del momento 
en el mercado internacional es que 
rendimiento del bono de deuda del 
Tesoro de Estados Unidos a diez años 
alcanzó este lunes el 5,004 % en ple-
na guerra de Irán y en vísperas de 
posibles subidas de tipos de la Re-
serva Federal. El rendimiento de es-
te bono, de referencia para présta-
mos e hipotecas fijas, solo había su-
perado esta barrera brevemente en 
octubre de 2023 y anteriormente en 
2007. Su escalada es un revés para 
Trump al igual que la espiral del pre-
cio de la gasolina. 

Este listón pone a la economía es-
tadounidense en una situación crí-
tica y amenaza con aumentar los cos-
tes de endeudamiento de particula-
res y empresas. La guerra en Orien-
te Medio, y, especialmente, el enca-
recimiento del precio del petróleo, 
provocan crecientes dudas sobre el 
estado de las cuentas públicas de los 
estados y los inversores reclaman 
cada vez más rentabilidad para com-
prar bonos. Cotiza también la pers-
pectiva de que los bancos centrales 
se vean obligados a subir el precio 
del dinero de forma duradera para 
combatir la inflación. 

Además, hay un rival creciente de 
los estados en los mercados de deu-
da: el sector de Inteligencia Arti-
ficial, que se endeuda también para 
financiar su crecimiento. Todo esto 
supone presionar a la baja los pre-
cios de los bonos soberanos y al al-
za sus rendimientos. 

Hay correlación entre los merca-
dos de renta fija y los de renta va-
riable. «Los rendimientos más al-
tos están creando vientos en con-
tra más fuertes para los prestata-
rios de todo el mundo», sostiene por 
ejemplo Chris Turner, responsable 
global de mercados de ING. «Cuan-

do el mayor coste del capital em-
piece a reflejarse en las previsiones 
y en los resultados empresariales, 
probablemente será entonces cuan-
do las bolsas sufran una presión 
más generalizada». 

En este entorno, el rendimiento 
del bono soberano español con ven-

cimiento a 10 años ha perforado la 
barrera psicológica del 4% por pri-
mera vez desde 2023 y se sitúa en ni-
veles de 2013.  

Con este dato, la prima de riesgo 
frente a la deuda alemana se situa-
ba en 46,34 puntos básicos. Se trata 
de una distancia corta en términos 
históricos, pero lo relevante empie-
za a ser no tanto la distancia con el 
bono alemán, sino el coste real de la 
deuda pública, porque se extiende 
al resto de la economía. 

La subida en el caso español se 
produce tras decidir Standard & Po-
or’s y Fitch no subir más por ahora 
el rating de España por, entre otros 
factores, el «bloqueo político» que 
impide al Gobierno presentar Pre-
supuestos y un marco fiscal a largo 
plazo creíble. Sí elevó el pasado vier-
nes la calificación de España la agen-
cia europea Scope, pero tiene menos 
impacto en los mercados.  

España no logra ser una excep-
ción, pese a su alto crecimiento eco-

nómico, al movimiento al alza de 
rentabilidades. Fuentes del Ministe-
rio de Economía que dirige Carlos 
Cuerpo señalan que la actual situa-
ción no es comparable a la de 2013. 
«Con una vida media cercana a ocho 
años y solo un 13,5% de la cartera ex-
puesta cada año a cambios de tipos, 
las subidas se trasladan de forma 
muy gradual. El coste medio de la 
cartera está en el 2,43%, apenas 80 
puntos básicos por encima del mí-
nimo de 2021 y muy lejos del 4,07% 
de 2011;y la carga financiera del con-
junto de las Administraciones Públi-
cas cerró 2025 en el 2,39% del PIB, 
por debajo de 2024 y lejos del máxi-
mo del 3,56% de 2013».  

Sin embargo, un estudio de Fun-
cas prevé que cada vez tenga que de-
dicar más dinero el Estado a pagar 
intereses por la deuda y alcanzará 
un récord de 60.000 millones anua-
les a finales de esta década, un 50% 
más que ahora. Los tipos más altos 
«estrecharán el margen de manio-

bra de la política fiscal por el aumen-
to de los costes financieros». 

De momento, el Tesoro prosigue 
con su programa de endeudamien-
to y  subastará el jueves obligacio-
nes a cinco, ocho y diez años. 

Los tipos de interés marginal de 
referencia de cara a esta subasta se 
sitúan en el 2,722% para las obliga-
ciones del Estado con una vida resi-
dual de 5 años y 7 meses; en el 2,747% 
para las obligaciones del Estado con 
una vida residual de 8 años y un mes 
y en el 3,545% para las obligaciones 
del Estado a 10 años, según informa 
Europa Press. Espera colocar 6.000 
millones de euros con alta deman-
da, aunque la perspectiva es de que 
serán subastas más caras que en el 
pasado. 

En términos brutos, las emisiones 
totales de España previstas  alcan-
zarán este año los 285.693 millones 
de euros, un 4,2% más respecto al 
cierre previsto para 2025, pese al cre-
cimiento de la recaudación.

La tormenta mundial de deuda 
eleva el bono español hasta el 4% 
L La renta fija de EEUU se dispara con subida generalizada de la deuda pública europea con Grecia, 
Italia, Francia y España por encima del listón psicológico L El Tesoro se ve obligado a pagar tipos de 2013 

Trump no logra 
sujetar el bono  
a 10 años que 
supera el 5% 

El Tesoro afronta 
una subasta el 
jueves por valor 
de 6.000 millones

ESPAÑA SUPERA LAS 5.OOO ‘STARTUPS’. Alcanzan un valor total de 125.000 millones de euros tras haberse duplicado en los últimos cinco 
años, con Madrid y Barcelona como los principales núcleos de innovación del continente  europeo y Málaga y Valencia siguiendo su estela inversora.

 DANIEL PÉREZ / EFE
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Cómo entender la escalada de los 
bonos, con el de EEUU retando el 5%
TENSIONES EN LA RENTA FIJA/ Los inversores descuentan una etapa de tipos de interés más altos  
y exigen a la deuda una rentabilidad más elevada para cubrir un escenario de incertidumbre. 

Violeta N. Quiñonero. Madrid 
Las renovadas tensiones en 
Oriente Próximo y el nuevo 
encarecimiento de los precios 
de la energía han hecho temer 
de nuevo al mercado que el 
endurecimiento de la política 
monetaria, para contener la 
inflación, sea mayor del ini-
cialmente previsto.  

En este escenario, el bono 
americano a 10 años llegó a to-
car ayer el 5% de rentabilidad 
puntualmente, (algo que no 
ocurría desde 2023), aunque 
perdió esa cota y está en nive-
les máximos desde 2007, al fi-
lo de ese 5%. En cotas desde 
2011 y 2013, respectivamente, 
se mueven las rentabilidades 
de los bonos de Alemania y 
España, mientras la deuda ita-
liana escala (ver ilustración) 
hasta máximos desde 2023. 

Obstáculos 
El mercado está poniendo en 
precio la posibilidad de que, 
tras la reciente escalada béli-
ca, el conflicto en Oriente Me-
dio se cronifique y provoque 
una destrucción duradera de 
la capacidad productiva de 
gas y petróleo, según explica 
Luis Merino, director de Es-
trategia y Análisis Macro de 
Santalucía AM. El experto 
añade que “un enquistamien-
to del bloqueo del estrecho de 
Ormuz agravaría, además, las 
disrupciones en las cadenas 
globales de suministro y po-
dría generar efectos inflacio-
nistas de segunda ronda”.  

LOS PRINCIPALES BONOS SOBERANOS A 10 AÑOS
Rentabilidad, en %.

Fuente: Inverco
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Expansión. Madrid 
Los planes de pensiones de 
particulares se anotan una 
rentabilidad media del 10,4% 
en los últimos doce meses, 
pero un puñado de productos 
sobrepasan con creces esta 
cota. Dos de ellos superan el 
40%. 

Se encuadran en el seg-
mento de renta variable, cuya 
ganancia media es del 22,7% 
entre agosto pasado y el mis-
mo mes de 2025, según datos 
de Inverco. 

Azvalor Global Value gana 
un 46,26% en este plazo y se 

sitúa como el plan más renta-
ble. Sus principales posicio-
nes a cierre del periodo eran 
Prairiesky Royalty, con un 
peso del 5,7%; Transocean 
(5,4%) y Borr Drilling (4,9%).  

Tiene en EEUU el 37,3% 
de su cartera; en Reino Uni-
do, el 17%; y en Canadá, el 
13%. 

El plan Mapfre América 
ocupa la segunda posición 
por rentabilidad, con un 
42,7% y sus activos están co-
locados al 100% en acciones 
americanas. 

El podium se completa con 

CABK RV Emergentes, que 
se revaloriza un 39,46%. Sus 
inversiones se focalizan en 
EEUU y en el sector tecnoló-
gico. 

ING Direct Ibex es el cuar-
to plan más rentable, con un 
36,73%, seguido de CABK 
Nacional, con un 35,93%. 

A medio plazo (tres años), 
los planes de particulares de 
Bolsa ganan un 16,4% anual. 

Los productos de renta va-
riable mixta lograron una 
rentabilidad del 10,8% a un 
año, del 8,5% a tres años y del 
4,2% a cinco años. 

Los planes de renta fija a 
corto plazo se revalorizaron 
un 1,1% a un año y los de largo 
plazo un 0,2%. La renta fija 
mixta cosechó un 4,1%.  

El volumen estimado de 
aportaciones fue de 104 mi-
llones de euros en aportacio-
nes y 160 millones en presta-

ciones, lo que supone que en 
este apartado salió más dine-
ro del que entró 

El patrimonio de los planes 
individuales, no obstante, au-
mentó en 747 millones en 

agosto respecto a julio, hasta 
situarse en un total de 101.861 
millones al cierre del mes, 
gracias a la evolución favora-
ble de las carteras de los pla-
nes de pensiones.

Azvalor, Mapfre y CaixaBank ofrecen  
los planes de pensiones que más ganan

Los dos planes            
con mayores                
alzas superan                   
un rendimiento                 
del 40%

LOS PLANES DE PENSIONES MÁS RENTABLES
Datos a 31 de agosto de 2026. Rentabilidad 1 año (%).

Fuente: Inverco
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Este escenario inflacionista 
está impactando con fuerza 
en el mercado de bonos y po-
dría obligar a los bancos cen-
trales a mantener políticas 
monetarias más restrictivas. 
El BCE subió los tipos de inte-
rés la semana pasada y cada 
vez las apuestas de que incre-
mentará de nuevo el precio 
del dinero en su siguiente reu-

nión son mayores. Esta sema-
na, la Fed se reúne y el merca-
do espera que una subida de 
los tipos de 25 puntos básicos.  

Países afectados 
La mayor presión la está sin-
tiendo la deuda de Estados 
Unidos, Reino Unido, Francia 
y Japón, por sus elevados dé-
ficits y una deuda pública que 
tendrán que refinanciarse a ti-
pos muy superiores. 

“En Europa”, añade Ma-
nuel Pinto, analista de Merca-
dos de XTB, el gas añade una 
vulnerabilidad particular: “Su 
encarecimiento eleva los cos-

tes industriales y puede tras-
ladarse a la electricidad y a los 
precios de consumo. El pro-
pio BCE ha señalado que el 
gas y los productos refinados 
están superando sus supues-
tos de inflación”.   

Previsiones 
Pese a las fuertes tensiones 
que se viven en el mercado de 
renta fija, los expertos no cre-
en que esta situación de pre-
sión se vaya a prolongar en el 
tiempo. “Puede haber más 
tensión, especialmente en los 
plazos largos, si continúa el 
exceso de oferta o repunta la 

Ayer, por primera vez 
en casi 13 años,  
el bono americano  
a 10 años alcanzó 
momentáneamente 
el 5,01% de rentabili-
dad. 

DEUDA DE EEUU

inflación. Pero el escenario 
central apunta más a estabili-
zación que a una subida des-
controlada [de rentabilida-
des]”, opina Javier Molina, 
analista de eToro.   

Carteras  
Con la escalada de rentabili-
dades de la deuda, todas las 
carteras de renta fija se ven 
penalizadas en términos de 
valoración, según Pedro del 
Pozo, director de inversiones 
financieras de Mutualidad. 
Además, este escenario puede 
dañar especialmente a las car-
teras que tengan mucha dura-
ción, “generando minusvalías, 
y reducen temporalmente la 
protección tradicional del 
60/40”, subraya Molina.  

En Santalucía AM, gestio-
nan activamente la duración 
y mantienen prudencia so-
bre la curva estadounidense 
y la deuda francesa y sobre-
ponderan los tramos inter-
medios frente a los venci-
mientos largos, más expues-
tos a los riesgos de inflación 
y sostenibilidad fiscal.  

Impacto en Bolsa 
La crisis en el mercado de 
renta fija también tiene su im-
pacto particular en las empre-
sas cotizadas. Por un lado, 
“encarece las nuevas emisio-
nes y la refinanciación de la 
deuda que vence. Eso implica 
más gasto en intereses, menos 
beneficio y menos recursos 

para invertir, contratar o re-
munerar al accionista”, expli-
ca Pinto. Por otro, añade, re-
duce las valoraciones en Bol-
sa: al aumentar la rentabilidad 
disponible en los bonos, los in-
versores exigen más a las ac-
ciones y valoran menos los be-
neficios lejanos. 

Por sectores, según enume-
ran Rafael Valera, CEO de 
Buy&Hold, y María Morales, 
directora de Renta Fija, los 
más afectados son el tecnoló-
gico,  “especialmente aquellos 
de perfil más emergente”, y 
las socimis, “ ya que al encare-
cimiento de la financiación se 
suma la ralentización de su 
negocio por el freno en la con-
cesión de hipotecas y las tran-
sacciones de compraventa”, 
añaden. Los bancos, sin em-
bargo, se benefician de un en-
torno de tipos más elevado.  

Consejos 
Los expertos recomiendan no 
sucumbir al miedo y mante-
ner las posiciones actuales. 
Aconsejan a los inversores 
minoristas evaluar si la dura-
ción y el riesgo de su cartera 
son compatibles con su hori-
zonte temporal. No obstante, 
los niveles actuales de renta-
bilidad “resultan cada vez 
más atractivos según los es-
tándares históricos y ofrecen 
un punto de entrada atractivo 
para los inversores a largo pla-
zo”, concluye Marc Seidner, 
CIO de Estrategias no tradi-
cionales de Pimco.

El abultado déficit  
de Estados Unidos 
perjudica con más 
fuerza a su mercado 
de renta fija 
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“ALTOS DEL MANZANARES, 
S. COOP. MAD.”

Anuncio de Liquidación y Disolución de la 
Cooperativa de Viviendas “ALTOS DEL 
MANZANARES, S. COOP. MAD.”, pro-
vista de CIF nº F87437349
La Cooperativa “ALTOS DEL MANZANA-
RES, S. COOP. MAD.”, constituida bajo la 
denominación social de “Sierra de Guadalupe, 
S. Coop. Mad.”, en liquidación, domiciliada 
en Madrid, calle Alcalá 226, 1ª-2º Planta, C.P. 
28027 de Madrid, y clasificada en el grupo de 
Cooperativas de Viviendas CNAE 4110, ins-
crita en el Registro de Cooperativas de la Co-
munidad de Madrid, bajo el número 28/CM-
5535, y provista de CIF nº F-87437349, en la 
Asamblea General Extraordinaria Universal 
de Socios de la cooperativa, celebrada el día 
16 de julio de 2026, acordó por unanimidad 
la liquidación de la Cooperativa, el informe 
de liquidación, el balance final y el proyecto 
de adjudicación del haber social, nombrando 
como liquidador único a DON MARIANO 
DUEÑAS CALVO, quien queda facultado 
para comparecer ante Notario a otorgar la 
correspondiente escritura de liquidación y 
extinción de la sociedad y a solicitar ante el 
Registro de Cooperativas la cancelación de los 
asientos referentes a la presente.

Balance de liquidación

Teniendo en cuenta que la Cooperativa no 
tiene inmuebles, ni acreedores, ni más gastos 
que los de la propia liquidación, éstos serán 
satisfechos con el activo existente en caja y 
banco y dotados en provisiones, no existiendo 
otra cuota de reintegro.

En Madrid, a 16 de julio de 2026
El Liquidador D. Mariano Dueñas Calvo

PASIVO

PATRIMONIO NETO
Capital: 1.800,00
PASIVO CORRIENTE: 18.786,25
Acreedores comerciales a 
pagar:

18.053,95

Hacienda Publica Deudora 
por IVA:

732,30

TOTAL PATRIMONIO 
NETO Y PASIVO:

20.586,25

ACTIVO

Acreedores socios aporta-
ciones: -11.350,41

Accionistas por desembol-
sos exigidos: 1.800,00

Hacienda Publica Deudora 
por IVA: 15.919,53

Efectivo y otros activos 
líquidos equival.: 14.217,13

TOTAL ACTIVO: 20.586,25

Prisa nombra a 
Jorge Bujía Feal 
nuevo director 
general financiero
elEconomista.es MADRID  

Prisa ha nombrado a Jorge Bujía 
Feal nuevo director general finan-
ciero (CFO) del grupo en sustitu-
ción de Francisco Javier Ruiz. El 
nombramiento tiene efectos desde 
este lunes y supone la promoción 
de un directivo que hasta ahora ocu-
paba la Dirección General de Ope-
raciones y Finanzas de Santillana. 
El Consejo de Administración de la 
compañía ha aprobado el relevo pre-
vio informe favorable de la Comi-
sión de Nombramientos, Retribu-
ciones y Gobierno Corporativo. Bu-
jía pasará además a formar parte de 
la Alta Dirección de Prisa.

Nacho Martín MADRID.  

El Ministerio de Defensa está ul-
timando un plan de rearme para 
este año que contará con un com-
promiso de gasto de 32.000 millo-
nes de euros, de los cuales está pre-
visto que casi 2.400 millones se 
ejecuten en 2027 y el resto a lo lar-
go de los próximos ejercicios. Los 
fondos servirán para mantener el 
gasto en defensa por encima del 
2% del PIB nacional, en línea con 
el compromiso adquirido con la 
OTAN. 

Al grueso de las empresas adju-
dicatarias del año pasado –Indra, 
Navantia, Airbus, Oesía o Escriba-
no Mechanical & Engineering–, se 
sumarán Sener y GMV. Defensa ha 
promovido que estas compañías se 
alíen entre ellas y concurran con-
juntamente a algunos contratos me-
diante uniones temporales de em-
presas (UTE). 

Algunas fuentes también apun-
tan que Cedief (Consorcio Español 
para el Desarrollo Industrial del 
Programa Eurofighter), conforma-
do por Airbus e ITP Aero, será el 
adjudicatario de un gran programa 
vinculado a los aviones de comba-
te Eurofighter, que podría alcanzar 
un importe de hasta 10.000 millo-
nes. Aunque las mismas voces ma-
tizan que, en realidad, parte de esos 
fondos saldrán de dinero ya com-
prometido, que simplemente se re-
dirigirá ahora hacia el nuevo PEM. 
Y otras fuentes detallan que se tra-
ta de un incremento del techo de 
gasto del programa Eurofighter pa-
ra los próximos 10 años. 

Inicialmente la secretaria de Es-
tado de Defensa, Amparo Valcar-
ce, prometió lanzar “al menos” 15 
de los llamados Planes Especiales 
de Modernización (PEM) este año, 
pero finalmente se trabaja en una 
cifra de 14 proyectos. Fuentes con-
sultadas hablan de que el contrato 
para financiar la participación es-
pañola de IRIS², la nueva red eu-
ropea de comunicaciones seguras, 
irá englobado junto a más cosas 
dentro de un proyecto de comuni-
caciones multiórbita. Además, otros 
de los PEM en los que se ha estado 
trabajando se han pospuesto, al me-
nos de momento, a la espera de ver 
si el año que viene son aprobados. 

Hace meses Valcarce ya señaló 
cuáles serían las prioridades en 
Defensa para este año, entre las 
que citó los mencionados Euro-
fighter. También los misiles, que 
como contó este medio serán el 
Taurus, el NSM, el sustituto del 
Hawk y el interceptor Hydef, den-
tro de un programa que a la larga 
podría alcanzar los 6.000 millo-
nes. Los cazaminas de la clase Se-

gura y la corbeta europea de Na-
vantia, así como los helicópteros 
NH90 y H135, la navegación de 
precisión y los sistemas de protec-
ción frente a aeronaves y vehícu-
los no tripulados también se mar-
caron como preferencias. 

Aunque los programas son del 
Ministerio de Defensa, la financia-
ción para ponerlos en marcha co-
rresponde al Ministerio de Indus-
tria. Con este fin, a principios de 
septiembre el Consejo de Ministros 
autorizó una transferencia de cré-
dito al departamento dirigido por 
Jordi Hereu de casi 1.500 millones 
de euros. 

Según datos recopilados por el 
instituto de investigación Opina360, 

Defensa ultima un plan de rearme de 
32.000 millones para la industria nacional
Se lanzarán 14 programas, que darán entrada a nuevas empresas como Sener o GMV

Los carros Leopard y los aviones 
A400M, los grandes impulsos de 2025 

Según Opina360, Defensa invirtió 5.610 millones de euros en los 
PEM de 2025, acaparando los proyectos del avión de transporte 
A400-M y del carro de combate Leopard un tercio de esa cifra. En 
concreto, se gastó 1.005 millones en los aparatos para el Ejército 
del Aire y del Espacio y 954 millones en los vehículos del Ejército de 
Tierra. Otros grandes proyectos que destacaron el año pasado por 
la inversión realizada fueron las fragatas F-100, con 730 millones de 
euros, la producción y apoyo logístico del Eurofighter, con 581 mi-
llones o el helicóptero multipropósito NH-90, con 358 millones.

Aviones Eurofighter. EP 

el Gobierno ya tiene comprometi-
dos para este año 6.835 millones 
de euros correspondientes a PEM 
de años anteriores. En el reparto, 
el Ejército de Tierra es el más be-
neficiado, con programas que as-
cienden a 2.605 millones, frente a 
los 2.242 millones de la Armada, 
los 1.202 del Ejército del Aire y los 
787 millones en proyectos de inte-
rés conjunto. 

Comparativa con 2025 
En 2025 ya se aprobaron 31 PEM, 
que comprometieron en total 34.000 
millones hasta 2037. Indra está pre-
sente –en solitario, a través de al-
guna filial o empresa participada o 
en UTE– en 18 programas, segui-

da de Airbus con 9 y Navantia con 
6. Escribano Mechanical & Engi-
neering tuvo tres, mientras que Oe-
sía, Epicom, Santa Bárbara Siste-
mas, Telefónica, Thales y Urovesa 
se adjudicaron uno cada una. 

El enfoque de los PEM, eso sí, ha 
cambiado bastante de un año a otro. 
En 2025 una de las prioridades fue-
ron los vehículos blindados, con 
programas como el de los obuses 
autopropulsados de ruedas y cade-
nas, la modernización de los Piza-
rro, el sistema de combate terres-
tre superior (PAMOV), el vehículo 
anfibio de combate, el vehículo de 
exploración y reconocimiento te-
rrestre (VERT) o los vehículos lan-
zapuentes. En 2026, en cambio, las 
preferencias han sido otras, y de 
hecho el gran programa que se es-
peraba, para modernizar los carros 
de combate Leopard por hasta 
3.000 millones, se ha frenado. 

Como sucedió en 2025, las últi-
mas semanas del año se presumen 
maratonianas en materia militar. 
Industria deberá poner en marcha 
la prefinanciación a través de rea-
les decretos, mientras que Defen-
sa deberá hacer pública la lista de 
programas definitiva. Todo mien-
tras se sigue trabajando en los pro-
yectos de 2025, que aún están dan-
do los primeros pasos.
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ABADÍA

Nuestra pyme
Nació Macarena y con ella nuestra 
familia llegó a los 98 miembros. 

Muy pronto añadiremos al que 
se va a casar con una nieta, que 
hará el 99 y dentro de dos meses 
nacerá la que redondeará el 
número 100. 

Eso hace que me entre un poco 
de mareo porque yo era hijo único 
y de repente me veo de copresi-
dente de una pyme, o sea, de «una 
parte esencial de la economía 
global» con más de 50 personas, 
con unos activos con frecuencia 
menguantes y con unos pasivos 
con frecuencia crecientes que no 
dejan dormir a la Presidenta y al 
Presidente y a unos cuantos miem-
bros, que, a medida que se van 
haciendo mayores, se van casan-
do, van teniendo hijos, los llevan al 
colegio, y tienen que pagar las 
facturas. 

El Presidente y la Presidenta van 
oyendo cosas tales como: «Ahora 
ya no se pueden tener hijos»; 
«ustedes han tenido muchos hijos 
porque eran muy ricos»; «qué pena 
nos da usted señora»; «¿no tenían 
televisión, verdad?»... y así.  

Y se comparan con las pymes  
de verdad y les dan un poco de 
envidia, porque esas tienen un 
cierto orden y unos sindicatos y 
subvenciones y derecho/obliga-
ción de hacer vacaciones parenta-
les/maternales y una vicepresi-
denta, Yolanda Díaz, que se 
preocupa por ellos y el Presidente 
recuerda que cuando se casó se 
repartió el trabajo con su mujer. 
Ella se quedó con la dirección de 
Recursos Humanos, la Adminis-
tración y las Finanzas y él, con la 
Dirección Comercial. 

Por supuesto hay algo en la 
familia que la distingue y en lo que 
Yolanda Díaz no se mete. (Perdona, 
Yolanda, pero iba a decir «gracias a 
Dios»). Es el cariño y saber que allí 

hay relaciones de amor. Y cuando  
a la Presidenta, en un banquete de 
empresa, le regalan una foto del 
Presidente, y al Presidente el tomo 3 
de la colección de El Coyote, con 
episodios encuadernados, publica-
dos «al increíble precio de 2,50 
pesetas», se emociona porque los 
leía de chaval. 

Repito que estoy hablando de 
«una parte esencial de la economía 
global».  

Y ahora, cuando nuestra familia 
llegue a 100, pensaré que la 
Presidenta y yo, y los otros 98, 
hemos contribuido de un modo 
importante.

Hay algo en la 
familia que la 
distingue de la 
pyme: el amor 

PAULA MARÍA MADRID 
La gran industria española irrumpe 
en el pulso de los centros de datos. 
Del metal al motor pasando por la 
química y el azulejo, las fábricas han 
presentado alegaciones al proyecto 
de real decreto de Moncloa para li-
mitar los data center. Entre las pro-
puestas, a las que ha tenido acceso 
EL MUNDO, se incluye una audito-
ría de costes a los centros de datos 
para evitar subidas de la luz, tam-
bién reclaman prioridad frente a la 
IA a la hora de acceder al agua y las 
redes eléctricas, recursos cada vez 
más tensionados por la irrupción de 
infraestructuras digitales. 

Las fábricas españolas han pues-
to sus barbas a remojar ante el im-
pacto que la entrada masiva de da-
ta center está provocando en otros 
países. Estados Unidos, Irlanda, Paí-
ses Bajos... muchos de los gobiernos 
que han ido por delante en el des-
pliegue de hubs de procesamiento 
de datos se encuentran ahora limi-
tándolos a contrarreloj, aplicando 
moratorias o buscando soluciones 
a su enorme demanda energética y 
su efecto sobre los precios finales y 
la estabilidad de la red.  

Un reciente estudio en el que par-
ticiparon cuatro universidades (tres 
estadounidense y una de Canadá) 
estimó que la infraestructura di-

gital absorberá hasta un 20% del con-
sumo eléctrico total de Estados Uni-
dos en 2030, lo que disparará los pre-
cios de la luz un 57% en regiones sa-
turadas –como Virginia del Norte– y 
encarecerá la factura media entre un 
6% y un 29%. El ejemplo resuena en 
la industria española. 

El grueso de las propuestas las ha 
canalizado la Alianza por la Compe-
titividad de la Industria Española, in-
tegrada por nueve asociaciones que 
aglutinan 4 millones de empleos, el 
67% de las exportaciones industria-
les y el 55% del PIB industrial. Si bien, 
sectores como la siderurgia han ale-
gado a mayores individualmente. La 
principal preocupación es que el des-
pliegue de centros de datos dispare 
la factura energética de los consu-
midores existentes, sobre todo, la de 
aquellas empresas donde el precio 
de la luz ya mueve la aguja de la com-
petitividad, las electrointensivas. 

El Gobierno quiere exigir que el 
consumo de los centros de datos sea 
renovable en un 80% y acreditado 
hora a hora, y que esa energía verde 
sea generada en plantas construi-
das, como mucho, en los 18 meses 
anteriores a la entrada en funciona-
miento del data center. Con ello, Mon-
cloa persigue que estas infraestruc-
turas no sequen el sistema eléctrico 
acaparando la electricidad existen-

te, sino que vengan acompañadas 
de generación adicional. Los centros 
que no cumplan asumirán penali-
zaciones económicas. 

La Alianza celebra estas medidas, 
pero avisa que no resuelven el im-
pacto económico, porque incluso los 
centros de datos que cumplan ple-
namente pueden «seguir necesitan-
do refuerzos de red, capacidad firme 
y servicios de ajuste por su consu-
mo continuo y por el 20% no cubier-
to por la obligación renovable». Ac-
tuaciones que conllevan más costes 

para el sistema que acabarían asu-
miendo todos los consumidores.  

«Una vez que entren en funciona-
miento será difícil determinar qué 
parte de las subidas de precios son 

atribuibles a los centros de datos», 
avisan fuentes empresariales. Por 
ello, la industria insta al Gobierno a 
activar mecanismos a priori para evi-
tar «socializar» los sobrecostes de la 
IA. ¿Cómo? Con una auditoría pre-
via por parte del operador de la red 
(Red Eléctrica) que evalúe los costes 
asociados a cada proyecto en el mo-
mento en que solicite el permiso de 
conexión. Además, insta a Moncloa 
y a la CNMC a, en un plazo de seis 
meses desde la publicación del de-
creto, diseñar una metodología que 
permita cifrar el aumento de costes. 

AGUA, SUELO Y REDES 
La Alianza exige una «memoria hí-
drica» obligatoria y que los centros 
de datos acrediten un plan de con-
tingencia frente a la sequía, además 
de que las autoridades avalen que 
los centros proyectados en zonas 
de estrés hídrico sean compatibles 
con los usos ya existentes. 

La industria exige para los data 
center un «plan de madurez», que 
acredite la disponibilidad real del 
suelo, como condición para arran-
car su tramitación. Además, las fá-
bricas piden un pase preferente pa-
ra sus proyectos de descarboniza-
ción en cuando la capacidad de la 
red eléctrica no permita atender to-
das las solicitudes de acceso. 

La industria se revuelve frente a los 
‘data center’ y exige una auditoría 
Las fábricas piden por escrito al Gobierno «no socializar» los sobrecostes de la IA

Operarios en un taller de fundición de una empresa siderúrgica. IÑAKI ANDRÉS

El motor, el acero 
o el azulejo piden  
prioridad frente a 
los centros de IA 

Reclaman que no 
se «socialicen» 
los costes de los 
centros de datos
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Víctor de Elena MADRID.  

Alsa adquirió 2025 a Serveo el 50% 
del consorcio de empresas que for-
maron para prestar la actividad de 
transporte sanitario que prestaba es-
ta sociedad tras adjudicarse el con-
curso lanzado por la Comunidad de 
Madrid en 2023. Sanir, participada 

Alsa compra el 50% de Sanir a Serveo y la granadina Ureña e Hijos
Toma el control de las 
ambulancias de Madrid 
por 2,4 millones de euros

en un 60% por Alsa y en un 40% por 
las ambulancias asturianas Transin-
sa, pagó 2,398 millones de euros al 
grupo de servicios propiedad de Por-
tobello Capital y asumió los derechos, 
obligaciones, activos y personal vin-
culados al contrato del SUMMA 112.  

La operación permitió al grupo as-
turiano hacerse con el 100% de la ac-
tividad vinculada al contrato de trans-
porte sanitario terrestre urgente del 
Servicio de Urgencia Médica de la 
Comunidad de Madrid, adjudicado 
inicialmente a la UTE formada por 

Serveo y Vitalia Servicios Sanitarios, 
posteriormente renombrada a Sa-
nir. El contrato comenzó a ejecutar-
se en diciembre de 2023 y tenía una 
duración inicial de cinco años.  

El negocio sanitario ha ganado pe-
so dentro de Alsa. Sanir cerró 2025 
con 93,3 millones de euros de ingre-
sos, frente a 47,6 millones en 2024, 
y duplicó su beneficio neto hasta los 
4,52 millones, frente a 2,48 millones 
un año antes. La compañía contaba 
al cierre del ejercicio con 34,2 millo-
nes en activos, 6,6 millones en caja 

y 8,4 millones de patrimonio neto. 
Durante 2025 también se adjudicó 
el lote de transporte sanitario de Gua-
dalajara y amplió su presencia en Ca-
taluña con el contrato de Terres de 
l’Ebre, que comenzó en 2026. 

En paralelo, Alsa compró el año 
pasado Ureña e Hijos, empresa gra-
nadina dedicada al transporte de via-
jeros por carretera que cuenta ac-
tualmente con cuatro autobuses. La 
compañía operaba históricamente 
servicios regulares en el área metro-
politana de Granada, principalmen-

te el corredor de Óbeilar, además de 
transporte escolar y discrecional, y 
acaba de afrontar la renovación de 
sus concesiones. La firma adquirida 
tiene cinco trabajadores, facturó 
647.624 euros en 2025 y obtuvo un 
beneficio de 169.643 euros.  

Las dos operaciones se producen 
en un ejercicio de expansión para Al-
sa, que en 2025 transportó 640 mi-
llones de viajeros en nueve países, 
recorrió 543 millones de kilómetros 
y terminó el año con 19.567 profe-
sionales y más de 7.300 autobuses. 

Acto de inauguración del Proyecto CirCular. EFE 

rados esenciales para procesos como 
la transición energética, la electrifi-
cación y la digitalización. Entre ellos 
se encuentran el cobre, oro, plata, 
platino, paladio, estaño, níquel y zinc. 

El funcionamiento de CirCular par-
te de residuos electrónicos que han 
llegado al final de su vida útil y que 
son previamente tratados por gesto-
res autorizados. La nueva planta re-
cibe las fracciones metálicas no fé-

Marta Ramos MÁLAGA.  

Huelva suma desde ayer una nueva 
pieza a su industria vinculada a la 
economía circular. Atlantic Copper 
inaugura este lunes su proyecto Cir-
Cular, una planta que permitirá re-
cuperar hasta 60.000 toneladas anua-
les de fracciones metálicas proceden-
tes de residuos de aparatos eléctricos 
y electrónicos (RAEE) y devolver es-
tos materiales a la cadena industrial. 

El acto de inauguración estuvo pre-
sidido por Juan Manuel Moreno, pre-
sidente de la Junta de Andalucía, y 
contó con la asistencia de Pilar Mi-
randa, alcaldesa de Huelva; Daniel 
Calleja, director de la Representación 
de la Comisión Europea en España; 
David Toscano, presidente de la Di-
putación de Huelva; Javier Targhet-
ta, presidente del Consejo de Admi-
nistración de Atlantic Copper; y Ma-
carena Gutiérrez, consejera delega-
da de la compañía. 

Según recoge Efe, Targhetta des-
tacó la importancia estratégica de un 
proyecto que supone la “evolución 
natural de la compañía”, que lleva 
medio siglo contribuyendo al desa-
rrollo industrial a través de la meta-
lurgia, transformando las materias 
primas en metales esenciales para el 
progreso, y que “hoy da un paso más 
incorporando el reciclaje avanzado 
para seguir construyendo industria, 
sostenibilidad y futuro para Andalu-
cía, para España y para Europa”. 

“CirCular es mucho más que una 
planta industrial. Es una apuesta por 
el futuro y por una industria europea 
más competitiva, sostenible y resi-
liente; y, sobre todo, una demostra-
ción de lo que somos capaces de cons-
truir cuando combinamos experien-
cia, talento, innovación y colabora-
ción”, subrayó Gutiérrez. 

La instalación, integrada en el com-
plejo metalúrgico de Atlantic Copper 
en Huelva, supone una inversión de 
550 millones de euros y está diseña-
da para recuperar metales conside-

Atlantic Copper estrena en Huelva su planta 
para reciclar metales de aparatos eléctricos
Arranca el proyecto CirCular, que totaliza una inversión de 550 millones de euros

La instalación 
permitirá recuperar 
hasta 60.000 
toneladas anuales 
de metales

rreas resultantes de ese proceso pa-
ra recuperar los materiales y reincor-
porarlos posteriormente a la cadena 
industrial. De esta forma, Atlantic 
Copper amplía la materia prima que 
utiliza en su actividad y da una se-
gunda vida a metales contenidos en 
aparatos que hasta ahora termina-
ban su ciclo de uso. 

Residuos electrónicos 
La puesta en marcha convierte ade-
más a Huelva en escenario de una 
nueva actividad industrial vincula-
da al reciclaje tecnológico. El pro-
yecto ha sido declarado estratégico 
tanto por la Junta de Andalucía co-
mo por la Comisión Europea, en un 
contexto en el que la recuperación 
de materias primas críticas se ha 
convertido en una cuestión estra-

tégica para reducir la dependencia 
exterior. 

CirCular se incorpora al complejo 
que Atlantic Copper mantiene en 
Huelva después de un proceso de 
construcción y montaje que ha in-
corporado sistemas específicos de 
protección ambiental. La planta cuen-
ta con equipos destinados a la cap-
tación y filtrado de partículas y con 
dos grandes áreas para la recepción 
y caracterización de los materiales y 
para su tratamiento metalúrgico. 

El proyecto tendrá también impac-
to sobre el empleo. Durante su cons-
trucción se han generado más de 600 
puestos de trabajo directos, mientras 
que la actividad de la nueva planta 
prevé alrededor de 350 empleos di-
rectos e indirectos una vez esté ple-
namente operativa.

Sener e Inframove 
diseñarán los 
recargos a los 
cánones de Adif
Afectarán a los nuevos 
servicios a Galicia, 
Asturias o Andalucía

Víctor de Elena MADRID.  

Adif ha adjudicado al consorcio 
de ingenierías formado por Sener 
Mobility e Inframove el contrato 
para actualizar la estructura de 
los recargos que se aplican sobre 
los cánones ferroviarios. El encar-
go, con un plazo de ejecución de 
dos años, servirá para diseñar el 
modelo tarifario que regirá du-
rante la segunda fase de la libera-
lización ferroviaria y que deter-
minará cuánto pagan los opera-
dores actuales y entrantes por uti-
lizar la infraestructura. 

La oferta presentada por la 
unión de empresas asciende a 1,45 
millones con impuestos, rebajan-

do en casi 400.000 euros respec-
to al precio fijado por Adif, que 
abonará los trabajos que final-
mente encargue durante los cua-
tro años de vigencia. La propues-
ta inicial deberá estar lista antes 
de febrero de 2027, con nuevas 
actualizaciones previstas poste-
riormente para adaptar las tari-
fas a la evolución del mercado.  

La revisión será la base para fi-
jar los recargos del periodo 2029-
2032, con una estructura inicial 
para el horario de servicio 2028-
2029 (que entrará en vigor el 12 
de diciembre de 2028) y posterio-
res actualizaciones. El objetivo es 
que las tarifas puedan adaptarse 
anualmente a la evolución de la 
demanda, la oferta y la compe-
tencia en cada corredor.

2029 

ENTRARÁN EN VIGOR 
Las nuevas tarifas a abonar por 
los operadores ferroviarios que 
hacen uso de la alta velocidad
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tiempo de recuperación re-
quiere. Aquí, se propone exi-
gir que las bajas prolongadas 
por trastornos psíquicos pa-
sen a supervisión especializa-
da y cuenten con rehabilita-
ción obligatoria –concertán-
dola con las mutuas colabora-
doras ante la saturación pú-
blica– para evitar la cronifica-
ción. También se plantea la 
derivación de patologías mus-
culoesqueléticas a las mutuas 
promoviendo los conciertos 
con los servicios de salud de 
las comunidades autónomas. 

Otro punto que las organi-
zaciones empresariales han 
puesto sobre la mesa es la re-
visión de los complementos 
salariales por baja que esta-
blecen muchos convenios. 
Fedea propone una sobreco-
tización para aquellas empre-
sas y trabajadores cuyos con-
venios cubran íntegramente 
el salario durante la baja siem-
pre que se demuestre un au-
mento anormal del absentis-
mo frente a sectores compa-
rables. Para evitar que la ne-
gociación colectiva traslade 
excesos de gasto al erario.  

Por último, se plantea ex-
plorar la recolocación laboral 
frente a la expulsión del siste-
ma trasladando a la enferme-
dad común los planes de 
adaptación de puesto propios 
de los accidentes laborales. 
En microempresas, por ejem-
plo, se propone sustituir pen-
siones de incapacidad perma-
nente o bajas cronificadas por 
bonificaciones a la cotización 
para recolocación, evitando la 
retirada prematura del mer-
cado laboral.

G. D. Velarde. Madrid 
La contribución de la pobla-
ción extranjera al mercado 
laboral español se ha conver-
tido en el puntal sobre el que 
se sostiene la creación de em-
pleo. En el último año, la Se-
guridad Social ha sumado 
679.023 afiliaciones entre to-
dos los regímenes, de las que 
el 71% (482.490) correspon-
den a población foránea, per-
sonas no nacidas en territorio 
nacional. Sin embargo, este 
protagonismo de los extran-
jeros aumenta si atendemos 
al saldo de trabajadores por 
cuenta propia. Concretamen-
te, de los 63.705 nuevos autó-
nomos que se han dado de al-

ta en el Régimen Especial 
(RETA) en los últimos doce 
meses, 47.790 son foráneos 
(el 75%). 

De este modo, según las ci-
fras publicadas en el día de 
ayer por el Ministerio de Se-
guridad Social, el total de tra-
bajadores extranjeros ascen-
dió en el octavo mes del año a 
3,55 millones, lo que supone 
el 15,9% del total de cotizan-
tes (22,34 millones). Esto su-
pone que el peso sobre el total 
de trabajadores se ha incre-
mentado en 1,7 puntos por-
centuales en un solo año y en 
4,5 puntos en el último lustro.  

 A pesar de que la tenden-
cia del avance de la población 

extranjera entre los autóno-
mos está en sintonía con la 
coyuntura general del merca-
do laboral, la distribución 
sectorial arroja una cierta 
concentración en pocas acti-
vidades. De hecho, el comer-
cio (103.889 afiliados), la hos-
telería (84.987) y la construc-
ción (79.186) acogen al 50% 
de los cotizantes autónomos 
extranjeros. Les siguen por 
áreas con mayor protagonis-
mo entre el colectivo otros 
servicios (48.937), activida-
des profesionales, científicas 
y técnicas (46.953), transpor-
te y almacenamiento (35.816), 
actividades administrativas y 
servicios auxiliares (26.266), 

telecomunicaciones (24.839), 
actividades inmobiliarias 
(16.823) y educación (16.589). 

Nacionalidad  
Según la procedencia, el co-
lectivo de autónomos extran-
jeros está encabezado de for-
ma destacada por China, con 
71.718 afiliados, seguida por 
Rumanía (54.456) e Italia 
(44.397); y completan las diez 
primeras posiciones Marrue-
cos (34.156), Reino Unido 
(26.376), Colombia (24.935), 
Alemania (20.649), Venezue-
la (19.630), Ucrania (17.271) y 
Francia (17.052).  

En este sentido, la afilia-
ción de trabajadores extran-

jeros ha mostrado un especial 
dinamismo durante los ocho 
primeros meses del año, con 
una aceleración del creci-
miento desde finales de abril 
que ha coincidido con la 
puesta en marcha del proceso 
extraordinario de regulariza-
ción administrativa de perso-
nas extranjeras. Cabe recor-
dar que, a 31 de agosto, el nú-
mero de personas extranjeras 
que figuraban de alta en la Se-
guridad Social como conse-
cuencia de este proceso as-
cendía a 337.917 afiliados. 

De ellas, 269.627, el 79,8%, 
estaban encuadradas en el 
Régimen General de la Segu-
ridad Social, mientras que 

16.912, un 5%, eran trabajado-
res autónomos. 

En el total del sistema, Ma-
rruecos es el país con más afi-
liados a la Seguridad Social, 
con 407.350 cotizantes. Le si-
guen Colombia (368.901), 
Rumanía (336.681), Venezue-
la (248.550), Italia (222.158), 
Perú (140.467), China 
(137.872) y Ucrania (84.564). 

Según los datos de Seguri-
dad Social, en este momento 
el 86,8% de asalariados cuen-
ta con un contrato indefinido, 
30 puntos más que en prome-
dio del periodo 2017-2021.

El 75% de los nuevos autónomos son extranjeros

El gasto en bajas absorbe el 10,4% de 
las cotizaciones: máximo histórico
ABSENTISMO/  Los expertos observan que el desembolso asociado a los procesos de incapacidad temporal 
se incrementa en un contexto de reducción del paro. Entre 2020 y 2025 aumentó en 6.500 millones

Gonzalo D. Velarde. Madrid 
Si el gasto en pensiones está 
agravando año tras año el défi-
cit contributivo de la Seguri-
dad Social, que según Fedea 
rebasa los 60.000 millones de 
euros –si se tienen en cuenta 
las clases pasivas del Estado–, 
el aumento exponencial del 
desembolso destinado a cu-
brir las prestaciones por inca-
pacidad temporal (las bajas la-
borales) hace inútil cualquier 
refuerzo de ingresos del siste-
ma como los implantados en 
la última reforma de pensio-
nes para poder cubrir los com-
promisos de pago. Precisa-
mente, el peso creciente del 
gasto en incapacidad tempo-
ral sobre el total de los ingre-
sos anuales por cotizaciones 
da cuenta de cómo la presión 
sobre la Seguridad Social no 
estriba únicamente en la co-
bertura de las pensiones de los 
9,4 millones de beneficiarios 
sino en que las bajas se han 
convertido en un elemento 
que estrecha aún más el mar-
gen financiero del sistema. 

Una medida de esta situa-
ción la ofrece el estudio publi-
cado ayer por Fedea sobre La 
Seguridad Social, algo más que 
la pensión de jubilación en el 
que se observa cómo el peso 
del gasto en prestaciones por 
incapacidad temporal crece 
en términos absolutos (en 
2025 se destinaron 18.413 mi-
llones) pero también en térmi-
nos relativos respecto a los in-
gresos por cotizaciones socia-
les. El pasado año, esta factura 

supuso el 10,4% del total de la 
recaudación de cuotas a em-
presarios y trabajadores, lo 
que supone el volumen más 
elevado de la serie histórica. 
Respecto a 2020, este porcen-
taje se ha incrementado en 0,5 
puntos y en 4 puntos si se 
compara con hace tres lustros. 

En todo caso, el estudio 
realizado por Octavio Grana-
do, quien fuera secretario de 
Estado de Seguridad Social en 
dos etapas (2004-2011 y 2018-
2020), ilustra claramente có-
mo en los últimos años el gas-
to asociado a esta partida se 
ha desbocado. Entre 2020 y 
2025 el gasto se ha incremen-
tado en algo más de 6.525 mi-
llones de euros, mientras que 
en los diez años previos el au-
mento fue de 5.155 millones.  

Correlación 
En este punto, el estudio trae 
a colación una correlación 
que explica, en parte, la senda 
de los últimos años: a menor 
tasa de paro, mayor presión fi-
nanciera por el gasto en pres-
taciones por incapacidad 
temporal, y viceversa. Así, en 
el quinquenio de 2010 a 2015, 
con tasas de paro de más del 
20%, el gasto permaneció 
prácticamente plano entre 
5.000 millones y 6.000 millo-
nes; mientras que entre 2020 
y 2025 con la tasa decreciente 
(pasando del 16,1% al 9,9%), el 
gasto aumentó en algo más de 
6.500 millones.  

“Cuando el desempleo dis-
minuye, la prestación por in-
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capacidad temporal aumenta, 
y viceversa”, explica el estu-
dio argumentando que cuan-
do la prestación es inferior 
por una base de cotización 
que no se corresponde con el 
100% del rendimiento laboral 
(caso de los autónomos), el 
uso de la prestación es menor. 
Algo que ocurre “en todos los 
territorios, grupos de edad y 
sectores profesionales”.  

“Los representantes sindi-
cales señalan que cuando los 
recortes de las plantillas ame-
nazan los puestos de trabajo, 
la crisis destruye empleos y 
negocios, y el empleo es más 

que nunca un bien económi-
co, escaso, hay trabajadores 
que acuden a trabajar en un 
estado de salud deficiente”, 
señala Granado.  

Cómo frenar el gasto 
En este punto, el informe 
ofrece seis medidas concretas 
para frenar el aumento del 
gasto. En primer lugar, se 
plantea suprimir las dispari-
dades de cálculo entre contin-
gencias comunes, profesiona-
les, mutualismo administrati-
vo y Seguridad Social, estable-
ciendo una tasa de reemplazo 
homogénea para todas las en-

fermedades. Además, reco-
mienda explorar la medida 
que ya ha puesto sobre la me-
sa el Ministerio dirigido por 
Elma Saiz de reincorporación 
gradual y altas parciales me-
diante fórmulas que permitan 
compatibilizar la recupera-
ción médica con la vuelta pro-
gresiva al trabajo en patolo-
gías compatibles, comenzan-
do en los sectores donde exis-
ta acuerdo social. 

Por otro lado, se plantea el 
control y rehabilitación en sa-
lud mental, una de las patolo-
gías que más han crecido en 
los últimos años, y que mayor 

Comercio, hostelería  
y construcción copan 
el 50% de los 
trabajadores por 
cuenta propia foráneos
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CRISTINA ALONSO MADRID 
El empleo extranjero no parece tener 
techo en nuestro país. La tendencia 
de crecimiento de la afiliación de in-
migrantes que viene consolidándo-
se en los últimos años ha terminado 
de despegar con la regularización ma-
siva del Gobierno de Pedro Sánchez. 
Hasta el punto de que los trabajado-
res de otros países aumentan ya en 
las estadísticas a un ritmo cinco ve-
ces superior a la media nacional. 

Si antes de la regularización el em-
pleo entre los extranjeros multi-
plicaba por cuatro el avance total de 
afiliados a la Seguridad Social, con el 
proceso administrativo en marcha la 
velocidad ha aumentado hasta mul-
tiplicar por cinco la media nacional. 
En concreto, según los datos de cie-
rre del pasado mes de agosto, la afi-
liación extranjera está creciendo un 
15,72% en términos interanuales, fren-
te al 3,1% del conjunto del sistema. 

En afiliados contantes y sonantes, 
la Seguridad Social incorporó en agos-
to 39.535 extranjeros respecto a julio 
y alcanzó un nuevo récord de 3.551.759 
cotizantes de otros países, 482.490 
más que un año antes. Esto significa 
que los inmigrantes ocuparon siete 
de cada diez nuevos puestos creados 
en el último año, ya que la afiliación 
total sumó 679.023 personas. 

Así, los trabajadores de otros paí-
ses representan ya prácticamente el 
16% del total de cotizantes a la Segu-
ridad Social, lo que implica un repun-
te de dos puntos respecto a hace un 
año, cuando copaban el 14% de la afi-
liación. Todo ello, impulsado por el 
proceso extraordinario de regula-
rización que arrancó el pasado mes 
de abril y que ha permitido sumar ya 
casi 340.000 nuevos ocupados. 

Si echamos la vista más atrás, des-
de junio de 2022 el número de traba-
jadores de otros países ha aumenta-
do en más de 1,2 millones. «Así, el 
50,9% del empleo creado desde la 
puesta en marcha de la reforma labo-
ral corresponde a trabajadores ex-
tranjeros», destaca el Ministerio. 

Pese a la magnitud de los datos, los 
economistas siguen viendo recorri-
do al empleo extranjero, al menos en 
el corto y medio plazo. «No veo techo 
aún», anticipa Javier Santacruz, que 
recuerda que estamos ante «una ten-
dencia que no ha parado de crecer en 
los últimos seis años» y que seguire-
mos observando en los próximos me-
ses, con independencia de cómo se 
vayan resolviendo los casi 1,2 millo-
nes de solicitudes de regularización. 

«El crecimiento de la afiliación ex-
tranjera está siendo muy intenso, pe-

ro no conviene identificar los 338.000 
nuevos afiliados vinculados a la re-
gularización con creación neta de em-
pleo», indica, por su parte, Juan Ra-
món García, economista de BBVA Re-
search. «Parte de esas personas ya tra-
bajaba y ahora aflora en los registros, 
y otra parte se habría afiliado igual-
mente sin la medida», apuntala. Se-
gún sus estimaciones, entre abril y 
agosto, la regularización habría ele-
vado la afiliación extranjera media en 
unas 211.000 personas respecto al es-
cenario previo, al tiempo que habría 

aumentado el paro registrado extran-
jero en unas 65.000. 

«A corto plazo, esperamos que el 
impulso de la regularización sobre la 
afiliación vaya perdiendo inten-
sidad, por lo que tasas como el 15,7% 
interanual deberían moderarse», aña-
de García, para quien, sin embargo, 
«eso no significa que estemos cerca 
del máximo de afiliados extran-
jeros». «Incluso sin nuevos shocks, 
nuestros modelos contemplan un au-
mento significativo de la afiliación ex-
tranjera en los próximos trimestres, 

por tanto, es probable que veamos 
primero un pico en la tasa de creci-
miento que en el nivel de afiliación 
extranjera», proyecta. 

Tal es el impulso de los trabajado-
res extranjeros que algunos ana-
listas empiezan a concluir ya que, sin 
la regularización masiva, la afiliación 
total se estaría incluso frenando a 
estas alturas del año. Es el caso de Ma-
ría Jesús Fernández, economista sé-
nior en el Área de Coyuntura econó-
mica de Funcas, que advierte de una 
«tendencia de fondo de desacelera-
ción». «No es dramática, pero sí se ob-
serva una ligera reducción del em-
pleo nacional», apunta. 

Las cifras desestacionalizadas por 
Funcas arrojan que el número de afi-
liados se incrementó en agosto en 
70.000, con un ascenso de 74.000 ex-
tranjeros y una caída de 4.000 nacio-
nales, «profundizando en la tenden-
cia de ralentización observada en los 
meses anteriores». «No sabemos cuán-
tos de los extranjeros regularizados 
trabajaban de forma irregular, ni cuán-
tos han comenzado a trabajar tras el 
proceso, lo que nos impide valorar la 
tendencia del mercado laboral», ad-
miten en Funcas, pero «si más de la 
mitad de los extranjeros regulariza-
dos ya estuvieran trabajando previa-
mente, se podría decir que el incre-

mento real del empleo se encuentra 
en fase de ralentización», afirman. 

Coincide José Ignacio Conde-Ruiz, 
catedrático de Fundamentos del Aná-
lisis Económico en la Complutense y 
subdirector de la Fundación de Estu-
dios de Economía Aplicada (Fedea), 
que incide en que los afiliados que 
trabajaban en la economía sumergi-
da y ahora han regularizado su situa-
ción impactan en los datos de Segu-
ridad Social pero no en la Encuesta 
de Población Activa (EPA), donde mu-
chos ya contaban como ocupados. 

El empleo extranjero no tiene techo: 
crece cinco veces más que la media 
Los inmigrantes ocupan siete de cada diez puestos de trabajo creados en el último año 

«Parte de esas 
personas ya 
trabajaban y 
ahora afloran» 

«No es dramática, 
pero se observa 
una reducción del 
empleo nacional»
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CLARA ROJAS BARCELONA 
TPuig Brands ha firmado un acuer-
do de compraventa con la farmacéu-
tica Esteve para la adquisición del 
50% de las acciones representa-
tivas del capital social de Isdin. Así, 
la multinacional de cosméticos ad-
quiere la totalidad de la empresa es-
pecializada en el sector dermocos-
mético y de cuidado de la piel, ya que 
era propietaria del otro 50% de las 
acciones desde 1976. Puig de hecho 

define este último sector como «una 
prioridad estratégica» para su carte-
ra, aunque ya cuenta con productos 
dentro de este segmento. 

La operación, acometida con re-
cursos propios y deuda financiera, 
ha sido comunicada a la Comisión 
Nacional del Mercado de Valores es-
te lunes tras el cierre de las bolsas, 
se ha acometido por un total de 1.200 
millones de euros. De estos, 900 mi-
llones de euros se han entregado en 

el cierre de la operación, mientras 
que 300 millones de euros se abo-
narán como pago diferido fijo en el 
primer trimestre de 2029, sin in-
tereses. No obstante, Isdin no será 
propiedad del grupo Puig hasta el 
primer trimestre de 2027, «en fun-
ción de la obtención de dichas auto-
rizaciones regulatorias», aclara Puig 
en su comunicado 

«Estamos agradecidos a la fami-
lia Esteve por su contribución deci-

siva y por la confianza que ha carac-
terizado nuestra colaboración [du-
rante 50 años]», ha expresado en el 
comunicado Marc Puig, presidente 
ejecutivo del grupo catalán. También 
ha destacado la cultura científica de 
Isdin y «su desarrollo futuro». Por-
que, a este respecto, «este acuerdo 
se ha alcanzado con plena confian-
za en el futuro de ISDIN bajo el lide-
razgo de Puig y en el compromiso 
de CQFE de preservar y desarrollar 

su legado industrial en el ámbito de 
la salud y el medicamento», expre-
sa Albert Esteve, Presidente del Con-
sejo de Administración de Corpora-
ción Químico-Farmacéutica Es-
teve, en el mismo comunicado. 

Isdin, célebre por sus protectores 
solares, había cerrado el ejercicio de 
2025 con sabor agridulce: tras una 
caída anual del 14% de su beneficio 
neto pese a mantener una cifra es-
table de ingresos de 647 millones de 
euros y que achacó a la alta volatili-
dad económica y cambios en los pa-
trones del consumo, se había fijado 
el principal objetivo de impulsar su 
crecimiento internacional, así como 
en fortalecerse en sus mercados.

Puig compra la totalidad de Isdin por 1.200 millones 
El grupo era propietario de la mitad de las acciones de la marca desde hacía 50 años
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