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PRIMER PLANO

Ha fallecido nuestra presidenta, nues-
tra compañera, nuestra amiga Fáti-
ma Báñez. Eso nos acerca al dolor 
que en estos momentos están su-
friendo de la misma manera cada una 
de las familias de las víctimas del trá-
gico accidente ferroviario 
de Urda, para los que, co-
mo presidente de CEOE, 
solo tengo palabras de 
consuelo y apoyo.  

En mi caso, como uno 
más, es constante el re-
cuerdo hacia una persona con la que 
he compartido en los últimos años 
un trabajo diario y una profunda amis-
tad. Una cercanía que me ha llevado 
a decir muchas veces y en muchos 
lugares que, sin duda, Fátima ha si-
do una de las personas más genero-
sas que he conocido. 
Ahora lo digo con más 
emoción aún.  

Por eso, es compli-
cado escribir estas lí-
neas cuando sabes 
que, llegado el punto 
final, no habrás podi-
do ni rozar la idea de 
lo que realmente sig-
nificó para CEOE y pa-
ra todos los que for-
mamos parte de esta 
casa. O que no alcan-
zarás a dar forma a al-
go suficientemente be-
llo que pueda estar a 
su altura. Los límites 
de las palabras son 
muy dolorosos a ve-
ces, nos damos cuen-
ta hoy, como lo son las 
vueltas inesperadas 
del destino, como vol-
vimos a comprobar el 
pasado miércoles.  

Estos días se habla-
rá extensamente de la 
carrera profesional de 
Fátima, de su trayec-
toria política, especial-
mente como ministra 
de Trabajo, o de la re-
forma laboral que im-
pulsó, así como de la 
de pensiones. Esa ta-
rea, que mejor saben 
hacer analistas y pe-
riodistas, quedará 
siempre en las heme-
rotecas, pero quienes 
conocimos bien a Fátima y tuvimos 
el privilegio de compartir con ella ho-
ras de trabajo, dedicación y, también, 
de amistad, sentimos la obligación 
de dejar también para los que ven-
gan la imagen de una mujer valien-

te, comprometida con su país y la so-
ciedad y profundamente coherente 
con sus convicciones.  

Una persona con la capacidad de 
generar sin descanso proyectos que 
siempre perseguían el bien común y, 

especialmente, el de las 
personas más vulnera-
bles. Con ese objetivo, fue 
capaz de tomar las rien-
das de la Fundación CEOE 
durante la complicada fa-
se de la pandemia y con-

vertirla en un auténtico centro de ayu-
da, conectando el mundo de la em-
presa con los ciudadanos, a través de 
donaciones de alimentos, centros de 
testeo o incluso haciendo de las em-
presas centros de vacunación.  

Y, después de aquello, llegó la ayu-

da que la Fundación CEOE canalizó 
a través de las empresas para los re-
fugiados que venían de Afganistán; 
o el trabajo conjunto con el Ministe-
rio de Inclusión y Seguridad Social 
para servir de puerta de entrada pa-

ra las personas que huían de la gue-
rra de Ucrania, para las que se creó 
una plataforma para poder ofrecer-
les un empleo y una oportunidad de 
vida en España; o la ayuda aportada 
a los damnificados por la DANA.  

Y no solo eso, Fátima empujó con 
convicción proyectos tan dispares co-
mo la donación de ordenadores y ta-
bletas para hacerlos llegar a perso-
nas en riesgo de exclusión o para ofre-
cer oportunidades de empleo a mu-
jeres con discapacidad que querían 
trabajar en el ámbito digital.  

Y toda esa vocación social era la 
que quiso trasladar a través de un 
duende que hizo llegar a los colegios, 
OIegario, el empresario. Un persona-
je de cómic con el que explicar a ni-
ños y niñas el sentido y el valor de 

crear una empresa y la importancia 
de, como él, tratar de dar forma a sue-
ños no siempre tan imposibles.  

Su palabra favorita era sumar y su 
conclusión cuando un proyecto es-
taba en marcha y daba frutos siem-

pre era algo parecido a «no me digas 
que no es bonito esto que hemos con-
seguido».  

Y fue con esa ilusión con la que or-
questó el 40 aniversario de la Funda-
ción CEOE en el Teatro Real hace ape-
nas unos meses para dar a conocer 
todo ese trabajo que se había hecho 
y que se sigue haciendo.  

Sin embargo, Fátima fue en todo 
momento algo más que la presiden-
ta de la Fundación. Para mi fue, ante 
todo, una sabia y leal consejera.   

Su capacidad para incluir iba mu-
cho más allá de su vocación de ser-
vicio social. Nunca nadie en una re-
unión en la que ella participaba se 
sentía excluido y tenía la virtud y la 
altura de dar las gracias a todos, cuan-
do los focos se habían apagado, las 
puertas se habían cerrado y tocaba 
recoger. El broche final siempre lo po-
nía en privado.  

Fátima era amiga de todos, fuera 
y dentro de su amada Andalucía. Sin 
colores, sin ideologías, sin bandos. 
Su capacidad humana trascendía to-
do eso, esa batalla que en momen-
tos así nos parece algo tan absurdo 
en el fondo, porque lo realmente im-
portante somos las personas, como 
ella siempre decía.  

Durante las largas horas de sufri-
miento que pasamos hasta poder 
empezar a asumir su ausencia, la es-
tela de Fátima ya se hizo presente 
en forma de innumerables mensa-
jes de apoyo y cariño. Y si algo apren-

FÁTIMA BÁÑEZ, SABIA  
Y LEAL CONSEJERA 
«Fue puro ímpetu, generosidad y bondad. Amiga de todos, sin 
ideologías, sin bandos, fuera y dentro de su amada Andalucía»

demos los que estamos en lugares 
de alta responsabilidad es a saber 
discernir entre lo que es compromi-
so y lo que es verdad. Y el dolor que 
hemos percibido por Fátima era tan 
verdad como las anécdotas y recuer-
dos que han aflorado estos días so-
bre las numerosas veces que ella nos 
echó una mano, dedicó parte de su 
tiempo para atender nuestros pro-
blemas o tuvo unas palabras de ca-
riño o un abrazo sincero cuando nos 
fue necesario.   

Esa fue Fátima Báñez. Puro ímpe-
tu, generosidad y bondad.  

No quiero olvidarme de su profun-
da fe cristiana y su coherencia a la ho-
ra de vivir de acuerdo con sus creen-
cias. No solo desde su desempeño en 
CEOE, pues tuvo un papel clave a la 
hora de desarrollar programas de ayu-
da de la mano de la Iglesia y, también, 
para poder hacer llegar al Papa León 
XIV nuestra visión empresarial de la 
economía y la sociedad.   

Desde esa convicción religiosa 
recibió con especial entusiasmo el 
reconocimiento como hermana de 
la Hermandad Matriz de la Virgen 
del Rocío de Almonte o la Medalla 
del Cristo de Mena en 2025, privi-
legio que también recibí con ella, y 

que confío que dé co-
bijo a esas víctimas 
del accidente, a quie-
nes, si ella pudiera, 
estaría ayudando y 
apoyando en estos 
momentos.  

Y, para terminar, de-
cir que Fátima no se 
conformó nunca con 
que todo estuviera 
bien, en el sentido que 
fuera. Ella siempre fue 
una firme defensora 
de hacerlo todo con 
alegría, de ir un paso 
más allá y celebrar la 
vida. Y esa celebración 
la llevó hasta su pun-
to final. Por eso, qui-
zás el mejor homena-
je que le podemos 
brindar sea terminar 
aquí este intento de 
atrapar algo que se nos 
escapa como es el le-
gado de una persona 
irrepetible. Eso y con-
formarnos con tratar 
de mantener su lega-
do con una sonrisa.  

Y, por supuesto, 
aprovechar este mo-
mento para enviar un 
mensaje de apoyo y 
cariño personal y en 
nombre de toda la 
CEOE a las víctimas 
del accidente y a sus 
familias, con quienes 
compartimos su do-

lor porque, como ella diría, solo so-
mos uno más.  

Descanse en paz. 
 

Antonio Garamendi Lecanda es presiden-
te de la CEOE.

OBITUARIO

ANTONIO 
GARAMENDI

DESPEDIDA EN GÉNOVA. El PP ha habilitado un libro de condolencias en su sede de Madrid para rendir homenaje y «honrar la 
memoria» de la presidenta de la Fundación CEOE y exministra de Empleo y Seguridad Social con gobiernos del PP, Fátima Báñez, informa Efe

 TAREK / PP

LA TRAGEDIA DE URDA LOS FALLECIDOS
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un golpe a 136 kilómetros por hora 
en la parte trasera por un tren de la 
serie 103 de Renfe. En ese tiempo, 
ningún empleado situado en el cen-
tro de control de Adif se dio cuenta 
de que esta unidad, que recibió au-
torización para desplazarse a veloci-
dad normal pese a la situación de-
gradada, recorrió unos 25 kilóme-
tros alcanzando hasta 178 kilóme-
tros por hora. Las consecuencias son 
las conocidas. 

Antes del accidente 
Las advertencias sobre el LZB se re-
montan a las semanas previas al ac-
cidente. Los maquinistas habían co-
municado incidencias recurrentes 
en la señalización, con episodios de 
pérdida de transmisión y bloqueos 
del sistema. Estas anomalías, que se 
habrían prolongado durante meses, 
obligaban a gestionar situaciones de 
circulación degradada. 

La sustitución del LZB por el 
ERTMS, el estándar europeo, aña-
de otra incógnita. La línea Madrid-
Sevilla utiliza esta tecnología desde 
1992 y Adif adjudicó en 2021 a Tha-
les GTS, integrada posteriormente 
en Hitachi Rail, la renovación de la 
señalización por 93,8 millones de eu-
ros, con un calendario inicial que 
apuntaba a enero de 2026 para su fi-
nalización. Pero no se había termi-
nado. En octubre, el proyecto se en-
contraba en la fase final de pruebas 
para activar el nuevo sistema. El man-
tenimiento de la señalización vigen-
te corresponde a la UTE formada por 
Thales GTS y SEMI, mediante un 
contrato de 87,3 millones de euros. 

El accidente también pone el foco 
en las condiciones de trabajo de los 
centros de regulación de circulación. 
El Sindicato de Circulación Ferro-
viaria (SCF) lleva meses denuncian-
do falta de personal, puestos sin cu-

brir y sobrecarga de trabajo en los 
CRC. En enero publicó una comuni-
cación sobre las “situaciones insos-
tenibles” en estos centros y en mayo 
remitió una carta a la Agencia Esta-
tal de Seguridad Ferroviaria en la que 
desvelaba jornadas de hasta 12 ho-
ras y falta de descanso del personal 
de control del tráfico. 

Las investigaciones judiciales, ad-
ministrativa de la AITAT e interna 
de Adif tendrán que reconstruir lo 
sucedido y determinar por qué se au-
torizó la marcha del AVE mientras 
el Iryo permanecía detenido. Por aho-
ra, la reconstrucción presentada por 
el Ministerio de Transportes sitúa el 
error en una instrucción mal formu-
lada tomada por uno de los respon-
sables de circulación de Adif seis mi-
nutos después de la avería, que de-
sencadenó una sucesión de fallos que 
nadie frenó.

Víctor de Elena MADRID.  

08.30 horas del miércoles 28 de oc-
tubre de 2026. Seis trenes que circu-
laban de forma simultánea por un 
tramo de 63 kilómetros de la línea 
de alta velocidad entre Madrid y Se-
villa a la altura de Toledo se detie-
nen automáticamente. El sistema 
LZB, encargado de supervisar con-
tinuamente la marcha, había dejado 
de funcionar tras un fallo de comu-
nicación entre tres ordenadores si-
tuados en la central técnica situada 
en la estación de Urda. La detención 
automática cumplió su cometido: los 
convoyes quedaron parados. 

La primera pieza de la cadena de 
fallos fue la avería del LZB. Este sis-
tema, presente en la línea desde su 
apertura en 1992, está pendiente de 
sustitución por el ERTMS. La inci-
dencia dejó sin su supervisión con-
tinua a un tramo del trazado y pro-
vocó la detención automática de los 
trenes que circulaban por él. Para el 
ministro Óscar Puente, la caída del 
sistema no era en sí misma el origen 
del problema: la normativa contem-
pla este tipo de contingencias y es-
tablece cómo debe actuarse cuando 
se pierde la protección habitual. 

A partir de ese momento, la circu-
lación debía gestionarse mediante el 
bloqueo con señalización lateral 
(BSL), mientras que el sistema AS-
FA podía seguir proporcionando pro-
tección al tren mediante la informa-
ción recibida de las balizas situadas 
junto a la vía. Ambos sistemas cum-
plen funciones distintas: el BSL or-
ganiza la circulación y la separación 
entre trenes, mientras que el ASFA 
supervisa determinadas indicacio-
nes y puede activar el frenado ante 
ciertos incumplimientos. 

08:31 horas. El centro de control 
de Adif en Atocha pasaba, como cual-
quier otro día, a asumir la gestión de 
la incidencia. Los técnicos responsa-
bles de circulación tienen que deci-
dir en qué condiciones podían rea-
nudar la circulación. En la instala-
ción se encuentra un responsable de 
circulación sentado delante de va-
rias pantallas. Tras la caída del sis-
tema, recibe el apoyo de un auxiliar. 
Por encima de él se encuentra un su-
pervisor al frente de todas las opera-
ciones en paralelo. Lo que debía ser 
una operación para recuperar la cir-
culación con seguridad se convirtió, 
sin embargo, en el inicio de una ca-
dena de errores que terminó con al 
menos 74 personas fallecidas. 

08:36 horas. Segundo error. Seis 
minutos después de la caída del LZB, 
y mientras gestiona las llamadas de 
seis trenes a la vez, uno de los técni-
cos autoriza al AVE 2080 de Renfe a 
reanudar la marcha. Según la recons-

La cadena de fallos más allá del error 
humano que provocaron el accidente 
Un técnico se saltó el protocolo y permitió reanudar marcha a velocidad normal

Estado en que quedaron las motrices de los trenes de Renfe e Iryo. EFE

El Iryo se detuvo 
tras el fallo del LZB 
y esperaba 
permisos cuando  
le arrasó el AVE

trucción que ofreció el ministro de 
Transportes, Óscar Puente, el con-
voy tenía una notificación de deten-
ción –conocida como “meta 0”– que 
le impedía hacerlo en circunstancias 
normales. La instrucción del centro 
de control le invita a continuar “al 
amparo del BSL con marcha nor-
mal”. La pérdida del LZB obligaba a 
gestionar la circulación bajo el régi-
men alternativo establecido para la 
incidencia. Según la normativa, los 
trenes debían reanudar la marcha a 

la vista, a una velocidad máxima de 
40 kilómetros por hora que les per-
mitiera detenerse ante cualquier obs-
táculo. 

Tercer error. Las comunicaciones 
reveladas apuntan a que el error pu-
do detectarse antes del impacto. 
Puente aseguró que otros trenes afec-
tados por la caída del LZB también 
recibieron instrucciones para reanu-
dar la marcha y, en uno de los casos, 
fue el propio maquinista quien co-
rrigió al centro de control. “No pue-
de ser marcha normal, tiene que ser 
marcha a la vista”, advirtió. El con-
trolador de Adif reconoció el error y 
rectificó, pero sólo para ese tren. No 
para el resto: la orden de continuar 
con normalidad se mantuvo. A par-
tir de entonces, el centro de control 
tuvo tiempo suficiente para compro-
bar la situación y corregir la instruc-
ción antes del alcance. Nadie lo vio. 

08:38 horas. El tren Iryo 6076 se 
para delante de una señal “en blan-
co” delante de la señal situada a la 
entrada de la estación de Urda, 25 
kilómetros más adelante, sentido 
Sevilla, de donde se paró el AVE. 
Según la versión de la compañía, el 
tren había detectado previamente 
el problema con el LZB y había co-
menzado a circular bajo ASFA, el 
sistema de protección secundario 
que quedó como referencia tras la 
pérdida del principal. Tras la para-
da, y siguiendo el protocolo habi-
tual, la maquinista contactó con el 
centro de regulación de circulación 
para gestionar la reanudación de la 
marcha. Desconectó y volvió a co-
nectar el sistema LZB hasta en dos 
ocasiones, pero no consiguió recu-
perarlo, pasando a pedir ayuda al 
puesto de mando de su empresa. 

08:53 horas. El tren de Iryo sufre 

Otro maquinista 
advirtió del error  
en la orden, pero  
el operario solo 
rectificó para su tren
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Fuente: audios difundidos, Ministerio de Transportes, Ministerio de Defensa, Adif, 112 y Junta de Castilla-La Mancha. Mapa: OpenStreetMap, Natural Earth y Mapzen (relieve). Reconstrucción provisional; ubicaciones aproximadas.

Diecisiete minutos entre la orden y el choque
Un AVE de Renfe alcanzó por detrás a un tren de Iryo detenido en el kilómetro 118 de la línea de alta velocidad Madrid-Sevilla, a la altura de Urda (Toledo). 
Antes había caído el sistema que vigila la distancia entre trenes y el centro de control ordenó al AVE seguir con «marcha normal».

El recorrido
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10 km10 km10 km

Cómo fue el choque
1 El Iryo está parado y

el AVE llega por
detrás

AVE
397 viajeros

Iryo
147 viajeros

A Sevilla

2 El AVE embiste la
cola del Iryo

Impacto

A Sevilla

3 Descarrilan cuatro
coches: tres del Iryo
y uno del AVE

4 coches
descarrilados

A Sevilla

Qué pasó en cada punto
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Los YébenesLos YébenesLos Yébenes

ConsuegraConsuegraConsuegra
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8.318.318.31
El AVE se detiene al caer el LZB. Su maquinista pideEl AVE se detiene al caer el LZB. Su maquinista pideEl AVE se detiene al caer el LZB. Su maquinista pide
instrucciones y le dicen que espereinstrucciones y le dicen que espereinstrucciones y le dicen que espere

8.368.368.36
Atocha le ordena reiniciar el LZB y seguir conAtocha le ordena reiniciar el LZB y seguir conAtocha le ordena reiniciar el LZB y seguir con
«marcha normal». Una orden equivocada que resultó«marcha normal». Una orden equivocada que resultó«marcha normal». Una orden equivocada que resultó
fatalfatalfatal

8.438.438.43
El AVE arranca y supera los 200 km/hEl AVE arranca y supera los 200 km/hEl AVE arranca y supera los 200 km/h

8.388.388.38
El Iryo, que ya circulaba con ASFA, seEl Iryo, que ya circulaba con ASFA, seEl Iryo, que ya circulaba con ASFA, se
para ante una señal en blancopara ante una señal en blancopara ante una señal en blanco

8.418.418.41
Su maquinista avisa de que está paradaSu maquinista avisa de que está paradaSu maquinista avisa de que está parada
a la entrada de Urda. Le ordenan seguir,a la entrada de Urda. Le ordenan seguir,a la entrada de Urda. Le ordenan seguir,
pero no logra reiniciar el sistemapero no logra reiniciar el sistemapero no logra reiniciar el sistema

8.538.538.53
El AVE alcanza por detrás al Iryo en elEl AVE alcanza por detrás al Iryo en elEl AVE alcanza por detrás al Iryo en el
kilómetro 118. Según el ministro, habíakilómetro 118. Según el ministro, habíakilómetro 118. Según el ministro, había
recorrido unos 25 km desde larecorrido unos 25 km desde larecorrido unos 25 km desde la
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Cae la central LZB de Urda: el sistema dejaCae la central LZB de Urda: el sistema dejaCae la central LZB de Urda: el sistema deja
de funcionar en unos 63 km de víade funcionar en unos 63 km de víade funcionar en unos 63 km de vía
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Minuto a minuto

Iryo

AVE

LZB

Parado en la víaCon ASFACon LZB

Parado Circula

Funciona Fuera de servicio en unos 63 km

7.50 8.00 8.30 8.35 8.40 8.45 8.50 8.55

7.54
Sale de Atocha el Iryo 6076
hacia Sevilla, con 147 pasajeros

8.00
Sale el AVE 02080, con 397
pasajeros, seis minutos detrás

8.30
Cae la central de Urda: el
LZB deja de funcionar en
unos 63 km

8.31
El maquinista del AVE pide
instrucciones. Le dicen que
espere

8.36
Atocha ordena al AVE
reiniciar el LZB y seguir con
«marcha normal»

8.38
El Iryo, que ya circulaba con
ASFA, se para ante una señal
en blanco

8.41
El Iryo avisa de que está
parado a la entrada de Urda.
Le ordenan seguir. No arranca

8.43
El AVE arranca y supera los
200 km/h

8.53
El AVE alcanza al

Iryo en el kilómetro 118
a 136 km/h

Por qué nada frenó al AVE
LZB
Vigila de forma continua, con un cable entre los carriles, la
distancia entre trenes y frena el que no respeta el punto de
parada. A las 8.30 dejó de funcionar.

ASFA
Sin LZB quedan las señales y el ASFA, que solo actúa al
pasar sobre las balizas de la vía: entre una y otra no sabe si
hay un tren delante.

40
Marcha a la vista
Para rebasar una señal en rojo con permiso, la norma obliga
a ir a la vista, a unos 40 km/h, para poder parar ante
cualquier obstáculo. Al AVE se le dio «marcha normal».

La respuesta a la emergencia
8.54 El 112 registra el incidente
9.10 Adif corta la línea Madrid-Andalucía
9.15 Castilla-La Mancha activa el plan de

emergencias (Platecam)
10.30 Se pide la intervención de la UME

200
militares de la UME,
con perros y drones

Centenares
de bomberos de
Castilla-La Mancha

Guardia Civil
Seguridad, Tráfico,
Seprona y Policía
Judicial

Sescam
helicópteros,
ambulancias y UVI
móviles

Pabellón
en Urda para víctimas y
familiares

Adif
atención en Atocha,
Sevilla y Córdoba

3 grúas
para retirar los trenes
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Los accidentes de tren se disparan ante  
el recorte en el mantenimiento de la red
FALTA DE MEDIOS/  La inversión del Estado en la infraestructura de la red ferroviaria y su mantenimiento se ha hundido en los 
últimos años pese a la llegada de cientos de miles de millones de fondos europeos y a la liberalización de la alta velocidad.

Diego S. Adelantado. Toledo 
La buena salud de la que goza-
ba la red ferroviaria española a 
comienzos del siglo XXI, 
cuando fue incluso una refe-
rencia en Europa y en el resto 
del mundo, sufrió el miércoles 
un nuevo y duro revés tras el 
accidente en Urda (Toledo), 
donde al cierre de esta edición 
74 personas perdieron la vida 
después de un fallo en el siste-
ma automático de señaliza-
ción LZB que provocó que un 
tren de alta velocidad de Renfe 
y otro de Iryo colisionaran a 
primera hora de la mañana. 
Un fallo que el ministro de 
Transportes, Óscar Puente, 
aseguró que “no pasa todos los 
días, pero que puede ocurrir”. 

La tragedia de Urda se pro-
dujo apenas nueve meses des-
pués de que otros dos trenes 
de alta velocidad colisionaran 
el 18 de enero en el término 
municipal de Adamuz (Cór-
doba), dejando 46 víctimas 
mortales. En este caso, los últi-
mos informes de la Guardia 
Civil apuntan a un fallo en la 
soldadura de la vía, lo que ha-
bría provocado el descarrila-
miento de uno de los convoyes 
y el fatal accidente. 

En total, más de 120 vícti-
mas mortales en sólo un año, 
que desde el Gobierno insis-
ten en atribuir bien a “un error 
humano” de magnitud “inve-
rosímil”, bien a factores que 
dejan –como afirmó Óscar 
Puente tras la tragedia de 
Adamuz– “bajísimas posibili-
dades” de volver a repetirse. 

La radiografía que dibujan 
los datos de inversión y man-
tenimiento de la red ferrovia-
ria española trascienden la 
realidad descrita por el máxi-
mo responsable político de la 
infraestructura ferroviaria.  

Desde que Pedro Sánchez 
llegó a La Moncloa en 2018, y 
hasta 2024, los accidentes cre-
cieron un 142%, según los da-
tos del Centro de Investiga-
ción de Accidentes Ferrovia-
rios (CIAF), convirtiendo a la 
red nacional en la primera de 
Europa en mortalidad. Asi-
mismo, el número de descarri-
lamientos ha crecido más de 
un 300% en el mismo periodo, 
pasando de apenas 7 hace 
ocho años a 22 en 2024. 

LA FALTA DE MEDIOS DISPARA LA INSEGURIDAD EN LA RED FERROVIARIA
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Pocos viajeros por los efectos de la pandemia

 La inversión bruta 
en infraestructuras 
ferroviarias ha 
caído un 68,75% 
desde 2009, hasta 
los 75 euros por 
habitante en 2025

 España gasta 
poco más de  
la mitad que la 
media de la Unión 
Europea en el 
mantenimiento de 
la red ferroviaria 

 Los accidentes 
crecen un 142% 
desde 2018 y 
sitúan a la red 
española como la 
primera de Europa 
en mortalidad

 El gasto en 
conservar la red  
de alta velocidad 
registra su mínimo 
en años pese al 
aumento de trenes 
por la liberalización

en número de viajeros en el 
segundo trimestre, después 
de haber caído un 12% en el 
primero tras el accidente de 
Adamuz, por debajo incluso 
de la cifra registrada en 2024. 

Falta de conservación 
Lo cierto es que el hundi-
miento de la inversión y el 
mantenimiento de la red fe-
rroviaria española comenzó a 
producirse antes de la llegada 
de Sánchez al poder. Desde su 
punto álgido en 2009, cuando 
el Estado destinaba 240 euros 
brutos por habitante al año, la 
inversión ha caído un 68,75%, 
hasta los 75 euros por habitan-
te desembolsados el año pasa-
do, según los datos de la Fun-
dación BBVA y el Ivie. 

Del total de este gasto, el 
Gobierno apenas destinó el 
15,8% al mantenimiento de la 
red ferroviaria, una cifra sen-
siblemente inferior a las regis-
tradas por Eurostat en algu-
nas de las grandes economías 
de la UE, como Países Bajos 
(29,1%), Italia (25,9%), Bélgica 
(22,8%) o Francia (19,1%). Al-
go que, a su vez, sitúa a España 
como el tercer peor Estado 
miembro de la Unión Euro-
pea en este ámbito, con un 
gasto de 45,5 millones de eu-
ros en conservación por cada 
1.000 kilómetros de red, fren-
te a los 80,6 millones que de-
sembolsan, de media, los paí-
ses europeos, según las esti-
maciones del Instituto de Es-
tudios Económicos (IEE). 

Observando la evolución 
temporal de la inversión en 
mantenimiento de las in-
fraestructuras ferroviarias, se 
puede apreciar cómo la re-
ducción del gasto en conser-
vación se ha intensificado en 
los últimos años pese al au-
mento de los trayectos de lar-
ga distancia y la llegada de dos 
nuevos operadores al merca-
do de la alta velocidad. En es-
te sentido, el informe del Ins-
tituto Juan de Mariana mues-
tra cómo, descontando los 
años de la pandemia, el gasto 
en conservación por viajero-
kilómetro ha descendido des-
de los 2,84 céntimos en 2018 
hasta los 2,21 en 2024.

La primera gran crisis ferro-
viaria en el Gobierno de Sán-
chez se produjo en 2023, des-
pués de la liberalización de la 
red de alta velocidad que cul-
minó con la entrada en el mer-
cado de la compañía francesa 
Ouigo y de la italiana Iryo des-
de mediados de 2021, elevan-
do hasta un 42% el uso de la 
red para superar las 100.000 

circulaciones anuales, según 
los datos de la Comisión Na-
cional de los Mercados y la 
Competencia (CNMC). 

Especialmente desde en-
tonces, el número de retrasos 
en los trenes de larga distancia 
se ha multiplicado por siete. 
Sin embargo, y lejos de au-
mentar la inversión en infraes-
tructura, el Gobierno redujo 

las indemnizaciones a las que 
tienen derecho los pasajeros y 
destinó una partida superior a 
subvencionar los billetes de 
Renfe (1.371 millones de euros) 
que Adif al mantenimiento de 
las vías (1.100 millones), según 
un informe publicado ayer por 
el Instituto Juan de Mariana. 

Las continuas incidencias 
en la red, sumadas a las dos 

catástrofes vividas en Ada-
muz y en Urda este año, ame-
nazan ahora con hundir un 
sector –el del transporte fe-
rroviario de pasajeros– que ya 
pasaba en 2026 por un ejerci-
cio menguante pese al récord 
del turismo. Los últimos da-
tos del Instituto Nacional de 
Estadística en este sentido 
muestran una caída del 5,3% 
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Estados Unidos tomó impul-
so durante el tercer trimestre 
a lomos de la industria de la 
IA. El producto interior bru-
to (PIB) estadounidense cre-
ció un 3,4% en tasa anualiza-
da entre junio y septiembre, 
1,2 puntos porcentuales más 
que el 2,2% registrado en el 
trimestre anterior, gracias al 
aumento de la inversión pri-
vada y del consumo de los ho-
gares, según los datos publica-
dos ayer por la Oficina federal 
de Análisis Económico (BEA, 
en sus siglas en inglés). En tasa 
trimestral, como se ofrecen los 
datos de crecimiento de PIB en 
Europa, la economía estadou-
nidense avanzó un 0,8% en el 
trimestre.

El ritmo de crecimiento ha 
superado las expectativas de 
los analistas, que auguraban 
un repunte de la actividad 
respecto al trimestre anterior, 
pero algo más moderado, en 
torno a un 3%. El auge de la 
inteligencia artificial y el ma-
yor dispendio del gasto públi-
co por parte de la Administra-
ción de Trump han contribui-
do a acelerar la economía. La 
contribución de la inversión 
en equipamiento al PIB fue la 
mayor desde 2011, sin contar el 
periodo de recuperación tras 
la pandemia.

“El aumento del PIB real 
en el tercer trimestre se debió 
principalmente al incremento 
de la inversión, el consumo y 
el gasto público, compensado 
parcialmente por la disminu-
ción de las exportaciones. Las 
importaciones, que se restan 
en el cálculo del PIB, aumenta-
ron”, señala la oficina estadísti-
ca en un comunicado.

Los datos muestran la re-
siliencia de la economía esta-
dounidense. Acelera su ritmo 
de crecimiento pese a los es-
tragos de la guerra contra Irán, 
la crisis energética y el pesi-
mismo entre muchas familias 
estadounidenses golpeadas 
por la inflación creciente. El 
último dato publicado, corres-
pondiente a septiembre, elevó 
los precios hasta el 3,7%, una ci-
fra peor de lo esperado.

“En comparación con el 
segundo trimestre, la acele-
ración del PIB real en el ter-
cer trimestre reflejó princi-
palmente una aceleración de 
la inversión y un aumento del 
gasto público, que se vieron 
parcialmente compensados   
por una caída de las expor-
taciones. Las importaciones 
aumentaron más en el tercer 
trimestre que en el segundo”, 
precisa la BEA.

JESÚS SÉRVULO GONZÁLEZ
Washington

El PIB de EE UU 
crece un 3,4% 
impulsado  
por la IA

La presidenta de la Asociación 
de Inspectores de Hacienda del 
Estado (IHE), Ana de la Herrán, 
denunció ayer el “abandono y la 
 desidia” que, a su juicio, afectan a 
las administraciones públicas de 
España y contribuyen a su dete-
rioro. Lo hizo en la inauguración 
del XXXVI Congreso de Inspecto-
res de Hacienda, que se  celebra en 
Toledo un día después del  trágico 
accidente ferroviario de Urda.  Al 
encuentro también asistió Jesús 

PABLO SEMPERE
Toledo

Gascón, secretario de Estado de 
Hacienda.

El congreso, que los inspec-
tores decidieron celebrar pese al 
 accidente, versó sobre el destino 
de los ingresos públicos en un mo-
mento en el que el prestigio del 
conjunto de la Administración es-
tá tocado por un nuevo siniestro 
en la red ferroviaria. De la Herrán 
encabeza una asociación que, en 
los últimos años, ha endurecido 
sus críticas al Ejecutivo. Uno de 
los principales motivos ha sido la 
reforma del sistema de financia-
ción autonómica y el debate so-

bre las competencias tributarias 
de Cataluña. A estas discrepancias 
se suman las relacionadas con las 
reformas que afectan a la función 
pública y a los procesos de acceso 
al cuerpo de inspectores.

La presidenta trasladó sus 
condolencias a las víctimas del si-
niestro antes de vincular la trage-
dia con la gestión de los servicios 
públicos. “El problema no son los 
trenes, sino las personas que diri-
gen, organizan y gestionan”, afir-
mó. Y contrapuso la temporalidad 
de los responsables políticos a la 
permanencia de los funcionarios.

En esa línea, reivindicó el pa-
pel de los inspectores en el  sistema 
público. De la Herrán señaló que 
España atraviesa un “evidente de-
terioro institucional” que atribuyó 
al “abandono y la desidia”. Asegu-
ró, además, que los inspectores 
se han sentido “solos” en la de-
fensa de su  profesionalidad y sos-
tuvo que la profesión está siendo 
“vapuleada, pisoteada y escupi-
da”, por lo que reclamó “reformas 
urgentes”. Ante estas críticas, el 
secretario de Estado de Hacienda 
mostró su apoyo al cuerpo de éli-
te de la Agencia Tributaria. Gas-
cón, también inspector, criticó 
los “ataques injustificables” que 
sufren los funcionarios por par-
te de muchos  contribuyentes y se 
hizo cargo de las situaciones “di-
fíciles y desagradables” a las que 
muchas veces se enfrentan. 

Los inspectores de Hacienda denuncian 
que la Administración está abandonada

España ha ganado 567.600 tra-
bajadores asalariados en el últi-
mo año, una cifra altísima en tér-
minos comparados. Este núme-
ro se ve impulsado por un gran 
aumento interanual del empleo 
público, con 204.000 ocupados 
más, según las cifras de la En-
cuesta de Población Activa del 
tercer trimestre. Así, un 36% de 
los nuevos puestos están asocia-
dos a las administraciones públi-
cas, la cifra más alta de la serie 
histórica. Según los especialistas, 
ese acelerón parece vinculado al 
frenazo que esta variable registró 
en 2025, con destrucción neta de 
puestos de trabajo, y que este año 
se está compensando. En térmi-
nos globales, el empleo público 
representa un 19% del total asa-
lariado.

El país nunca había ganado 
tantos trabajadores públicos en 
12 meses, según el registro de 
la EPA. Los 204.000 ocupados 
del tercer trimestre suponen un 
avance del 5,8%, por encima del 
récord del segundo trimestre de 
2021, con 183.100 trabajadores pú-
blicos más y un salto del 5,7%. 

Esta subida tan fuerte viene 
del fenómeno contrario a lo  largo 
de 2025. En su tercer trimestre 
se perdieron 8.100 trabajadores 
públicos frente al mismo perio-
do del ejercicio anterior. Fue un 
episodio anómalo en estos años 
de fuerte creación de puestos de 
trabajo, en los que se venían no-
tificando avances tanto del em-
pleo público como del privado, 

con mucha más fuerza del segun-
do. Por ejemplo, en el tercer tri-
mestre de 2024 el empleo asala-
riado público avanzó en 24.600 
personas (+0,7%) y el privado en 
390.600 (+2,65%).

La sección de servicios públi-
cos de UGT subraya que la  subida 
puede estar relacionada con que 
últimamente ha habido muchas 
tomas de posesión de plazas en 
la Administración General del 

Estado (AGE). Esa impresión co-
necta con la desagregación de da-
tos por niveles administrativos: la 
AGE ha ganado 63.800 ocupados 
en el último año, con un avance 
hasta los 622.000, un salto en un 
solo año del 11,4%. La cifra con-
trasta con el retroceso del 1,3% 
en el mismo periodo de 2025, con 
una  pérdida de 7.400. 

Luis Zarapuz, coordinador del 
Gabinete Económico de CC OO, 
ve plausible que los datos de este 
año estén compensando los del 
anterior. También subraya que 
el empleo público no gana pe-
so respecto al privado: supone el 
19% del total de asalariados, me-
dio punto más que en 2025 (cuan-
do se dio el retroceso público), 
mientras que en 2024 la propor-
ción también fue del 19%. 

El empleo público también 
avanzó con fuerza en la Admi-
nistración con más empleados, 
la autonómica, pero lo hizo con 
menos fuerza relativa que la es-
tatal. Ganó 71.400 empleados en 
el último año, hasta llegar a un to-
tal de 2,14 millones, lo que supone 
un avance del 3,5%. En la misma 
línea que la Administración cen-
tral, en 2025 se dio un retroceso 
de 7.500 ocupados en el conjunto 
de las autonomías, un retroceso 
del 0,4%. 

Una mirada más hacia atrás 
muestra que el empleo privado 
ha avanzado con más fuerza que 
el público en los últimos años, en 
los que España se ha situado co-
mo el país que más puestos de 
trabajo crea (con más margen 
de mejora que el resto, al notifi-
car la tasa de paro más alta de la 
Unión Europea). Desde el tercer 
trimestre de 2019, España ha ga-
nado 508.100 asalariados públi-
cos y 2,38 millones de asalaria-
dos privados, hasta un total de 
3,74 millones y 15,94 millones res-
pectivamente. El primer núme-
ro ha avanzado un 15,7%, frente 
al 17,5% que ha  crecido el empleo 
asalariado privado.

EMILIO SÁNCHEZ HIDALGO
Madrid

El empleo público aporta más de un  
tercio de los nuevos puestos de trabajo 

Pese al tirón laboral  
de las administraciones 
en el tercer trimestre,  
el mercado privado  
ha avanzado más  
en los últimos años 

Opositores, en Silleda (Pontevedra). ÁLVARO BALLESTEROS (EP)

Evolución anual del empleo asalariado

EL PAÍSFuente: INE

Miles de ocupados respecto al mismo trimestre del año anterior

2005 2010 2015 2020 2025

−1.200

−1.000

−800

−600

−400

−200

0

200

400

600

800

Asalariados públicos Asalariados privados

2026

363,52003

519,5

2003

115,2

2026

204,1



36   VIERNES, 30 DE OCTUBRE DE 2026   elEconomista.es

Economía
www.eleconomista.es  E-mail: economia@eleconomista.es

gasto en el Congreso de los Diputa-
dos, el paso previo a los Presupues-
tos Generales del Estado. Desde en-
tonces, las cuentas han permaneci-
do prorrogadas.  

La ausencia de unos presupuestos 
limita el margen del Ejecutivo para 
aumentar de forma ordinaria la fi-
nanciación destinada al sistema de 
pensiones. En este contexto, el re-
fuerzo de los recursos de la Seguri-
dad Social se está canalizando prin-
cipalmente mediante transferencias 
del Estado y, en algunas ocasiones, 
préstamos extraordinarios. Se trata 
de mecanismos que permiten cubrir 
el creciente gasto sin necesidad de 
aprobar nuevas partidas presupues-
tarias.  

De hecho, en la penúltima reunión 
del Consejo de Ministros –que tuvo 

lugar el pasado 20 de octubre– se au-
torizó un préstamo de unos 10.000 
millones a la Tesorería General de la 
Seguridad Social, que ya venía con-
signado en los Presupuestos Gene-
rales del Estado de 2023. Desde en-
tonces, esta operación se repite anual-
mente, especialmente en los meses 
de noviembre y diciembre, cuando 
se abona también la paga extraordi-
naria. Se trata de un crédito que no 
contiene tipos de interés y que la au-

R. Antolín MADRID.  

La Seguridad Social vuelve a ganar 
peso en las cuentas públicas. La úl-
tima transferencia aprobada por el 
Consejo de Ministros ha elevado por 
encima de los 42.000 millones de eu-
ros las aportaciones del Estado al sis-
tema de enero a octubre de 2026, su-
perando ya las registradas en el mis-
mo periodo del año anterior. 

El Estado transfirió a la Seguri-
dad Social 41.199 millones de ene-
ro a octubre de 2025, mientras que 
en el mismo periodo de este año 
(quitando de la ecuación septiem-
bre y octubre ya que aún no se ha 
hecho públicos los documentos de 
la ejecución de los ingresos y gastos 
de ambos meses) se han traspasa-
do, al menos, 40.185,7 millones. A 
esta última cifra hay que sumarle 
una transferencia de 2.090 millo-
nes que se autorizó en la última re-
unión del Consejo de Ministros. En 
total, serían 42.275,7 millones. Por 
tanto, se trata de un incremento del 
2,6% interanual.   

Además, según consta en el infor-
me del mes de agosto del Ministe-
rio de Inclusión, Seguridad Social y 
Migraciones, para el 2026 el presu-
puesto total previsto para las trans-
ferencias del Estado a esta cartera 
era de 38.688,51 millones. No obs-
tante, en el octavo mes del año ya 
se había empleado un 3,8% más. Es 
más, si se tiene en cuenta la trans-
ferencia aprobada el pasado mar-
tes en el Consejo de Ministros sería 
un 9,2% más. Cabe mencionar que 
en 2025, el Gobierno transfirió un 
total de 47.815,4 millones adicio-
nales, un 11% más que el año ante-
rior para costear las prestaciones.  

El sistema de pensiones se finan-
cia a través de dos vías diferencia-
das. Las prestaciones contributivas, 
como las pensiones de jubilación, 
viudedad o incapacidad permanen-
te, deben sufragarse fundamental-
mente con las cotizaciones sociales. 
Por el contrario, las no contributi-
vas y de carácter universal se finan-
cian mediante aportaciones del Es-
tado con cargo a los Presupuestos 
Generales, según recoge la Ley Ge-
neral de la Seguridad Social.  

En este contexto, Moncloa autori-
zó dicha transferencia para cumplir 
el compromiso de que el Estado asu-
ma progresivamente los gastos de 
naturaleza no contributiva. La me-
dida se enmarca en las transferen-
cias previstas en los Presupuestos 
Generales del Estado y responde al 
objetivo de descargar a las cotizacio-
nes sociales de costes ajenos a las 

toridad deberá devolver en un plazo 
de diez años, según recoge la Ley 
31/2022, de 23 de diciembre, de Pre-
supuestos Generales del Estado.  

Un gasto en ascenso 
La previsión de las autoridades y de 
los economistas es que el gasto en 
pensiones, tanto contributivas como 
no, mantenga una senda ascenden-
te. Es más, el departamento de Saiz 
estima que la factura se incrementa-
rá hasta situarse en torno al 15,3% 
del PIB en 2050. Asimismo, la Au-
toridad Independiente de Respon-
sabilidad Fiscal (AIReF) maneja una 
previsión más elevada y prevé que 
alcance el 16,4% del PIB ese año. 

El gasto de las prestaciones alcan-
zó los 194.815 millones de euros en 
2025, un 6% más que el año anterior 
(183.735 millones), encadenando 
así un nuevo máximo histórico. Aun-
que el desembolso continúa crecien-
do, la tasa de aumento se ha mode-
rado respecto a ejercicios anteriores, 
ya que en 2024 el incremento fue del 
7% y en 2023 llegó al 11%, pasando 
de los 154.963 millones en 2022 a 
los 171.735 millones ese año. 

La mayor parte del gasto corres-
pondió a las prestaciones contribu-
tivas. Estas sumaron 182.526 millo-
nes en 2025 y representaron alrede-
dor del 94% del total. Las prestacio-
nes no contributivas, por su parte, 
ascendieron a 12.288 millones. Los 
datos de ejecución de 2026 mues-
tran que hasta agosto la Seguridad 
Social ya había desembolsado 
132.728 millones en prestaciones, 
de los que 123.762 millones se des-
tinaron a las contributivas y 8.966 
millones a las no contributivas. 

El Estado inyecta más de 42.000 millones 
hasta octubre para sufragar las pensiones  
El Gobierno ha ampliado un 9,2% los fondos 
previstos para estas prestaciones desde 2023 

El Consejo de Ministros autorizó este martes un 
traspaso de 2.090 millones a la Seguridad Social

Uno de los motivos  
del aumento de las 
transferencias es  
la ausencia de 
presupuestos

Gasto en pensiones contributivas y no contributivas 
En miles de millones

Fuente: Ministerio de Inclusión, Seguridad Social y Migraciones. (*) Datos hasta agosto de 2026

Contributivas No contributivas Variación 

2021

2022

2023

2024

2025

2026*

138.443,35

145.268,57

161.067,19

172.653,51

182.526,29

123.761,93

 147.821,25

 154.962,84

 171.349,36

183.735,27

194.814,74

132.727,96

9.377,90

9.694,27

10.282,17

11.081,76

12.288,45

8.966,03

4,8%

10,6%

7,2%

6,0%

prestaciones contributivas, una de 
las principales recomendaciones del 
Pacto de Toledo para clarificar las 
fuentes de financiación del sistema. 

La factura de las pensiones se in-
crementa año tras año por distintos 
motivos. En concreto, por un mayor 
número de beneficiarios ya que la 
generación del baby boom está em-
pezando a jubilarse, el aumento de 
la pensión media al retirarse del mer-
cado con carreras de cotización más 

largas y mejores bases salariales y la 
revalorización de las pensiones con 
el IPC. De hecho, todo apunta a que 
las pensiones subirán alrededor de 
un 3,5%, a falta de conocer los datos 
del IPC de octubre y de noviembre. 

A estos factores hay que sumarle 
el componente más relevante: la fal-
ta de unos Presupuestos Generales 
del Estado actualizados desde 2023. 
El Gobierno de Pedro Sánchez no ha 
superado la votación del techo de 

La ministra de Inclusión, Seguridad Social y Migraciones, Elma Saiz. EP



EMPRESAS  

Viernes 30 octubre 20268 Expansión

VW Navarra prevé una 
producción récord en 2027
LANDABEN/  La histórica planta de Pamplona planea producir 360.000 vehículos en 
2027, casi la mitad de ellos eléctricos, y aumentar la plantilla hasta 6.000 personas.

Daniel G. Lifona. Pamplona 
El goteo constante de malas 
noticias para el Grupo Volks-
wagen, que ayer informó de 
unas pérdidas operativas de 
5.860 millones de euros en el 
tercer trimestre debido a par-
tidas extraordinarias, con-
trasta con las buenas noticias 
del grupo alemán en España.   

La fábrica de Volkswagen 
Navarra –una de las dos plan-
tas del consorcio en España, 
junto con Seat Martorell– es-
tablecerá un nuevo récord de 
producción en 2027 gracias a 
los nuevos ID. Cross y Skoda 
Epiq, los dos modelos eléctri-
cos que han empezado a pro-
ducirse en Landaben y que 
han superado las previsiones.  

La dirección de la planta na-
varra prevé producir 360.000 
vehículos el próximo año, un 
nuevo hito tras las 353.353 
unidades de 2011. Después de 
completar su adaptación a la 
producción de coches eléctri-
cos, que supuso una caída pro-
gramada de la actividad en 
2025, Landaben prevé cerrar 
el ejercicio 2026 con 263.417 
vehículos y alcanzar un nuevo 
récord en 2027, que supondría 
un crecimiento del 37% res-
pecto a 2026 y del 60% en 
comparación con las cifras del 
año pasado.  

Nuevo turno de trabajo 
El crecimiento de producción 
irá acompañado de un au-
mento de la plantilla, que po-
dría alcanzar los 6.000 traba-
jadores durante el primer tri-
mestre del próximo año, así 
como de la incorporación de 
un turno adicional los sába-
dos por la mañana, según ha 
informado VW Navarra. 

A los coches de combustión 
que se fabrican ahora –los 
Volkswagen T-Cross y Tai-
go– se han sumado en los últi-
mos meses el Skoda Epiq, que 
se lanzó al mercado a finales 
de junio, y el Volkswagen ID. 
Cross, que entró en produc-
ción el 18 de septiembre. 

VW Navarra se situó el año 
pasado como la quinta fábrica 
del mundo de la marca alema-
na por volumen de produc-
ción y en 2026 ha escalado 
hasta la cuarta posición tras 

El Skoda Epiq que se 
fabrica en la planta 
de Landaben supera 
los 60.000 pedidos 
en sólo tres meses

Antolin negocia con 
los bonistas para sellar 
su reestructuración
Jesús de las Casas. Madrid 
Antolin sigue negociando a 
contrarreloj con los bonistas 
para lograr un consenso en 
torno a su plan de reestructu-
ración. El fabricante de com-
ponentes de automoción ha 
anunciado una segunda pró-
rroga del acuerdo de morato-
ria con el comité directivo 
(SteerCo) de los tenedores de 
sus bonos con vencimiento en 
2028 y 2030. El nuevo plazo 
expira el 25 de noviembre, se-
gún ha comunicado Antolin a 
la Bolsa de Luxemburgo. 

Se trata de la segunda ex-
tensión que firma la compa-
ñía con este grupo de acree-
dores. La primera amplió la 
moratoria hasta el pasado 16 
de octubre, un plazo que ya 
venció sin que las partes llega-
sen a un entendimiento defi-
nitivo. Ahora, la compañía ga-
na cuatro semanas adiciona-
les para tratar de allanar las 
diferencias que persisten con 
los inversores que controlan 
una parte significativa de su 
deuda en bonos. 

En el comunicado remitido 
a Luxemburgo, Antolin sub-
raya que la empresa y el comi-
té de bonistas “siguen mante-
niendo conversaciones cons-
tructivas con el fin de alcan-
zar un acuerdo sobre las con-
diciones de una recapitaliza-
ción consensuada del grupo”. 
Según fuentes conocedoras, 
las negociaciones han avanza-
do en gran medida y ambas 
partes se encuentran cerca de 
llegar a un acuerdo. 

El pacto entre Antolin y los 
bancos acreedores quedó se-
llado antes de agosto. Santan-
der, BBVA, CaixaBank, Saba-
dell y Bankinter dieron su vis-
to bueno al plan de reestruc-
turación presentado por la 
compañía, cuyos términos re-
chazaron los bonistas.  

El comité, liderado por Be-
nefit Street Partners, cuestio-
na el trato diferencial que re-
cibirían e incluso ha iniciado 
acciones judiciales en Reino 
Unido para tratar de bloquear 
la homologación del plan en 
España. Antolin ha solicitado 
que suspenda la homologa-
ción por el momento al juzga-
do de Burgos, ante el que el 
plan fue presentado en julio. 

Lograr la adhesión de los 
bonistas no es un requisito es-
trictamente necesario para 
Antolin, ya que el plan puede 
imponerse mediante el efecto 
arrastre que prevé la regula-
ción concursal si se alcanzan 
las mayorías requeridas.  

Sin embargo, sí resulta de-
terminante para reducir el 
riesgo de impugnaciones que 
podrían retrasar o incluso im-
pedir la implementación del 
plan. La deuda neta total de la 
compañía supera ya los 1.300 
millones de euros.

Tras el acuerdo con 
la banca, la empresa 
prorroga plazos para 
llegar a un consenso 
con los bonistas

D. G. L./E. Galián. Barcelona 
El Grupo Volkswagen per-
dió en el tercer trimestre 
5.822 millones de euros, 
más de cinco veces más que 
un año antes, debido a par-
tidas extraordinarias por 
depreciaciones en Porsche, 
la debilidad del negocio en 
China, los costes de la rees-
tructuración del grupo y los 
aranceles de EEUU.  

El consorcio alemán in-
formó ayer de que hasta 
septiembre sufrió una pér-
dida neta de 2.720 millo-

nes, frente al beneficio de 
3.405 millones de 2025. En 
los tres primeros trimestres 
obtuvo un beneficio opera-
tivo de 71 millones, lo que 
supone un 99% menos res-
pecto a los 5.408 millones 
que ganó un año antes. 

Este descalabro se debió 
a extraordinarios por valor 
de 8.700 millones, de los 
que 7.800 millones corres-
ponden al tercer trimestre. 
Los cargos son por el dete-
rioro del fondo de comer-
cio de Porsche de 6.400 mi-

llones, ajustes por deterio-
ro de activos en China de 
1.000 millones y gastos adi-
cionales vinculados a la 
venta de VW Osnabrück.  

Seat reduce beneficio 
Seat, por su parte, redujo 
un 62,5% el beneficio ope-
rativo en los nueve prime-
ros meses del año en un en-
torno de mercado “más 
competitivo” y de “aumen-
to de gastos”. Su factura-
ción fue de 11.109 millones, 
un 1,17% menos.

El grupo Volkswagen pierde 
5.822 millones por Porsche

superar a la planta portugue-
sa de Palmela, donde se fabri-
ca el superventas T-Roc y a 
partir de 2027 se producirá 
un eléctrico urbano derivado 
del prototipo ID. Every1.  

El objetivo de Navarra es 
superar en 2027 a la planta 
mexicana de Puebla y conver-
tirse en la tercera fábrica de la 
marca por volumen de pro-
ducción, sólo superada por las 
de Bratislava (Eslovaquia) y 
Wolfsburgo (Alemania). 

La factoría de Landaben 
produce actualmente 1.438 
vehículos diarios, a un ritmo 

de un coche cada 54,6 segun-
dos. Según la dirección, se 
emplean 14 horas en fabricar 
un coche y se producen 70 
vehículos por cada trabajador 
al año, unas cifras que la si-
túan entre las instalaciones 
más productivas del Grupo 
VW en todo el mundo (112 fá-
bricas en 26 países). 

La planta navarra superó 
los 10 millones de vehículos 
en febrero de 2025 desde que 
empezó a fabricar el Polo en 
1984. En tres décadas ha pasa-
do de ser una planta de un 
modelo único a multimodelo 

(T-Cross y Taigo), multimar-
ca (VW y Skoda) y multiener-
gía (coches de combustión y 
eléctricos). 

“La planta de Volkswagen 
Navarra es muy flexible y se 
adaptará a la demanda del 
mercado”, dijo ayer el direc-
tor general de Skoda España, 
Fidel Jiménez de Parga, 
quien desveló que el lanza-
miento del Skoda Epiq ha su-
perado las previsiones y ha 
generado más 60.000 pedi-
dos en sólo tres meses. 
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El Skoda Epiq es el primer modelo de la marca checa que se fabrica en España.

El plan anti ‘spam’ de 
Movistar se dispara 
I. del Castillo. Madrid 

Movistar ha superado los 1,2 
millones de usuarios activos 
de su función Llamadas 
Spam, que ayuda a proteger a 
los clientes frente a llamadas 
no deseadas. Esta acelerada 
aceptación por parte de la ba-
se de clientes de Movistar 
convierte a Llamadas Spam 
en el servicio más rápidamen-
te adoptado por la marca de 
Telefónica.  

Con Llamadas Spam, Mo-
vistar identifica y notifica en 
el dispositivo del cliente por 
defecto las llamadas que pue-
dan considerarse no desea-
das, como spam, llamadas con 
patrones de spam o que ya 
han sido señaladas como mo-
lestas por otros clientes, de 

modo que el usuario recibe 
una advertencia en pantalla 
cuando la llamada entrante 
presenta indicios de ser mo-
lesta con lo que puede igno-
rarla o bloquearla. Además, 
con este servicio, el cliente 
puede activar el bloqueo total 
del spam para que ni siquiera 
llegue a su móvil.  

Desde el inicio de Llama-
das Spam en marzo, Movistar 
ha identificado 166 millones 
de llamadas spam y ha blo-
queado más de 15 millones a 
petición del cliente. Además, 
cumpliendo el decreto anti-
fraude para bloquear las lla-
madas fraudulentas de 2025, 
Telefónica ha bloqueado 241 
millones de llamadas de voz y 
28 millones de SMS.
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LAURA DE LA QUINTANA MADRID 
«Nunca es buen momento para ir-
se», acertó a decir Christine Lagar-
de después de confirmar los rumo-
res que desde hace meses anticipa-
ban su marcha de la presidencia del 
Banco Central Europeo (BCE). La to-
davía presidenta –lo será hasta el 
próximo 7 de febrero– anuncia su sa-
lida un año antes de que venciera su 
mandato y dando tres meses de mar-
gen a las autoridades comunitarias 
para decidir cómo se repartirán tres 
asientos clave en el seno del BCE: el 
suyo propio, la presidencia; el que 
dejará vacante el economista jefe, 
Philip Lane, en el mes de mayo; y otro 
más en el Comité Ejecutivo que per-
tenecía a la alemana Isabel Schna-
bel hasta que anunció su salida (tam-
bién antes de tiempo) en septiem-
bre para marcharse al Fondo Mone-
tario Internacional.  

Lagarde se marcha con el pretexto 
de quien se siente atado y necesita li-
bertad para poder expresarse, algo 
impropio de un cargo al que se exige 
neutralidad. Según ha trascendido, 
el objetivo de la presidenta ahora se-
ría volcarse con actividades no remu-
neradas y pasar a «ser útil en su cali-
dad de ciudadana francesa, europea 
y del mundo». Fuentes conocedoras 
aseguran que Lagarde se ve incapaz 
de mantenerse al margen de «los acon-
tecimientos que tienen lugar tanto en 
su propio país como en el resto del 
mundo». Otras fuentes consultadas 
por EL MUNDO no descartarían que 
Lagarde, que ya ha ocupado cargos 
políticos en Francia, pudiera hacer 
campaña activamente por candida-
tos de centro derecha y europeístas. 
Francia atraviesa una auténtica crisis 
social y política, aderezada con una 
deuda disparada (hasta un déficit pú-
blico del 5,1%) y con poco margen pa-
ra recortes presupuestarios. La pri-
mavera europea supone un desafío 
para la Unión Europea, consideran-
do elecciones generales en Francia, 
con la amenaza de la ultraderecha de 
Marine Le Pen, e Italia estaría plan-
teándose también convocar a las ur-
nas en abril de 2027.  

Con el contador en marcha, hace 
semanas que el Gobierno habría ace-
lerado la maquinaria para posicionar 
al español Pablo Hernández de Cos 
como futuro sucesor de Lagarde al 
frente del BCE. Hace un mes el presi-
dente del Ejecutivo, Pedro Sánchez, 
oficializó públicamente su apoyo al 
exgoberandor del Banco de España 
con el Gobierno de Mariano Rajoy. 
Llevaría un año trabajando en ello en-
tre bambalinas. A mediados de octu-
bre fue el turno de Alberto Núñez Fei-
joó, líder de los populares, en trasla-

dar en Bruselas su respaldo a Hernán-
dez de Cos. Esto es clave en un mo-
mento de transición política en nues-
tro país a las puertas de la celebración 
de las elecciones el 29 de noviembre. 
Fuentes próximas a la candidatura re-
conocen ser «razonablemente opti-
mistas», aunque no rema a favor el 
posible cambio de color en Moncloa. 
En cualquier caso, la inestabilidad po-
lítica es una receta compartida en Eu-
ropa. La noticia, trasladada hace dí-
as a las autoridades comunitarias, ha 
desbloqueado la carrera por la suce-
sión para el BCE dentro de un proce-
so muy pautado desde Bruselas. Mi-
nutos después de oficializar la noti-
cia el presidente del Consejo Euro-
peo, el portugués António Costa, dio 
el pistoletazo de salida con el fin, afir-
mó en sus redes sociales, de garanti-
zar «una transición fluida hacia el pró-

ximo liderazgo del BCE». Mientras, el 
Eurogrupo se comprometía a «actuar 
con celeridad para preparar la reco-
mendacióndel Consejo de la UE al 
Consejo Europeo», que es el encarga-
do de nombrar a los seis miembros 
del Comité Ejecutivo del BCE, inclu-
yendo al presidente y vicepresiden-
te, cargo que ocupó el español Luis 
de Guindos hasta el pasado pasado 
31 de mayo, momento en el que le su-
cedió el croata Boris Vujcic.  

La premura con la que las autori-
dades europeas abordan el relevo 

en el BCE hace pensar que la deci-
sión de quién presidirá el banco cen-
tral podría estar tomada en el plazo 
de un mes. Con el calendario sobre 
la mesa, el Eurogrupo se reunirá en 
Bruselas el 9 de noviembre y las mi-
radas se centran en la reunión del 
Consejo Europeo del 26 y 27 de no-
viembre, para cuando deberá estar 
claro quién será el candidato a su-
ceder a Schnabel, que se marchará 
un mes antes que Christine Lagar-
de. Otra fecha posible que se valo-
ra es la siguiente reunión del Con-
sejo del 17 y 18 de diciembre. Espa-
ña nunca ha ocupado la presiden-
cia del banco central. Desde su cons-
titución ha habido cuatro presidentes, 
el neerlandés Wim Duisenberg has-
ta 2003; dos franceses, empezando 
por Jean-Claude Trichet hasta 2011, 
y ahora Christine Lagarde, y entre 
medias presidió el BCE el italiano 
Mario Draghi. Sobre el papel, el ri-
val a batir para Hernández de Cos 
es el también holandés Klaas Knot, 
considerado más hawkish y alinea-
do con los postulados alemanes so-
bre una mayor disciplina fiscal, que 
teóricamente despertarían reticen-
cias entre los gobernadores de paí-
ses del sur de Europa. 

Lagarde acelera su salida y da un 
mes a De Cos para lograr apoyos 
L Abandonará anticipadamente la presidencia del BCE el 7 de febrero L Busca «libertad» para expresarse 
en plena crisis política en Francia L El español Hernández de Cos comienza su carrera para sucederla

La primavera 
electoral de 
Francia e Italia 
acelera su marcha  

Lagarde busca 
recuperar su 
«voz» para influir 
en la campaña 

El español De Cos 
parte como 
favorito en las 
encuestas

La presidenta del BCE, Christine Lagarde, durante su comparecencia de prensa ayer en Fráncfort. EFE

Pablo Hernández de Cos, director general del BIS. ARABA PRESS
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El BCE anticipa un alza de tipos en 
diciembre tras pausarlos en el 2,5%
LA PRESIÓN EN LOS MERCADOS DE DEUDA, CLAVE EN LA DECISIÓN/  La autoridad monetaria se da más tiempo 
para elevar el precio del dinero después de la subida vertiginosa del interés de los bonos soberanos.

Andrés Stumpf. Fráncfort 
El Banco Central Europeo 
(BCE) se toma un respiro. La 
autoridad monetaria anunció  
ayer que deja los tipos de in-
terés sin cambios en el 2,5%, 
el nivel en el que quedaron fi-
jados en la cumbre de sep-
tiembre. 

Aunque la inflación sigue 
estando muy por encima del 
objetivo del 2% que marca la 
estabilidad de precios del 
BCE, la institución que presi-
de Christine Lagarde –ahora 
ya de salida (ver pág. 17)– con-
sidera que no hay que precipi-
tarse en un momento de in-
certidumbre. Con el creci-
miento de los precios mar-
cando un 3,8% en septiembre, 
el banco central prefiere dejar 
el potencial nuevo movimien-
to para diciembre. 

“El Consejo de Gobierno 
debatió si era apropiada una 
subida, pero, sobre la base de 
la incertidumbre que se acu-
mula, hubo una decisión uná-
nime al final de la discusión 
de que estábamos en una po-
sición lo suficientemente bue-
na como para esperar a tener 
información adicional”, ase-
guró Lagarde en la rueda de 
prensa posterior a la cumbre 
monetaria. 

Pausa 
El BCE puede permitirse en-
trar en compás de espera por 
los acontecimientos del mer-
cado de deuda. Los intereses 
de los bonos soberanos han 
subido con fuerza en las últi-
mas semanas provocando un 
intenso endurecimiento de 
las condiciones de financia-
ción en el mercado. Ha ocu-
rrido sobre todo en Francia, 
donde las dudas sobre la sos-
tenibilidad de las finanzas pú-
blicas aprietan en el mercado 
y llevan a los inversores a exi-
gir por momentos más de un 
5% por prestar al país a 10 
años vista. 

Este endurecimiento ha 
hecho parte del trabajo que la 
institución con sede en 
Fráncfort tenía pendiente, 
pues genera un efecto similar 
al que se consigue subiendo 
los tipos de interés: que go-
biernos, empresas y familias 
se financien más caro, se en-
fríe con ello el consumo y la 
actividad y baje la inflación. 

“Las condiciones de finan-
ciación se han endurecido 
desde la última reunión del 

TIPOS DE INTERÉS EN LA ZONA EURO
Evolución, en porcentaje.
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Consejo de Gobierno, lo que 
probablemente afectará a la 
inflación y al crecimiento”, 
aseguraron los banqueros 
centrales. 

Pero la pausa no será muy 
larga. La presidenta del BCE 
adelantó en su intervención 
que un nuevo alza de los tipos 
de interés es más que proba-
ble para la reunión de diciem-
bre a pesar de que esperarán a 
obtener la confirmación de 
los datos.  

Según aseguró Lagarde, “a 
menos que se produzcan 
acontecimientos importan-
tes, la dirección del viaje es 
bastante clara para todos no-
sotros”. Además, la presiden-
ta confirmó justo después 
que el ritmo de una subida de 
tipos de interés al trimestre 
–que calificó como endureci-
miento moderado– sigue 
siendo válido. 

En diciembre, la autoridad 
monetaria contará con nue-
vos datos de inflación que le 
permitirán saber si los temi-
dos efectos de segunda ronda 
del shock energético se están 
materializando, algo que has-
ta la fecha ni los mayores hal-
cones de la institución han si-
do capaces de demostrar. 

“Los efectos de la perturba-
ción energética aún no se han 
materializado plenamente, 
pero la inflación subyacente 
se ha mantenido, en general, 
estable hasta ahora y los sala-
rios no muestran una res-
puesta sustantiva en esta fa-

se”, reconocieron los miem-
bros del Consejo de Gobierno 
en el comunicado de la reu-
nión monetaria celebrada 
ayer en Fráncfort. 

Además, los expertos del 
BCE prepararán una nueva 
hornada de proyecciones ma-
croeconómicas en las que por 
primera vez se darán datos 
para 2029. Se trata del ejerci-
cio más importante para la 
institución a la hora de valo-
rar la trayectoria tanto de la 
inflación como del crecimien-
to de la zona euro, que, por el 
momento, ha aguantado el 

envite de los efectos de la gue-
rra de Oriente Próximo con 
más entereza de lo que se es-
peraba hace unos meses. 

Subida casi garantizada 
El BCE trasladó el alza de los 
tipos de interés que se llevará 
a cabo en diciembre de forma  
tan contundente que Lagarde 
incluso llegó a calificar la de-
cisión de la reunión de ayer 
como “una no subida”, dando 
a entender que los argumen-
tos para llevar a cabo el incre-
mento ya eran potentes y ha-
bían tenido que buscar moti-

vos por los que no ejecutarlo. 
Sin embargo, el BCE se man-
tiene fiel a su estrategia de to-
mar la decisión reunión a reu-
nión y su presidenta reitera 
que “no se han embarcado en 
un ritmo predeterminado de 
subidas de los tipos de inte-
rés”. La puerta sigue abierta a 
que el conflicto bélico en 
Oriente Próximo se resuelva 
o que los intereses de la deuda 
sigan aumentando hasta el 
punto de que las condiciones 
de financiación vuelvan a si-
tuarse en el nivel de dureza 
que los banqueros centrales 

querrían obtener con las subi-
das de tipos, haciéndolas in-
necesarias. 

Eso sí, la vara de medir para 
volver a repetir el nivel de ti-
pos de interés en un par de 
meses estará mucho más alta 
que en esta última cumbre. Si 
la inflación se mantiene eleva-
da, la autoridad monetaria ha 
reconocido que “habrá más 
riesgos de que se generen 
efectos de segunda ronda”. 

Respuesta 
Pese a la pausa de ayer, el BCE 
sigue siendo uno de los ban-
cos centrales que ha respon-
dido con mayor agresividad 
ante el shock energético ex-
perimentado desde comien-
zos de año. Frente a la inac-
ción de otras grandes autori-
dades monetarias como la 
Fed de Estados Unidos, la eu-
ropea ha acometido dos ajus-
tes para una subida acumula-
da del precio del dinero de 50 
puntos básicos. 

Sin embargo, es cierto que 
el BCE también partía de ni-
veles más bajos, ya que, pese a 
los recientes incrementos, las 
tasas en Europa siguen a dos 
puntos porcentuales del nivel 
de las de EEUU. Por el mo-
mento, el BCE mantiene el 
precio del dinero en un terri-
torio considerado neutral y 
solo a partir de una nueva su-
bida de tipos de 25 puntos bá-
sicos, hasta el 2,75%, comen-
zaría a hablarse de restricción 
monetaria.

El banco central 
valoró subir ya sus 
tasas, pero prefirió 
esperar por la 
incertidumbre

Los miembros del 
Consejo de Gobierno 
reconocen que aún 
no hay efectos 
de segunda ronda

Se informa a los partícipes de que el Consejo de Administración de la sociedad gestora de los Fondos, ha acordado el pago de los siguientes dividendos:

Fondo Subfondo Clase de participationes Código ISIN Divisa Fecha Ex-dividendo Fecha de pago Tipo del dividendo trimestral

Eurizon Fund Absolute Green Bonds ZD LU2093577554 15/01/2027 29/01/2027 EUR 1,09%

Eurizon Fund Bond Aggregate RMB ZD LU2191353940 15/01/2027 29/01/2027 EUR 0,21%

Eurizon Fund Bond Aggregate RMB CD LU2643908697 15/01/2027 29/01/2027 EUR 0,17%

Eurizon Fund Bond Emerging Markets ZDH LU2181960639 15/01/2027 29/01/2027 EUR 1,60%

Eurizon Fund Bond EUR Short Term LTE CD LU2643225704 15/01/2027 29/01/2027 EUR 0,80%

Eurizon Fund Bond USD Short Term LTE CD LU2643226934 15/01/2027 29/01/2027 EUR 1,11%

Eurizon Fund Conservative Allocation RD LU1090960839 15/01/2027 29/01/2027 EUR 0,73%

Eurizon Fund Top European Research CD LU2643225530 15/01/2027 29/01/2027 EUR 0,02%

A partir de la Fecha Ex-Dividendo, el Valor de la Unidad de la mencionada Clase de Participationes tendrá en cuenta la distribución de dividendos.

El Consejo de Administración de la sociedad gestora de los Fondos, ha resuelto no pagar dividendos para los siguientes subfondos: Eurizon Fund II - Euro Bond (CD - LU2643232742),

Eurizon Fund II - Emerging Bond Total Return (CD - LU2643232668), Eurizon Fund - Absolute Green Bonds (CD - LU2642543537), Eurizon Fund - Absolute Prudent (CD -

LU2643223329), Eurizon Fund - Bond Aggregate RMB (RD - LU1724372815), Eurizon Fund - Bond EUR Medium Term LTE (CD - LU2643225613) y Eurizon Fund - Bond USD LTE

(CD - LU2643226181).

Aviso a los partícipes de «Eurizon Fund II» y «Eurizon Fund»,
dos organismos de inversión colectiva establecidos según la legislación luxemburguesa (los «Fondos»)

EURIZON CAPITAL SGR S.p.A. – Luxembourg Branch
28, boulevard de Kockelscheuer, L-1821 Luxembourg
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