12

EL MUNDO. Viernes, 30 de octubre 2026

PRIMER PLANO

LA TRAGEDIA DE URDA LOS FALLECIDOS

FATIMA BANEZ, SABIA
YLEAL CONSEJERA

«Fue puro impetu, generosidad y bondad. Amiga de todos, sin
ideologias, sin bandos, fuera y dentro de su amada Andalucia»

Ha fallecido nuestra presidenta, nues-
tra compafiera, nuestra amiga Fati-
ma Bafiez. Eso nos acerca al dolor
que en estos momentos estan su-
friendo de lamisma manera cada una
delas familias de las victimas del tra-

te, comprometida con su pais y 1a so-
ciedad y profundamente coherente
con sus convicciones.

Una persona con la capacidad de
generar sin descanso proyectos que
siempre perseguian el bien comuny,

gico accidente ferroviario especialmente, el delas
de Urda, paralos que, co- personas mas vulnera-
mo presidente de CEOE, OBITUARIO bles. Con ese objetivo, fue
solo tengo palabras de capaz de tomar las rien-
consuelo y apoyo. ANTONIO das dela Fundaciéon CEOE

En mi caso, como uno GARAMENDI durante la complicada fa-
mas, es constante el re- se de la pandemiay con-

cuerdo hacia una persona con la que
he compartido en los ultimos afios
un trabajo diario y una profunda amis-
tad. Una cercania que me hallevado
adecir muchas veces y en muchos
lugares que, sin duda, Fatima ha si-

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

ralas personas que huian de la gue-
rra de Ucrania, paralas que se cred
una plataforma para poder ofrecer-
les un empleo y una oportunidad de
vida en Espafia; o la ayuda aportada
alos damnificados por la DANA.

Y no solo eso, Fatima empujé con
conviccidn proyectos tan dispares co-
mo la donacion de ordenadores y ta-
bletas para hacerlos llegar a perso-
nas en riesgo de exclusion o para ofre-
cer oportunidades de empleo a mu-
jeres con discapacidad que querian
trabajar en el ambito digital.

Y toda esa vocacidn social erala
que quiso trasladar a través de un
duende que hizo llegar alos colegios,
Olegario, el empresario. Un persona-
je de comic con el que explicar a ni-

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

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

Sin embargo, Fatima fue en todo
momento algo mas que la presiden-
tadela Fundacién. Para mi fue, ante
todo, una sabia y leal consejera.

Su capacidad para incluir iba mu-
cho mas alla de su vocacién de ser-
vicio social. Nunca nadie en una re-
union enla que ella participaba se
sentia excluido y teniala virtud y la
altura de dar las gracias a todos, cuan-
do los focos se habian apagado, las
puertas se habian cerrado y tocaba
recoger. El broche final siempre lo po-
nia en privado.

Fatima era amiga de todos, fuera
y dentro de su amada Andalucia. Sin
colores, sin ideologias, sin bandos.
Su capacidad humana trascendia to-
do eso, esa batalla que en momen-
tos asi nos parece algo tan absurdo
en el fondo, porque lo realmente im-
portante somos las personas, como

demos los que estamos en lugares
de altaresponsabilidad es a saber
discernir entre lo que es compromi-
soylo que esverdad. Y el dolor que
hemos percibido por Fatima era tan
verdad como las anécdotas y recuer-
dos que han aflorado estos dias so-
bre las numerosas veces que ella nos
eché una mano, dedico parte de su
tiempo para atender nuestros pro-
blemas o tuvo unas palabras de ca-
rifio 0 un abrazo sincero cuando nos
fue necesario.

Esa fue Fatima Bafiez. Puro impe-
tu, generosidad y bondad.

No quiero olvidarme de su profun-
da fe cristiana y su coherencia ala ho-
rade vivir de acuerdo con sus creen-
cias. No solo desde su desempefio en
CEOE, pues tuvo un papel clave ala
hora de desarrollar programas de ayu-
da delamano delaIglesiay, también,
para poder hacer llegar al Papa Ledn
XIV nuestra visién empresarial de la
economiayla sociedad.

Desde esa conviccion religiosa
recibié con especial entusiasmo el
reconocimiento como hermana de
la Hermandad Matriz de la Virgen
del Rocio de Almonte o la Medalla
del Cristo de Mena en 2025, privi-

do una de las personas mas genero- Y, después de aquello, llego la ayu- fios y nifias el sentido y el valor de ella siempre decia. legio que también recibi con ella, y
sas que he conocido. que confio que dé co-
Ahoralo digo conmas bijo a esas victimas
emocion aun. del accidente, a quie-
Por eso, es compli- nes, si ella pudiera,
cado escribir estas li- estaria ayudandoy
neas cuando sabes apoyando en estos
que, llegado el punto momentos.
final, no habras podi- Y, para terminar, de-
donirozarlaideade cir que Fatimano se
lo que realmente sig- conformdé nunca con
nificé para CEOE y pa- que todo estuviera
ratodoslos que for- bien, en el sentido que
mamos parte de esta fuera. Ella siempre fue
casa. O que no alcan- una firme defensora
zarasadar formaaal- de hacerlo todo con
go suficientemente be- alegria, de ir un paso
llo que pueda estara mas allay celebrar la
su altura. Los limites vida. Y esa celebracion
delas palabras son lallevo hasta su pun-
muy dolorosos ave- to final. Por eso, qui-
ces, nos damos cuen- zas el mejor homena-
tahoy, comolo sonlas je que le podemos
vueltas inesperadas brindar sea terminar
del destino, como vol- aqui este intento de
vimos a comprobar el atrapar algo que se nos
pasado miércoles. escapa como esel le-
Estos dias se habla- gado de una persona
raextensamente de la irrepetible. Eso y con-
carrera profesional de formarnos con tratar
Fatima, de su trayec- de mantener su lega-
toria politica, especial- do con una sonrisa.
mente como ministra Y, por supuesto,
deTrabajo,odelare- aprovechar este mo-
formalaboral que im- mento para enviar un
pulso, asi como dela : mensaje de apoyoy
de pensiones. Esa ta- L carifio personaly en
rea, que mejor saben . TAREK/PP  nombre de toda la
haceranalistasype- DESPEDIDA EN GENOVA. E! PP ha habilitado un libro de condolencias en su sede de Madrid para rendir homenaje y «honrar la CEOE alas victimas
riodistas, quedara memoria» de la presidenta de la Fundacion CEOE y exministra de Empleo y Seguridad Social con gobiernos del PP, Fdtima Bdfiez, informa Efe delaccidente y a sus
siempre en las heme- familias, con quienes
rotecas, pero quienes compartimos su do-

conocimos bien a Fatima y tuvimos
el privilegio de compartir con ella ho-
ras de trabajo, dedicacién y, también,
de amistad, sentimos la obligacion
de dejar también para los que ven-
gan laimagen de una mujer valien-

da que la Fundacion CEOE canalizo
através de las empresas para los re-
fugiados que venian de Afganistan;
o el trabajo conjunto con el Ministe-
rio de Inclusion y Seguridad Social
para servir de puerta de entrada pa-

crear una empresay la importancia
de, como €], tratar de dar forma a sue-
fios no siempre tan imposibles.

Su palabra favorita era sumary su
conclusion cuando un proyecto es-
taba en marchay daba frutos siem-

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

lor porque, como ella diria, solo so-
mos uno mas.
Descanse en paz.

Antonio Garamendi Lecanda es presiden-
tedela CEOE.
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El Tema del dia

Nueva tragedia ferroviaria en Espaina

La cadena de fallos mas alla del error
humano que provocaron el accidente

Un técnico se salt6 el protocolo y permitié reanudar marcha a velocidad normal

Victor de Elena MADRID.

08.30 horas del miércoles 28 de oc-
tubre de 2026. Seis trenes que circu-
laban de forma simultanea por un
tramo de 63 kilémetros de la linea
de alta velocidad entre Madrid y Se-
villa a la altura de Toledo se detie-
nen automaticamente. El sistema
LZB, encargado de supervisar con-
tinuamente la marcha, habia dejado
de funcionar tras un fallo de comu-
nicacion entre tres ordenadores si-
tuados en la central técnica situada
en la estacion de Urda. La detencion
automatica cumpli6 su cometido: los
convoyes quedaron parados.

La primera pieza de la cadena de
fallos fue la averia del LZB. Este sis-
tema, presente en la linea desde su
apertura en 1992, esta pendiente de
sustitucion por el ERTMS. La inci-
dencia dejo sin su supervision con-
tinua a un tramo del trazado y pro-
vocd la detencion automatica de los
trenes que circulaban por él. Para el
ministro Oscar Puente, la caida del
sistema no era en si misma el origen
del problema: 1a normativa contem-
pla este tipo de contingencias y es-
tablece como debe actuarse cuando
se pierde la proteccion habitual.

A partir de ese momento, la circu-
lacién debia gestionarse mediante el
bloqueo con senalizacion lateral
(BSL), mientras que el sistema AS-
FA podia seguir proporcionando pro-
teccion al tren mediante la informa-
cion recibida de las balizas situadas
junto ala via. Ambos sistemas cum-
plen funciones distintas: el BSL or-
ganiza la circulacion y la separacion
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 dia, a asumir la gestion de
la incidencia. Los técnicos responsa-
bles de circulacion tienen que deci-
dir en qué condiciones podian rea-
nudar la circulacion. En la instala-
cién se encuentra un responsable de
circulacion sentado delante de va-
rias pantallas. Tras la caida del sis-
tema, recibe el apoyo de un auxiliar.
Por encima de €l se encuentra un su-
pervisor al frente de todas las opera-
ciones en paralelo. Lo que debia ser
una operacién para recuperar la cir-
culaci6n con seguridad se convirtio,
sin embargo, en el inicio de una ca-
dena de errores que termino con al
menos 74 personas fallecidas.

08:36 horas. Segundo error. Seis
minutos después de la caida 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. Segiin la recons-

Otro maquinista
advirtio del error

en la orden, pero

el operario solo
rectifico para su tren

truccién que ofreci6 el ministro de
Transportes, Oscar Puente, el con-
voy tenia una notificacion de deten-
cién —conocida como “meta 0”— que
le impedia hacerlo en circunstancias
normales. La instruccion del centro
de control le invita a continuar “al
amparo del BSL con marcha nor-
mal”. La pérdida del LZB obligaba a
gestionar la circulacion bajo el régi-
men alternativo establecido para la
incidencia. Segtin la normativa, los
trenes debian reanudar la marcha a
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Estado en que quedaron las motrices de los trenes de Renfe e Iryo. ere
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la vista, a una velocidad méxima de
40 kilémetros por hora que les per-
mitiera detenerse ante cualquier obs-
taculo.

Tercer error. Las comunicaciones
reveladas apuntan a que el error pu-
do detectarse antes del impacto.
Puente asegur6 que otros trenes afec-
tados por la caida del LZB también
recibieron instrucciones para reanu-
dar la marcha y, en uno de los casos,
fue el propio maquinista quien co-
rrigi6 al centro de control. “No pue-
de ser marcha normal, tiene que ser
marcha a la vista”, advirti6. El con-
trolador de Adif reconoci6 el error y
rectifico, pero solo 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 situacién y corregir la instruc-
cion antes del alcance. Nadie lo vio.

08:38 horas. El tren Iryo 6076 se
para delante de una sefial “en blan-
co” delante de la sefial situada a la
entrada de la estacion de Urda, 25
kilbmetros mas adelante, sentido
Sevilla, de donde se par6 el AVE.
Seguin la version de la compaiia, el
tren habia detectado previamente
el problema con el LZB y habia co-
menzado a circular bajo ASFA, el
sistema de proteccion secundario
que quedd como referencia tras la
pérdida del principal. Tras la para-
da, y siguiendo el protocolo habi-
tual, la maquinista contacto con el
centro de regulacion de circulacion
para gestionar la reanudacion de la
marcha. Desconecté y volvi6 a co-
nectar el sistema LZB hasta en dos
ocasiones, pero no consiguio6 recu-
perarlo, pasando a pedir ayuda al
puesto de mando de su empresa.

08:53 horas. El tren de Iryo sufre

un golpe a 136 kilometros por hora
en la parte trasera por un tren de la
serie 103 de Renfe. En ese tiempo,
ningiin empleado situado en el cen-
tro de control de Adif se dio cuenta
de que esta unidad, que recibi6 au-
torizacion para desplazarse a veloci-
dad normal pese a la situacion de-
gradada, recorri6 unos 25 kilome-
tros alcanzando hasta 178 kiléme-
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 habian co-
municado incidencias recurrentes
en la sefalizacion, con episodios de
pérdida de transmisién y bloqueos
del sistema. Estas anomalias, que se
habrian prolongado durante meses,
obligaban a gestionar situaciones de
circulaciéon degradada.

La sustituciéon del LZB por el
ERTMS, el estandar europeo, ana-
de otra incognita. La linea Madrid-
Sevilla utiliza esta tecnologia desde
1992 y Adif adjudico en 2021 a Tha-
les GTS, integrada posteriormente
en Hitachi Rail, la renovacién de la
sefializacion por 93,8 millones de eu-
ros, con un calendario inicial que
apuntaba a enero de 2026 para su fi-
nalizacion. Pero no se habia 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 sefializacion 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 regulacion de circulacion.
El Sindicato de Circulacion Ferro-
viaria (SCF) lleva meses denuncian-
do falta de personal, puestos sin cu-

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

brir y sobrecarga de trabajo en los
CRC. En enero public6 una comuni-
cacion sobre las “situaciones insos-
tenibles” en estos centros y en mayo
remiti6 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 tréfico.

Las investigaciones judiciales, ad-
ministrativa de la AITAT e interna
de Adif tendran que reconstruir lo
sucedido y determinar por qué se au-
toriz6 la marcha del AVE mientras
el Iryo permanecia detenido. Por aho-
ra, la reconstruccion presentada por
el Ministerio de Transportes sitiia el
error en una instruccién mal formu-
lada tomada por uno de los respon-
sables de circulacion de Adif seis mi-
nutos después de la averia, que de-
sencaden una sucesion de fallos que
nadie freno.
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Nueva tragedia ferroviaria en Espaina

Diecisiete minutos entre la orden y el choque

Un AVE de Renfe alcanzo por detras a un tren de Iryo detenido en el kildmetro 118 de la linea de alta velocidad Madrid-Sevilla, a la altura de Urda (Toledo).
Antes habia caido el sistema que vigila la distancia entre trenes y el centro de control ordend al AVE seguir con «marcha normal».

Minuto a minuto

7.54

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

unos 63 km

8.30

Cae la central de Urda: el
LZB deja de funcionar en

8.36

Atocha ordena al AVE
reiniciar el LZB y seguir con

8.41

El Iryo avisa de que esta

parado a la entrada de Urda.
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8.53
El AVE alcanza al

Iryo en el kilometro 118
«marcha normal» Le ordenan seguir. No arranca a 136 km/h
Con LZB 1| Con ASFA ; Parado en la via
ryo I - - - -~ -
Parado Circula
AVE W e R
LzB Funciona | Fueralde servicio enunos 63 km. __________ |l
r o T T T T T T
7.50 8.p0 8.30 8.35 8.40 8.45 8.50 8.55
8.00 8.31 8.38 8.43
Sale el AVE 02080, con 397 El maquinista del AVE pide El Iryo, que ya circulaba con | El AVE arranca y supera los
pasajeros, seis minutos detras instrucciones. Le dicen que ASFA, se para ante una sefial | 200 km/h
espere en blanco
El recorrido Qué pasé en cada punto
10 km
| MADRID —
)
kY
U
G
754 | &
Sale de Atocha'el Iryo 6076
LAV Madrid-Sevilla P
8:00 ',
Sale el AVE 02080, seis )
minutos después "
i O Mora
=,
O Aranjuez o
" 8.31
Orgaz O El AVE se detiene al caer el LZB. Su maquinista pide
instrucciones y le dicen que espere
Toledo O
8.36
Atocha le ordena reiniciar el LZB y seguir con
«marcha normal». Una orden equivocada que resulté
fatal
O Mora Los Yébenes O
8.43
El AVE arrancay supera los 200 km/h
O Urda
o 8.38

Coémo fue el choque

@ £l Iryo estd parado y @ El AVE embiste la

© Descarrilan cuatro
el AVE llega por

cola del Iryo coches: tres del Iryo
detras y uno del AVE
AVE
I 397 viajeros ' I
1 |
' * Impacto ‘ '
] Iryo i &§ 4coches
i 147 viajeros i ‘ descarrilados
] | 1
A Sevilla A Sevilla

A Sevilla

Por qué nada frené al AVE

D 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 dejé de funcionar.

La respuesta a la emergencia

8.54  El112registra el incidente 000
9.10  Adif corta la linea Madrid-Andalucia ...
9.15 Castilla-La Mancha activa el plan de 200
emergencias (Platecam) militares de la UME,
10.30 Se pide la intervencién de la UME

con perros 'y drones

de bomberos de
Castilla-La Mancha

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

8:41

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

8.53

El AVE alcanza por detras al Iryo en el
kildmetro 118. Segun el ministro, habia
recorrido unos 25 km desde la
autorizacion

ASFA

Sin LZB quedan las sefiales y el ASFA, que solo actuda al

pasar sobre las balizas de la via: entre una y otra no sabe si
hay un tren delante.

Guardia Civil
Seguridad, Tréfico,
Seprona y Policia
Judicial

= @
Centenares Sescam
helicépteros,
ambulancias y UVI
moviles

en

Pabellon

familiares
Fuente: audios difundidos, Ministerio de Transportes, Ministerio de Defensa, Adif, 112 y Junta de Castilla-La Mancha. Mapa: OpenStreetMap, Natural Earth y Mapzen (relieve). Reconstruccién provisional; ubicaciones aproximadas.

O Consuegra

O Urda

E— 8.30

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

5 km

et

Marcha a la vista

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

Adif 3 graas

atencidén en Atocha, para retirar los trenes
Sevillay Cérdoba

Urda para victimas y

el
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Ketty Garat
Madrid

Fueron nombrados o ascendieron por
orden del ministro de Transportes, Os-
car Puente, desde su llegada al depar-
tamento en noviembre de 2023 y en-
carnar la politizacion del Administra-
dor de Infraestructuras Ferroviarias
(Adif) y el desmantelamiento de la an-
terior cupula técnica del gestor ferro-
viario. Funcionarios y empleados con-
sultados por ABC denuncian que Puen-
te «ha cambiado a los perfiles técnicos
por comisarios politicos con carné del
PSOE», que han primado las decisio-
nes politicas en detrimento de la se-
guridad «al dictado del ministro vy del
secretario de Estadow.

La ciipula del ministerio no es ajena
a esa seleccion de personal. El secreta-
rio de Estado de Transportes, José An-
tonio Santano, fue alcalde de Iran (Gui-
ptizcoa) durante veinte anos y «no tie-
ne ninguna experiencia en el sector
ferroviario». El niimero tres del ramo,
el director general del sector ferrovia-
rio es Carlos Maria Juarez, nombrado
por Puente al mes de su llegada al mi-
nisterio. Ingeniero de Caminos y cono-
cedor del sector, fue nombrado con po-
lémica tras eliminar el Gobierno el re-
quisito de ser funcionario para ocupar
una direccion general. Su afinidad con
el PSOE viene dada por ser miembro de
la Ejecutiva del PSE.

Sin embargo, la politizacion que ver-
daderamente preocupa es la que se ha
producido en Adif en los altimos tres
anos, con la llegada de Puente. Los téc-
nicos del gestor hablan de una «cupu-
la secuestrada» y «tomada por politi-
cos», que ha «desmantelado» a la an-
tigua direccion formada por perfiles
de capacitacion técnica. Una muestra
de ellos son estos doce perfiles.

Luis Pedro Marco de la Pena

Luis Pedro Marco de la Pena fue nom-
brado por Puente en :_:liciernhre de 2024,
en sustitucion de Angel Contreras,

ESPANA

PUENTE POLITIZA LA CUPULA DE ADIF
CON SOCIALISTAS EN PUESTOS CLAVES

Funcionarios del gestor ferroviario denuncian
que el ministro de Transportes «ha cambiado
a los técnicos por comisarios politicos»

y ha «desmantelado» a la antigua direccion

quien se vio salpicado por las conver-
saciones intervenidas en el caso Kol-
do. Ingeniero de Caminos, ejercio en
el sector privado en diferentes cons-
tructoras hasta 2020, cuando fue nom-
brado viceconsejero de Infraestructu-
ras y Transportes del gobierno vasco
tras el pacto con el PNV, Previamente,
ejercido como director general de in-
fraestructuras (ETS) durante el gobier-
no de Patxi Lopez en el Pais Vasco.
Segun revelan fuentes de Adif, se tra-
ta de un perfil «muy politico» que «no
gestiona realmente la empresa» sino
que delega sus funciones en Concep-
cion (Conchi) Casillas, la directora ge-
neral corporativa de Personas, Estrate-
gia y Seguridad. « Pedro Marco esta cen-
trado en actuaciones politicas, comola
politica de soterramientos y nuevas li-
neas en enclaves electorales estratégi-
cos como Almeria, y sigue el dictado del
ministros, explican a este periodico.

Salvador Almenar Anton

Almenar entro en Adif como director
de Comunicacion y Reputacion Cor-
porativa en el ano 2024, nombrado
por Oscar Puente, y en 2025 paso a di-
rigir el gabinete de presidencia. Su
nombramiento solivianto a la planti-
lla de Adif porque asumio entre sus
competencias las funciones de la di-
reccion de seguridad en la circulacion,
una direccion general que depende
directamente de él contraviniendo las
recomendaciones europeas en mate-
ria de seguridad.

Con anterioridad desarrollé su ca-
rrera en la Administracion Puablica,
donde fue nombrado asesor de Ximo
Puig en la Delegacion del Gobierno en
la Generalitat Valenciana. Previamen-
te, fue director de Comunicacion de
Emergencias en la Generalitat Valen-
ciana en 2020, jefe de Gabinete de la
Consejeria de Justicia, Interior y Ad-
ministracion Publica (2020-2022) y
fue director general de Interior de la
Generalitat Valenciana (2022-2023).
Pese a no tener experiencia ferrovia-
ria alguna, de él depende la Direccion
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El ministro de Transportes. Oscar Puente, el pasado miércoles. fania Sieim

de Seguridad en la Circulacion de Adif.
Conchi Casillas
Conchi Casillas es «una funcionaria de
la casa de toda la vida», segtin relatan
sus companeros, que ascendid a su ac-
tual ocupacion, directora general cor-
porativa de Personas, Estrategia y Se-
guridad en marzo de 2024, por decision
del actual ministro de Transportes. Su
afinidad con el PSOE viene dada por su
inclusion en las listas socialistas por
Avila, tanto para la diputacién como al
ayuntamiento, entre 2019 y 2023. Con-
cretamente, fue en el puesto numero 11
en 2019. Ademas, pertenecea UGT y es
«la presidenta en la sombra vy respon-
sable de los nombramientos politicos».
Su hijo, Rodrigo Vazquez, fue fi-
chado en Adif en 2023 gracias a una

convocatoria de movilidad interad-
ministrativa para el proyecto Hara-

main (el AVE en Arabia Saudi), que
fue adjudicada por el predecesor de
su madre en el cargo, Michaux Miran-
da, imputado en el caso Koldo. El
nombramiento de Vazquez vino
acompafado de polémica interna en
Adif, donde algunos trabajadores de-
nunciaron un enchufe «a dedo», yva
que fue el inico que llego a la entre-
vista final para el puesto.

Luis Llamas

Responsable del fichaje de Rodrigo
Vazquez, Luis Llamas, hasta entonces
director proyecto Haramain, ascendio
a director general de Planificacion, Pro-
yectos y Construccion, un departamen-
to al que los empleados publicos de Adif
califican como «el ‘core’ de la compa-
niia». Fue nombrado el 5 de marzo de
2025, también suscrito por Puente.

Se trata del segundo posible caso
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Oscar Puente Pedro Marco de la Pefia
Ministro de Transportes Presidente de Adif
y Movilidad Sostenible Seliitor Ao Aaida
Diraitor de Cotriicacian Director de Gabinete de Presidencia, Dnmunica_ciﬁn y RR.IL
y reputacion corporativa
Conchi Casillas
Directora General Corporativa
de Personas, Estrategia y Seguridad
Directora General
de Personas J
Rodrigo Vazqueaz, hijo de Conchi Casillas, entra en Adif
Luis Llamas Martinez
: Director General de Planificacion, Proyectos y Construccion
Director del Proyecto
AV Haramain
Maria Almudena Hernando, esposa de Luis Llamas,
asciende a Directora del Proyecto Haramain
%4
Juan José Llamas Martinez, hermano de Luis Llamas, es Director de
Coordinacion de la DG de Planificacion, Proyectos y Construccion
Angel Garcia de la Bandera
Director General de
Director de Trafico y responsal le Operaciones y Explotacion
de la Direccion de Area de Trafico [
"""" Joan Calabuig Rull
Coordinador del Corredor
Mediterraneo
José Antonio Sebastian Ruiz
Coordinador del Corredor Atlantico
Martin Navarro Vicent
Coordinador Adjunto de Infraestructuras y Administracion del Corredor Mediterranec
Director de
Recursos Humanos J
Angel Contreras Marin
Presidente de Adif Director Adjunto de Construccion de Lineas de Explotacion de zona este
Cesado
Juan Pablo Villanueva Beltramini
Director General de Negocio Y Clientes
B \ Director Adjunto de Construccion de Infraestructura
Fuante: Elaboracitn propia ABC

de nepotismo en el ente publico, yva
que desencadena una serie de nom-
bramientos de familiares, que son til-
dados de «escandalo» en el organis-
mo responsable de la seguridad fe-
rroviaria. El mds sonado fue la
promocion interna de su mujer, Ma-
ria Almudena Hernando.

Maria Almudena Hernando

Maria Almudena Hernando Gutiérrez
era asesora del proyecto Haramain que
dirigia su marido Luis Llamas. Cuan-
do éste ascendio a la Direccion Gene-
ral de Planificacion, su esposa asumio
la direccion del proyecto Haramain en
el mismo mes, marzo de 2025. Un dato
relevante es que, tras el fichaje del hijo
de Conchi Casillas, dicho proyecto paso
de depender de su direccion general, la
de Personas, Estrategia y Seguridad, a
la de Viajeros y Desarrollo de Negocio,

en manos de Elena Gonzalez Gomez.
Una forma de «desvincularse del nom-
bramiento», seguin las citadas fuentes.

Juan Jose Llamas

Tras el ascenso de Luis Llamas no
solo promociono en Adif su esposa
sino también su hermano Juan José
Llamas Martinez, al mes siguiente.
El 15 de abril de 2025, fue nombrado
Director de Coordinacion de la direc-
cion general de Planificacioén, Pro-
yectos y Construccion, en manos de
su hermano Luis.

Angel Garcia de la Bandera

Angel Garcia de la Bandera es otro de
los perfiles politicos que Oscar Puen-
te puso al frente de otra direccion ge-
neral. Vinculado al PSPV-PSOE des-
de hace una década, en marzo de 2026

fue nombrado director general de Ope-
raciones y Explotacion. Un perfil téc-
nico que fue nombrado director ge-
rente de Ferrocarriles de la Generali-
tat Valenciana en 2015, con la llegada
de Ximo Puig al Gobierno regional.

Desde 2024 fue director de trafico
de Adif y ascendio a esta nueva direc-
cion operativa del gestor ferroviario
cuando fue cesado en el cargo Raul Mi-
guez, junto a Josep Enric Garcia Ale-
many después del accidente de Roda-
lies de Cataluna, pocos dias después
del siniestro de Adamuz que no pro-
voco ninguna destitucion por parte
del Ministerio de Transportes.

Joan Calabuig Rull

Junto a los nombramientos en las di-
recciones generales, el titular de la car-
tera de Transportes realizé una serie
de nombramientos de nueva creacion:

los coordinadores de los corredores
Atlantico y Mediterrdaneo, quienes tam-
bién dependen del director de gabine-
te de Adif, Salvador Almenar. Una «suer-
te de comisarios politicos» que dispo-
nen de fondos para la creacién de
paginas web para la promocion de su
actividad. En abril del 2026, Puente
nombré a Joan Callabuig coordinador
del Corredor Mediterraneo.

Exdiputado en las Cortes Valencia-
nas (1983-87), eurodiputado (2004-2008)
v diputado en el Congreso por Valen-
cia (2008-2011), es un puesto de mar-
cado caracter politico «sin actividad
definida» en la casa.

José Antonio Sebastian Ruiz
Un caso similar es el de José Antonio
Sebastian, con el factor dife-

rencial de que éste es el unico
de los doce casos citados en

Ll
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Los accidentes de tren se disparan ante
el recorte en el mantenimiento de lared

FALTA DE MEDIOS/ La inversion del Estado en la infraestructura de la red ferroviaria y su mantenimiento se ha hundido enlos
ultimos afios pese a la llegada de cientos de miles de millones de fondos europeos y a la liberalizacion de la alta velocidad.

Diego S.Adelantado. Toledo

Labuena salud de la que goza-
balared ferroviaria espafiolaa
comienzos del siglo XXI,
cuando fue incluso una refe-
rencia en Europa y en el resto
del mundo, sufri6 el miércoles
un nuevo y duro revés tras el
accidente en Urda (Toledo),
donde al cierre de esta edicion
74 personas perdieron la vida
después de un fallo en el siste-
ma automatico de senaliza-
cion LZB que provoco que un
tren de alta velocidad de Renfe
y otro de Iryo colisionaran a
primera hora de la mafiana.
Un fallo que el ministro de
Transportes, Oscar Puente,
aseguro que “no pasa todos los
dias, 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 (Cor-
doba), dejando 46 victimas
mortales. En este caso, los tlti-
mos informes de la Guardia
Civil apuntan a un fallo en la
soldadura de la via, lo que ha-
bria provocado el descarrila-
miento de uno de los convoyes
y el fatal accidente.

En total, mas de 120 victi-
mas mortales en sdlo un afio,
que desde el Gobierno insis-
ten en atribuir bien a “un error
humano” de magnitud “inve-
rosimil”, bien a factores que
dejan —como afirm¢é Oscar
Puente tras la tragedia de
Adamuz- “bajisimas posibili-
dades” de volver arepetirse.

La radiografia que dibujan
los datos de inversion y man-
tenimiento de la red ferrovia-
ria espafiola trascienden la
realidad descrita por el maxi-
mo responsable politico de la
infraestructura ferroviaria.

Desde que Pedro Sanchez
llegd a La Moncloa en 2018, y
hasta 2024, los accidentes cre-
cieron un 142%, segun los da-
tos del Centro de Investiga-
cion de Accidentes Ferrovia-
rios (CIAF), convirtiendo a la
red nacional en la primera de
Europa en mortalidad. Asi-
mismo, elnimero de descarri-
lamientos ha crecido més de
un 300% en el mismo periodo,
pasando de apenas 7 hace
ochoafiosa22 en2024.

LA FALTA DE MEDIOS DISPARA LA INSEGURIDAD EN LA RED FERROVIARIA

>Inversion publica en infraestructuras por habitante

En euros por habitante.

= |nfraestructuras ferroviarias
800 - Resto de Infraestructuras piiblicas

600

400

200

0
1995

>Gasto en mantenimiento
por cada 1.000 kilometros

de red ferroviaria
En millones de euros

Espaiia - 45,5

Media

2000

2005

2010

>Conservacion de la red de
alta velocidad por viajero

752

240

265

75

2015

Gasto, en céntimos de euros
Pocos viajeros por los efectos de la pandemia

9,40

2,84 320

Europea _ 80,6 . l

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

5,66

3,21

248 221

11,63

ENE/ABR  ENE/ABR
2024

2020 2025

>Viajeros de alta
velocidad
En millones de personas

13,75 1106

ENE/ABR

2025 2026

Expansion

Laprimera gran crisis ferro-
viaria en el Gobierno de San-
chez se produjo en 2023, des-
pués de la liberalizacién de la
red de alta velocidad que cul-
mino con la entrada en el mer-
cado de la compania 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

I Lainversion bruta
en infraestructuras
ferroviarias ha
caido un 68,75%
desde 20009, hasta
los 75 euros por
habitante en 2025

circulaciones anuales, segiin
los datos de la Comision Na-
cional de los Mercados y la
Competencia (CNMC).
Especialmente desde en-
tonces, el nimero de retrasos
en los trenes de larga distancia
se ha multiplicado por siete.
Sin embargo, y lejos de au-
mentar lainversion en infraes-
tructura, el Gobierno redujo

I Espaiia gasta
poco mas de

la mitad que la
media de la Unidn
Europeaenel
mantenimiento de
la red ferroviaria

Fuente: INE, Fundacién BBVA-lvie, Adif-AV, IEE, Instituto Juan de Mariana

las indemnizaciones a las que
tienen derecho los pasajeros y
destiné una partida superior a
subvencionar los billetes de
Renfe (1.371 millones de euros)
que Adif al mantenimiento de
las vias (1.100 millones), segin
un informe publicado ayer por
el Instituto Juan de Mariana.
Las continuas incidencias
en la red, sumadas a las dos

I Los accidentes
crecen un 142%
desde 2018y
sitianalared
espafiolacomola
primera de Europa
en mortalidad

catastrofes vividas en Ada-
muz y en Urda este afio, 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 tltimos da-
tos del Instituto Nacional de
Estadistica en este sentido
muestran una caida del 5,3%

IElgastoen
conservar lared

de alta velocidad
registra su minimo
en afios pese al
aumento de trenes
por la liberalizacién

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

Falta de conservacion

Lo cierto es que el hundi-
miento de la inversion y el
mantenimiento de la red fe-
rroviaria espafola comenzo6 a
producirse antes de la llegada
de Sanchez al poder. Desde su
punto algido en 2009, cuando
el Estado destinaba 240 euros
brutos por habitante al afo, la
inversion ha caido un 68,75%,
hastalos 75 euros por habitan-
te desembolsados el afio pasa-
do, segun los datos de la Fun-
dacion BBVAyel Ivie.

Del total de este gasto, el
Gobierno apenas destiné 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 economias
de la UE, como Paises Bajos
(29,1%), Italia (25,9%), Bélgica
(22,8%) o Francia (19,1%). Al-
g0 que, asuvez, sitiaa Espafia
como el tercer peor Estado
miembro de la Unién Euro-
pea en este ambito, con un
gasto de 45,5 millones de eu-
ros en conservacion por cada
1.000 kilémetros de red, fren-
te a los 80,6 millones que de-
sembolsan, de media, los pai-
ses europeos, segun las esti-
maciones del Instituto de Es-
tudios Economicos (IEE).

Observando la evolucién
temporal de la inversion en
mantenimiento de las in-
fraestructuras ferroviarias, se
puede apreciar como la re-
duccién del gasto en conser-
vacion se ha intensificado en
los dltimos afios pese al au-
mento de los trayectos de lar-
gadistanciaylallegada 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 como, descontando los
afios de la pandemig, el gasto
en conservacion por viajero-
kilometro ha descendido des-
de los 2,84 céntimos en 2018
hastalos 2,21en2024.

Editorial / Pagina2
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E1PIB de EE UU
crece un 3,4%
impulsado
porlalA

JESUS SERVULO GONZALEZ
Washington

Estados Unidos tomé impul-
so durante el tercer trimestre
a lomos de la industria de la
IA. El producto interior bru-
to (PIB) estadounidense cre-
cié un 3,4% en tasa anualiza-
da entre junio y septiembre,
1,2 puntos porcentuales mas
que el 2,2% registrado en el
trimestre anterior, gracias al
aumento de la inversién pri-
vada y del consumo de los ho-
gares, segun los datos publica-
dos ayer por la Oficina federal
de Analisis Econémico (BEA,
en sus siglas en inglés). En tasa
trimestral, como se ofrecen los
datos de crecimiento de PIB en
Europa, la economia estadou-
nidense avanzé 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 mas moderado, en
torno a un 3%. El auge de la
inteligencia artificial y el ma-
yor dispendio del gasto publi-
co por parte de la Administra-
cién de Trump han contribui-
do a acelerar la economia. La
contribucién de la inversién
en equipamiento al PIB fue la
mayor desde 2011, sin contar el
periodo de recuperacion tras
la pandemia.

“El aumento del PIB real
en el tercer trimestre se debid
principalmente al incremento
de la inversion, el consumo y
el gasto publico, compensado
parcialmente por la disminu-
cién de las exportaciones. Las
importaciones, que se restan
en el calculo del PIB, aumenta-
ron”, sefiala la oficina estadisti-
ca en un comunicado.

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

“En comparacién con el
segundo trimestre, la acele-
racién del PIB real en el ter-
cer trimestre reflej6 princi-
palmente una aceleracién de
la inversién y un aumento del
gasto publico, que se vieron
parcialmente compensados
por una caida de las expor-
taciones. Las importaciones
aumentaron mas en el tercer
trimestre que en el segundo”,
precisa la BEA.

EL PAIS, VIERNES 30 DE OCTUBRE DE 2026

El empleo publico aportamas de un
tercio de los nuevos puestos de trabajo

Pese al tirén laboral

de las administraciones
en el tercer trimestre,
el mercado privado

ha avanzado mas

en los ultimos afnos

EMILIO SANCHEZ HIDALGO
Madrid

Espafia ha ganado 567.600 tra-
bajadores asalariados en el ulti-
mo afio, una cifra altisima en tér-
minos comparados. Este nime-
ro se ve impulsado por un gran
aumento interanual del empleo
publico, con 204.000 ocupados
maés, segun las cifras de la En-
cuesta de Poblacién Activa del
tercer trimestre. Asi, un 36% de
los nuevos puestos estin asocia-
dos alas administraciones publi-
cas, la cifra mas alta de la serie
histérica. Segtin los especialistas,
ese acelerdn parece vinculado al
frenazo que esta variable registré
en 2025, con destruccion neta de
puestos de trabajo, y que este afio
se estd compensando. En térmi-
nos globales, el empleo ptblico
representa un 19% del total asa-
lariado.

El pais nunca habia ganado
tantos trabajadores publicos en
12 meses, segun 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 pu-
blicos mds y un salto del 5,7%.

Esta subida tan fuerte viene
del fenémeno contrario alo largo
de 2025. En su tercer trimestre
se perdieron 8.100 trabajadores
publicos frente al mismo perio-
do del ejercicio anterior. Fue un
episodio anémalo en estos afios
de fuerte creacién de puestos de
trabajo, en los que se venian no-
tificando avances tanto del em-
pleo publico como del privado,

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

i Rala

Evolucion anual del empleo asalariado

Miles de ocupados respecto al mismo trimestre del afio anterior

== Asalariados publicos

2003
800 519,56

600

400

200

== Asalariados privados

2026
363,5

R S WO ,-f\v/v\/‘ \M/\V// I
-200 ‘ ‘

2003 2026
-400 1159 204,1
-600
-800
-1.000
-1.200

2005 2010 2015 2020 2025

Fuente: INE EL PAIS

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

La seccién de servicios publi-
cos de UGT subraya que la subida
puede estar relacionada con que
dltimamente ha habido muchas
tomas de posesion de plazas en
la Administraciéon General del

Estado (AGE). Esa impresion co-
necta con la desagregacion de da-
tos por niveles administrativos: la
AGE ha ganado 63.800 ocupados
en el ultimo afio, con un avance
hasta los 622.000, un salto en un
solo afio 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 Econémico de CC OO,
ve plausible que los datos de este
afio estén compensando los del
anterior. También subraya que
el empleo publico no gana pe-
so respecto al privado: supone el
19% del total de asalariados, me-
dio punto més que en 2025 (cuan-
do se dio el retroceso ptblico),
mientras que en 2024 la propor-
cién también fue del 19%.

El empleo publico también
avanzé con fuerza en la Admi-
nistracién con mas empleados,
la autonémica, pero lo hizo con
menos fuerza relativa que la es-
tatal. Gané 71.400 empleados en
el altimo afio, hasta llegar a un to-
tal de 2,14 millones, lo que supone
un avance del 3,5%. En la misma
linea que la Administracién cen-
tral, en 2025 se dio un retroceso
de 7.500 ocupados en el conjunto
de las autonomias, un retroceso
del 0,4%.

Una mirada mds hacia atras
muestra que el empleo privado
ha avanzado con mas fuerza que
el publico en los tltimos afios, en
los que Espaiia se ha situado co-
mo el pais que mds puestos de
trabajo crea (con més margen
de mejora que el resto, al notifi-
car la tasa de paro més alta de la
Unién Europea). Desde el tercer
trimestre de 2019, Espafia ha ga-
nado 508.100 asalariados publi-
cos y 2,38 millones de asalaria-
dos privados, hasta un total de
3,74 millones y 15,94 millones res-
pectivamente. El primer nime-
ro ha avanzado un 15,7%, frente
al 17,5% que ha crecido el empleo
asalariado privado.

Los inspectores de Hacienda denuncian
que la Administracion esta abandonada

PABLO SEMPERE
Toledo

La presidenta de la Asociacion
de Inspectores de Hacienda del
Estado (IHE), Ana de la Herrén,
denunci6 ayer el “abandono y la
desidia” que, a su juicio, afectan a
las administraciones publicas de
Espafia y contribuyen a su dete-
rioro. Lo hizo en la inauguracién
del XXXVI Congreso de Inspecto-
res de Hacienda, que se celebra en
Toledo un dia después del tragico
accidente ferroviario de Urda. Al
encuentro también asisti6 Jesus

Gascon, secretario de Estado de
Hacienda.

El congreso, que los inspec-
tores decidieron celebrar pese al
accidente, versé sobre el destino
de los ingresos publicos en un mo-
mento en el que el prestigio del
conjunto de la Administracion es-
td tocado por un nuevo siniestro
en lared ferroviaria. De la Herran
encabeza una asociacién que, en
los ultimos afios, ha endurecido
sus criticas al Ejecutivo. Uno de
los principales motivos ha sido la
reforma del sistema de financia-
cién autondémica y el debate so-

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

La presidenta trasladé sus
condolencias a las victimas del si-
niestro antes de vincular la trage-
dia con la gestién de los servicios
publicos. “El problema no son los
trenes, sino las personas que diri-
gen, organizan y gestionan”, afir-
mo. Y contrapuso la temporalidad
de los responsables politicos a la
permanencia de los funcionarios.

En esa linea, reivindic6 el pa-
peldelos inspectores en el sistema
publico. De la Herran sefialé que
Espafia atraviesa un “evidente de-
terioro institucional” que atribuyé
al “abandonoy la desidia”. Asegu-
ré, ademas, que los inspectores
se han sentido “solos” en la de-
fensa de su profesionalidad y sos-
tuvo que la profesion esta siendo
“vapuleada, pisoteada y escupi-
da”, por lo que reclamé “reformas
urgentes”. Ante estas criticas, el
secretario de Estado de Hacienda
mostré su apoyo al cuerpo de éli-
te de la Agencia Tributaria. Gas-
c6n, también inspector, criticé
los “ataques injustificables” que
sufren los funcionarios por par-
te de muchos contribuyentesy se
hizo cargo de las situaciones “di-
ficiles y desagradables” a las que
muchas veces se enfrentan.
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El Estado inyecta mas 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

R. Antolin MADRID.

La Seguridad Social vuelve a ganar
peso en las cuentas publicas. La tl-
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 afio anterior.

El Estado transfiri6 a la Seguri-
dad Social 41.199 millones de ene-
ro a octubre de 2025, mientras que
en el mismo periodo de este afio
(quitando de la ecuacién septiem-
bre y octubre ya que atin no se ha
hecho piblicos los documentos de
la ejecucion de los ingresos y gastos
de ambos meses) se han traspasa-
do, al menos, 40.185,7 millones. A
esta dltima cifra hay que sumarle
una transferencia de 2.090 millo-
nes que se autorizoé en la tltima re-
uni6n del Consejo de Ministros. En
total, serian 42.275,7 millones. Por
tanto, se trata de un incremento del
2,6% interanual.

Ademas, segin consta en el infor-
me del mes de agosto del Ministe-
rio de Inclusion, 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 afio ya
se habia empleado un 3,8% mas. Es
mas, si se tiene en cuenta la trans-
ferencia aprobada el pasado mar-
tes en el Consejo de Ministros seria
un 9,2% mas. Cabe mencionar que
en 2025, el Gobierno transfirié un
total de 47.815,4 millones adicio-
nales, un 11% més que el ano ante-
rior para costear las prestaciones.

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

En este contexto, Moncloa autori-
z6 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

Gasto en pensiones contributivas y no contributivas

En miles de millones
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El Consejo de Ministros autorizo este martes un
traspaso de 2.090 millones a la Seguridad Social
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La ministra de Inclusion, Seguridad Social y Migraciones, Elma Saiz. tp

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

La factura de las pensiones se in-
crementa afio tras ano por distintos
motivos. En concreto, por un mayor
namero de beneficiarios ya que la
generacion del baby boom esta em-
pezando a jubilarse, el aumento de
la pensién media al retirarse del mer-
cado con carreras de cotizacion mas

largas y mejores bases salariales y la
revalorizaci6on de las pensiones con
el IPC. De hecho, todo apunta a que
las pensiones subiran 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 més relevante: la fal-
ta de unos Presupuestos Generales
del Estado actualizados desde 2023.
El Gobierno de Pedro Sanchez no ha
superado la votacion del techo de

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-
nanciacion destinada al sistema de
pensiones. En este contexto, el re-
fuerzo de los recursos de la Seguri-
dad Social se est4 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 pentiltima reunién
del Consejo de Ministros —que tuvo

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

lugar el pasado 20 de octubre— se au-
torizé un préstamo de unos 10.000
millones a la Tesoreria General de la
Seguridad Social, que ya venia con-
signado en los Presupuestos Gene-
rales del Estado de 2023. Desde en-
tonces, esta operacion 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-

toridad debera devolver en un plazo
de diez afios, segtin recoge la Ley
31/2022, de 23 de diciembre, de Pre-
supuestos Generales del Estado.

Un gasto en ascenso

La prevision de las autoridades y de
los economistas es que el gasto en
pensiones, tanto contributivas como
no, mantenga una senda ascenden-
te. Es mas, el departamento de Saiz
estima que la factura se incrementa-
r4 hasta situarse en torno al 15,3%
del PIB en 2050. Asimismo, la Au-
toridad Independiente de Respon-
sabilidad Fiscal (AIReF) maneja una
previsiéon mas elevada y prevé que
alcance el 16,4% del PIB ese afio.

El gasto de las prestaciones alcan-
z6los 194.815 millones de euros en
2025, un 6% mas que el ano anterior
(183.735 millones), encadenando
asi un nuevo méaximo histérico. Aun-
que el desembolso continda 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 llegb al 11%, pasando
de los 154.963 millones en 2022 a
los 171.735 millones ese ano.

La mayor parte del gasto corres-
pondio 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 ejecucion de 2026 mues-
tran que hasta agosto la Seguridad
Social ya habia desembolsado
132.728 millones en prestaciones,
delos que 123.762 millones se des-
tinaron a las contributivas y 8.966
millones a las no contributivas.
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VW Navarra prevé una
produccion récord en 2027

LANDABEN/ | a historica planta de Pamplona planea producir 360.000 vehiculos 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 informoé 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 aleman en Esparia.
La fabrica de Volkswagen
Navarra —una de las dos plan-
tas del consorcio en Espafia,
junto con Seat Martorell- es-
tablecera un nuevo récord de
produccion 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.
Ladireccion dela planta na-
varra prevé producir 360.000
vehiculos el préximo afio, un
nuevo hito tras las 353.353
unidades de 2011. Después de
completar su adaptacion a la
produccion de coches eléctri-
cos, que supuso una caida pro-
gramada de la actividad en
2025, Landaben prevé cerrar
el ejercicio 2026 con 263.417
vehiculos y alcanzar un nuevo
récord en 2027, que supondria
un crecimiento del 37% res-
pecto a 2026 y del 60% en
comparacion con las cifras del
afio pasado.

Nuevo turno de trabajo

El crecimiento de produccion
ira acompanado de un au-
mento de la plantilla, que po-
dria alcanzar los 6.000 traba-
jadores durante el primer tri-
mestre del proximo afio, asi
como de la incorporacion de
un turno adicional los saba-
dos por la mafiana, segun ha
informado VW Navarra.

Alos coches de combustion
que se fabrican ahora -los
Volkswagen T-Cross y Tai-
go- se han sumado en los tilti-
mos meses el Skoda Epiq, que
se lanz6 al mercado a finales
de junio, y el Volkswagen ID.
Cross, que entr6 en produc-
cion el 18 de septiembre.

VW Navarra se situd el afio
pasado como la quinta fabrica
delmundo de lamarca alema-
na por volumen de produc-
cién y en 2026 ha escalado
hasta la cuarta posicion tras

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

El Skoda Epiq es el primer modelo de la marca checa que se fabrica en Espaiia.

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

El objetivo de Navarra es
superar en 2027 a la planta
mexicanade Pueblay conver-
tirse en la tercera fabrica de la
marca por volumen de pro-
duccidn, s6lo superada por las
de Bratislava (Eslovaquia) y
Wolfsburgo (Alemania).

La factoria de Landaben
produce actualmente 1.438
vehiculos diarios, a un ritmo

de un coche cada 54,6 segun-
dos. Segun la direccion, se
emplean 14 horas en fabricar
un coche y se producen 70
vehiculos por cada trabajador
al afio, unas cifras que la si-
taan entre las instalaciones
mas productivas del Grupo
VW en todo el mundo (112 fa-
bricas en 26 paises).

La planta navarra super6
los 10 millones de vehiculos
en febrero de 2025 desde que
empez6 a fabricar el Polo en
1984. Entres décadas ha pasa-
do de ser una planta de un
modelo tnico a multimodelo

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

“La planta de Volkswagen
Navarra es muy flexible y se
adaptara a la demanda del
mercado”, dijo ayer el direc-
tor general de Skoda Esparia,
Fidel Jiménez de Parga,
quien desvel6 que el lanza-
miento del Skoda Epiq ha su-
perado las previsiones y ha
generado mas 60.000 pedi-
dosen sdlo tres meses.

LaLlave / Pagina2

El grupo Volkswagen pierde
5.822 millones por Porsche

D.G.L./E.Galian.Barcelona
El Grupo Volkswagen per-
di6 en el tercer trimestre
5.822 millones de euros,
mas de cinco veces mas que
un afio antes, debido a par-
tidas extraordinarias por
depreciaciones en Porsche,
la debilidad del negocio en
China, los costes de la rees-
tructuracion del grupoylos
aranceles de EEUU.

El consorcio aleman in-
formé ayer de que hasta
septiembre sufrié 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 gano un ano antes.

Este descalabro se debid
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
ventade VW Osnabriick.

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

Antolin negocia con
los bonistas para sellar
su reestructuracion

Jesus delas Casas. Madrid

Antolin sigue negociando a
contrarreloj con los bonistas
para lograr un consenso en
torno a su plan de reestructu-
racion. El fabricante de com-
ponentes de automocion ha
anunciado una segunda pro-
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-
gun ha comunicado Antolin a
laBolsa de Luxemburgo.

Se trata de la segunda ex-
tension que firma la compa-
fifa con este grupo de acree-
dores. La primera ampli6 la
moratoria hasta el pasado 16
de octubre, un plazo que ya
vencié sin que las partes llega-
sen a un entendimiento defi-
nitivo. Ahora, la compariia ga-
na cuatro semanas adiciona-
les para tratar de allanar las
diferencias que persisten con
los inversores que controlan
una parte significativa de su
deudaenbonos.

En el comunicado remitido
a Luxemburgo, Antolin sub-
raya que laempresay 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-
cion consensuada del grupo”.
Segtin fuentes conocedoras,
las negociaciones han avanza-
do en gran medida y ambas
partes se encuentran cerca de
llegar aun acuerdo.

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

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

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

Lograr la adhesion 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-
cién concursal si se alcanzan
las mayorias requeridas.

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

El plan anti ‘spam’ de
Movistar se dispara

I del Castillo. Madrid

Movistar ha superado los 1,2
millones de usuarios activos
de su funciéon Llamadas
Spam, que ayuda a proteger a
los clientes frente a llamadas
no deseadas. Esta acelerada
aceptacion por parte de la ba-
se de clientes de Movistar
convierte a Llamadas Spam
en el servicio mas rapidamen-
te adoptado por la marca de
Telefénica.

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 sefialadas 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. Ademas,
con este servicio, el cliente
puede activar el bloqueo total
del spam para que ni siquiera
llegue a sumovil.

Desde el inicio de Llama-
das Spam en marzo, Movistar
ha identificado 166 millones
de llamadas spam y ha blo-
queado mas de 15 millones a
peticion del cliente. Ademas,
cumpliendo el decreto anti-
fraude para bloquear las lla-
madas fraudulentas de 2025,
Telefonica ha bloqueado 241
millones de llamadas de voz y
28 millones de SMS.
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Lagarde acelera su saliday daun
mes a De Cos paralograr apoyos

e Abandonara anticipadamente la presidencia del BCE el 7 de febrero @ Busca «libertad» para expresarse
en plena crisis politica en Francia e El espanol Hernandez de Cos comienza su carrera para sucederla

LAURA DE LA QUINTANA MADRID
«Nunca es buen momento para ir-
se», acerto a decir Christine Lagar-
de después de confirmar los rumo-
res que desde hace meses anticipa-
ban sumarcha de la presidencia del
Banco Central Europeo (BCE). La to-
davia presidenta -lo sera hasta el
proximo 7 de febrero—anunciasu sa-
lidaun afo antes de que vencierasu
mandatoy dando tres meses de mar-
gen a las autoridades comunitarias
para decidir como se repartiran tres
asientos clave en el seno del BCE: el
suyo propio, la presidencia; el que
dejara vacante el economista jefe,
Philip Lane, en el mes de mayo; y otro
mas en el Comité Ejecutivo que per-
tenecia a la alemana Isabel Schna-
bel hasta que anuncié 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 necesitali-
bertad para poder expresarse, algo
impropio de un cargo al que se exige
neutralidad. Segun ha trascendido,
el objetivo dela presidenta ahora se-
riavolcarse con actividades no remu-
neradas y pasar a «ser util en su cali-
dad de ciudadana francesa, europea
y del mundo». Fuentes conocedoras
aseguran que Lagarde se ve incapaz
demantenerse almargen de «losacon-
tecimientos que tienenlugar tantoen
su propio pais como en el resto del
mundo». Otras fuentes consultadas
por EL MUNDO no descartarian que
Lagarde, que ya ha ocupado cargos
politicos en Francia, pudiera hacer
campafia activamente por candida-
tos de centro derecha y europeistas.
Franciaatraviesa unaauténtica crisis
social y politica, aderezada con una
deuda disparada (hasta un déficit pu-
blico del 5,1%) y con poco margen pa-
ra recortes presupuestarios. La pri-
mavera europea supone un desafio
para la Unién Europea, consideran-
do elecciones generales en Francia,
conlaamenazadelaultraderechade
Marine Le Pen, e Italia estaria plan-
teandose también convocar a las ur-
nas en abril de 2027.

Con el contador en marcha, hace
semanas que el Gobierno habria ace-
leradolamaquinaria para posicionar
al espafiol Pablo Hernandez de Cos
como futuro sucesor de Lagarde al
frente del BCE. Hace un mes el presi-
dente del Ejecutivo, Pedro Sanchez,
oficializo publicamente su apoyo al
exgoberandor del Banco de Espafia
con el Gobierno de Mariano Rajoy.
Llevariaunafio trabajandoenelloen-
trebambalinas. A mediados de octu-
bre fue el turno de Alberto Nufiez Fei-
joo, lider de los populares, en trasla-

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

aboracio de

1Bank

Pablo Herndndez de Cos, director general del BIS. ARABA PRESS

daren Bruselas surespaldoaHernan-
dez de Cos. Esto es clave en un mo-
mento de transicion politica en nues-
tropaisalaspuertas dela celebracion
delas elecciones el 29 de noviembre.
Fuentes proximasala candidaturare-
conocen ser «razonablemente opti-
mistas», aunque no rema a favor el
posible cambio de color en Moncloa.
En cualquier caso, lainestabilidad po-
litica es una receta compartida en Eu-
ropa. La noticia, trasladada hace di-
asalasautoridades comunitarias, ha
desbloqueado la carrera por la suce-
sion 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 Anténio Costa, dio
el pistoletazo de salida con el fin, afir-
mo en sus redes sociales, de garanti-
zar «unatransicion fluida hacia el pro-

ximoliderazgo del BCE» Mientras, el
Eurogrupo se comprometia a «actuar
con celeridad para preparar la reco-
mendacidndel 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 ocupo el espaiol Luis
de Guindos hasta el pasado pasado
31de mayo, momento en el quele su-
cedio el croata Boris Vujcic.

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

La primavera
electoral de
Francia e Italia
acelera sumarcha

Lagarde busca
recuperar su
«voz» para influir
enla campana

El espaiol De Cos
parte como
favorito en las
encuestas

en el BCE hace pensar que la deci-
sién de quién presidira el banco cen-
tral podria estar tomada en el plazo
de un mes. Con el calendario sobre
lamesa, el Eurogrupo se reunird en
Bruselas el 9 de noviembre y las mi-
radas se centran en la reunion del
Consejo Europeo del 26 y 27 de no-
viembre, para cuando debera estar
claro quién sera el candidato a su-
ceder a Schnabel, que se marchara
un mes antes que Christine Lagar-
de. Otra fecha posible que se valo-
ra es la siguiente reunion del Con-
sejo del 17y 18 de diciembre. Espa-
fia nunca ha ocupado la presiden-
cia delbanco central. Desde su cons-
titucion ha habido cuatro presidentes,
elneerlandés Wim Duisenberg has-
ta2003; dos franceses, empezando
por Jean-Claude Trichet hasta 2011,
y ahora Christine Lagarde, y entre
medias presidié el BCE el italiano
Mario Draghi. Sobre el papel, el ri-
val a batir para Hernandez de Cos
es el también holandés Klaas Knot,
considerado mas hawkishy alinea-
do conlospostulados alemanes so-
bre una mayor disciplina fiscal, que
tedricamente despertarian reticen-
cias entre los gobernadores de pai-
ses del sur de Europa.



Andrés Stumpf. Francfort

El Banco Central Europeo
(BCE) se toma un respiro. La
autoridad monetaria anuncid
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 inflacion sigue
estando muy por encima del
objetivo del 2% que marca la
estabilidad de precios del
BCE, la institucion que presi-
de Christine Lagarde —ahora
yadessalida (ver pag. 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 paradiciembre.

“El Consejo de Gobierno
debati6 si era apropiada una
subida, pero, sobre la base de
la incertidumbre que se acu-
mula, hubo una decision una-
nime al final de la discusion
de que estabamos en una po-
sicion lo suficientemente bue-
na como para esperar a tener
informacioén adicional”, ase-
gur6 Lagarde en la rueda de
prensa posterior a la cumbre
monetaria.

Pausa

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

Este endurecimiento ha
hecho parte del trabajo que la
instituciéon con sede en
Francfort tenia pendiente,
pues genera un efecto similar
al que se consigue subiendo
los tipos de interés: que go-
biernos, empresas y familias
se financien mas caro, se en-
frie con ello el consumo y la
actividad y baje la inflacién.

“Las condiciones de finan-
ciacion se han endurecido
desde la tltima reunion del
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FINANZAS & MERCADOS

El BCE anticipa un alza de tipos en
diciembre tras pausarlos en el 2,5%

LA PRESION EN LOS MERCADOS DE DEUDA, CLAVE EN LA DECISION/ | a autoridad monetaria se da mas tiempo
para elevar el precio del dinero después de la subida vertiginosa del interés de los bonos soberanos.

TIPOS DE INTERES EN LA ZONA EURO

Evolucion, en porcentaje.
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en 11 afios ante

el repunte de la

SEP 2023

El precio del dinero alcanza su

maximo histérico en el 4%

Inicio de un nuevo ciclo
de alzas de tipos ante el
shock provocado por la

guerra en Oriente
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Consejo de Gobierno, lo que
probablemente afectara a la
inflacion y al crecimiento”,
aseguraron los banqueros
centrales.

Pero la pausa no sera muy
larga. La presidenta del BCE
adelant6 en su intervencion
que un nuevo alza de los tipos
de interés es mas que proba-
ble paralareunién de diciem-
bre a pesar de que esperaran a
obtener la confirmacién de
los datos.

Segun aseguro6 Lagarde, “a
menos que se produzcan
acontecimientos importan-
tes, la direccion del viaje es
bastante clara para todos no-
sotros”. Ademas, la presiden-
ta confirmo justo después
que el ritmo de una subida de
tipos de interés al trimestre
—que calific6 como endureci-
miento moderado- sigue
siendo valido.

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

“Los efectos de la perturba-
cion energética atin no se han
materializado plenamente,
pero la inflacion 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-
nion monetaria celebrada
ayer en Francfort.

Ademas, los expertos del
BCE prepararan una nueva
hornada de proyecciones ma-
croeconomicas en las que por
primera vez se daran datos
para 2029. Se trata del ejerci-
cio més importante para la
institucién a la hora de valo-
rar la trayectoria tanto de la
inflacién 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 Proximo con
mas entereza de lo que se es-
peraba hace unos meses.

Subida casi garantizada

El BCE traslado el alza de los
tipos de interés que se llevara
a cabo en diciembre de forma
tan contundente que Lagarde
incluso llego a calificar la de-
cisién de la reunion 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-
bian tenido que buscar moti-

= EURIZON

ASSET MANAGEMENT

vos por los que no ejecutarlo.
Sin embargo, el BCE se man-
tiene fiel a su estrategia de to-
mar la decisién reunion a reu-
nion 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 Proximo se resuelva
o quelosintereses de ladeuda
sigan aumentando hasta el
punto de que las condiciones
de financiacion vuelvan a si-
tuarse en el nivel de dureza
que los banqueros centrales

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

Aviso a los participes de «Eurizon Fund II» y «Eurizon Fund»,

dos organismos de inversion colectiva establecidos segun la legislacion luxemburguesa (los «Fondos»)

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

El banco central
valoro subir ya sus
tasas, pero prefirio
esperar por la
incertidumbre

Los miembros del
Consejo de Gobierno
reconocen que aun
no hay efectos

de segunda ronda

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

Eso si, lavara de medir para
volver a repetir el nivel de ti-
pos de interés en un par de
meses estara mucho mas alta
que en esta ultima cumbre. Si
lainflacion se mantiene eleva-
da, la autoridad monetaria ha
reconocido que “habra mas
riesgos de que se generen
efectos de segundaronda”.

Respuesta

Pese alapausade 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 afo. Frente a la inac-
cion 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 basicos.

Sin embargo, es cierto que
el BCE también partia de ni-
veles mas 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 ba-
sicos, hasta el 2,75%, comen-
zaria a hablarse de restriccion
monetaria.

Fondo Subfondo Clase de participationes | Cédigo ISIN Divisa | Fecha Ex-dividendo | Fecha de pago | Tipo del dividendo trimestral
Eurizon Fund Absolute Green Bonds D LU2093577554 | 15/01/2027 29/01/2027 EUR 1,09%
Eurizon Fund Bond Aggregate RMB D LU2191353940 | 15/01/2027 29/01/2027 EUR 0,21%
Eurizon Fund Bond Aggregate RMB CcD 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 CcD LU2643225704 | 15/01/2027 29/01/2027 EUR 0,80%
Eurizon Fund | Bond USD Short Term LTE CcD 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%

(CD - LU2643226181).

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

El Consejo de Administracion de la sociedad gestora de los Fondos, ha resuelto no pagar dividendos para los siguientes subfondos: Eurizon Fund Il - Euro Bond (CD - LU2643232742),
Eurizon Fund Il - Emerging Bond Total Return (CD - LU2643232668), Eurizon Fund - Absolute Green Bonds (CD -
LU2643223329), Eurizon Fund - Bond Aggregate RMB (RD - LU1724372815), Eurizon Fund - Bond EUR Medium Term LTE (CD - LU2643225613) y Eurizon Fund - Bond USD LTE

LU2642543537), Eurizon Fund - Absolute Prudent (CD -
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