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Feique analiza el impacto del EU ETS y el CBAM en la
industria quimica ante el nuevo escenario regulatorio de 2026
- Industria Quimica

® Feique celebrd hace escasos dias un seminario online organizado junto a Global Factor para analizar las
principales novedades del EU ETS y del Carbon Border Adjustment Mechanism (CBAM) ante el escenario
regulatorio de 2026.

Mercado de carbono europeo (EU ETS)
y mecanismo de ajuste en frontera (CBAM]
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Feique analiza el impacto del EU ETS y el CBAM en la industria quimica ante el nuevo escenario regulatorio de 2026

https://www.industriaquimica.es/noticias/20260302/feique-analiza-impacto-eu-ets-cbam-en-industria-quimica-a...
Lunes, 02 marzo 2026

2 de marzo, 2026 Asociaciones

Feique celebr6 hace escasos dias un seminario online organizado junto a Global Factor para analizar
las principales novedades del EU ETS y del Carbon Border Adjustment Mechanism (CBAM) ante el
escenario regulatorio de 2026.

La sesién fue inaugurada por Alfredo Lopez Carretero, presidente de la Comision de Sostenibilidad y
Economia Circular de Feique, quien destaco que ‘el proximo afio sera clave para la industria quimica
en la gestion de los costes asociados al CO, y en el impulso de su proceso de descarbonizacion”.

En el primer bloque, Iker Andia, Country Manager de Global Factor, analizé la evolucién del mercado
europeo de derechos de emision en el periodo 2026-2030 , marcado por la reduccién progresiva de la
asignacion gratuita y una menor oferta de derechos (EUA) en subasta.

Durante su intervencién, abordé las novedades normativas, la previsién de precios del CO, y las
distintas estrategias de compra y gestion del riesgo disponibles para las empresas en un contexto de
mayor presion sobre los costes.


https://www.industriaquimica.es/noticias/20260302/feique-analiza-impacto-eu-ets-cbam-en-industria-quimica-ante-nuevo-escenario-regulatorio-2026

En el segundo bloque, Miriam Bores , Project Manager de Global Factor, explicé cdmo afrontar las
obligaciones derivadas del CBAM en 2026 , afio en el que el mecanismo entra en su fase operativa
con mayores exigencias de control y reporte para los importadores europeos, incluidos productos
esenciales para la industria quimica como los fertilizantes.

Cabe destacar que, aunque el pago mediante certificados se activara en 2027, sera el afio 2026 el
que marcara el inicio del control efectivo y de nuevas obligaciones administrativas.

La jornada, que ademas cont6 con una amplia participacion de los miembros de las Comisiones de
Transicion Energética y de Sostenibilidad de Feique, concluy6 con un turno de preguntas 'y
respuestas moderado por Laura Castrillo, directora de Transicidn energética, Sostenibilidad y
Seguridad integral de Feique.

Si te ha parecido interesante, puedes suscribirte a nuestros newsletters

Sigue el canal de Industria Quimica en WhatsApp , donde encontraras toda la
actualidad del sector quimico y energético en un solo espacio: la actualidad del diay
los articulos y reportajes técnicos mas detallados e interesantes.

Tags:



SECTOR INDUSTRIAL EUROPEO
Hacia la reinvencion europea

Ante la apremiante competencia china en la produccién industrial mundial
y la fuerte posicion de Estados Unidos, Europa planta cara a los retos y
busca su estrategia para mantener su lugar. ;Qué oportunidades hay?

Aparente estabilidad

Desde 2017 la produccién industrial de la
Unién Europea no ha crecido. Un logro te-
niendo en cuenta los numerosos imprevis-
tos sanitarios, de suministro, energéticos y
comerciales, que ha afrontado en la Giltima
década. Asi, la europea ya no representa
mas que el 15% de la produccién industrial
mundial frente a la cuarta parte hace 20
aflos; un retroceso, que también ha vivido
Estados Unidos. Y es que el gran ganador
en el tablero industrial a escala mundial es
China con un tercio de la produccion (10%
de comienzos de los afios 2000). Hoy dia
sus productos tienen tan buena calidad o
mejor que la de los europeos.

e Con costes de produccion, a veces, un
30% a un 40% mas bajos, las empresas
chinas suelen ser imbatibles. De ahi, el
grito de alarma de los fabricantes, que
temen sufrir la suerte de los productores
europeos de paneles solares, donde China
posee mas del 90% de cuota de mercado.

Soluciones sobre la mesa

A medio plazo, la competencia china ame-
nazaria la supervivencia de la mitad de
la industria europea. Para afrontar esta
amenaza hay varias soluciones sobre la
mesa. Una es aplicar importantes arance-
les sobre los productos chinos, algo que
no cuenta no cuenta unanimidad. Otra so-
lucién seria depreciar el euro frente a un
yuan chino claramente infravalorado. Pero
es practicamente inviable. Para apoyar la
industria del Viejo Continente, algunos di-
rigentes politicos abogan por priorizar los
productos europeos en el gasto ptblico. La
simplificacién regulatoria es el Ginico am-
bito en el que existe un consenso europeo.
e Pero harian falta mas medidas. Algunos
sectores industriales siguen fragmentados,
porque las empresas defienden sus merca-
dos nacionales con la bendicién de su Go-
bierno. Por ejemplo, en mercados como la
electricidad y el gas, los fabricantes pagan
de 2 a 4 veces mas que sus competidores
estadounidenses y chinos; en parte, por la
ausencia de un verdadero mercado tnico
de la energia dentro de la Union Europea.

Asi, mas alla de las medidas de proteccion
temporales hay que continuar los esfuer-
zos por fortalecer la cohesion interna.
Junto a una energia mas barata, otro fac-
tor indispensable en el que se estd traba-
jando es elevar la inversion para mejorar
la competitividad.

COTIZACION DE APERAM (en euros)
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Tras el subidén del Gltimo afio, la accién
del gigante del acero inoxidable nos sigue
pareciendo barata y acaba de entrar en
nuestra cartera Experto en acciones.

El despertar aleman

La demanda industrial en Alemania — re-
ferencia habitual como indicador adelan-
tado de actividad — encadena un repunte
desde octubre de 2025. Cuando este indi-
cador mejora suele anticipar un aumento
de pedidos que, con algo de retraso, ter-
mina reflejindose en mas produccion y en
una mejora del pulso econémico; por tan-
to, si el rebote se consolida, no solo refuer-
za laidea de que el bache industrial podria
estar quedando atrds, sino que también
eleva la probabilidad de una recuperacion
mas amplia en sectores ligados a la inver-
sién productiva y ala actividad real (bienes
de equipo, logistica, materiales basicos o
construccion). Ademds, una Alemania in-
dustrialmente mas firme reduce la presion
para que el Banco Central Europeo acelere
recortes de tipos: ese “suelo” monetario,
lejos de ser un freno automadtico, puede
interpretarse como sefial de crecimiento
mas resiliente y de normalizacién del ci-
clo, algo que tiende a favorecer a los secto-
res ciclicos cuando el mercado percibe que
el escenario base mejora.

BOLSAS

WWW.ocu.org/inversiones

e A esa base macro se suma un factor de
mercado relevante: Europa esta recibien-
do de nuevo la atencion de inversores in-
ternacionales, en parte porque el debate
sobre el auge de la inteligencia artificial
y la exigencia de las valoraciones tecno-
logicas esta empujando a una rotacion
hacia la “vieja economia”. Dado que el
continente tiene menor peso relativo en
grandes tecnoldgicas, esa rotacién actda
como viento de cola para los sectores
tradicionales, y se estd traduciendo en
un mejor comportamiento bursatil del
industrial europeo (+8,7% desde el 1 de
enero; +20,6% en 12 meses).

Hay oportunidades

A nuestro parecer, el sector industrial en
su conjunto no esta caro. Eso si, las oportu-
nidades no estan por igual en todas las ac-
tividades: conviene priorizar areas con ca-
pacidad de capturar la reactivacién (equi-
pos, logistica, materiales y construccion) y
ser selectivos con subsectores estructural-
mente presionados, como el automovilis-
tico, penalizado por la competencia china.
e Asi, nos decantamos por grupos indus-
triales con presencia internacional como
la sueca, Assa Abloy (sistema de acceso a
edificios), la francesa, Schneider Electric
(soluciones para mejorar eficiencia ener-
gética), la luxemburguesa, Aperam (acero
inoxidable) o la francesa, Air Liquide (sec-
tor quimico). Todas ellas son empresas de
calidad y merecen un consejo de compra.
En el caso de las tres ultimas, ademas es-
tan incluidas en nuestra cartera Experto
en acciones (vea los cambios en esta carte-
ra en pagina 11).

DIVERSIFICAR LA APUESTA

Si prefiere diversificar la apuesta y diluir
asi el riesgo, una buena opcién son los
ETF iShares Stoxx Europe 600 Ind Goods
(DEOOOAQHO8)9) y el SPDR MSCI Europe
Industrials (IEOOBKWQOJ47), que ganan un
14,2% y un 16,3% anual medio en cinco
anos. Ambos cotizan en el Xetra y estan
disponibles en Banco BiG.

2 de marzo de 2026. OCU inversiones 3
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AXA

IBERDROLA

IBM

Un comienzo de ano alentador

Cumple con lo previsto

Cambio de consejo

Sector financiero y asegurador
Bolsa de Paris e 41,46 EUR
Dividendo: 2,30 EUR (5,6%)
Riesgo: € Momentum: neutral

Axa arranca 2026 con fuerza:
aumento de los beneficios, un
dividendo sélido y con unas
buenas bases para adaptarse a
la competencia de plataformas
que usan la IA. Ademds, su
reorientacion hacia los sequros
estd dando sus frutos. Accion
incluida en la cartera Experto en
acciones con un peso del 1,9%.

Axa cerr6 2025 con un beneficio ope-
rativo por accion de 3,86 euros, un 8%
mas que en 2024. Esta cifra se sitda en el
extremo superior del rango previsto en
su plan estratégico 2023-2026 (del 6%
al 8%). Las primas brutas y otros ingre-
sos también crecieron hasta los 116.000
millones de euros (+6% interanual), im-
pulsadas por mayores volimenes y por
el aumento de precios. Asi, Axa entra en
2026 con buen pie y confirma su objetivo:
seguir aumentando su beneficio operati-
vo por accion en el extremo superior del
rango del 6% al 8%. Sibien no se trata del
rendimiento espectacular de las acciones
tecnoldgicas, se mantiene mds estable.
Gracias a sus beneficios constantes, el
grupo puede seguir recompensando a sus
accionistas. Prevemos un dividendo de
2,50 euros por accién en 2026 y 2,65 eu-
ros en 2027. Por otro lado, el grupo vende
ya seguros online, lo que le permite fijar
tarifas competitivas (posicion reforzada
con la compra de la italiana, Prima) y usa
la IA en pro de la mejora de costes y de la
satisfaccion de sus clientes.
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En el Gltimo lustro ha obtenido un rendimiento
cercano al 22% anual medio. Accién correcta.
Compre.

4 OCU inversiones. 2 de marzo de 2026

Sector energia y servicios publicos
Bolsa de Madrid ¢ 20,05 EUR
Dividendo: 0,00 EUR (0,0%)
Riesgo: € Momentum: neutral

Las perspectivas del sector
energético (consumo para impulso
de IA, electrificacion, recuperacion
de la demanda) y su estratégica
diversificacién internacional,
siguen impulsando sus cuentas.
Accién incluida en cartera Experto
en accion (peso del 5,1%).

Mantenga

La eléctrica cerr6 2025 con un beneficio
de 0,925 euros por accién, superando
los objetivos que adelantd en su dltima
revision estratégica, pero por debajo de
nuestras estimaciones (0,99 euros). La
compaiiia sigue impulsando sus ganan-
cias, gracias al fruto de las inversiones
realizadas en el pasado; especialmente,
desde las actividades de redes eléctricas
(beneficio del +77% a nivel grupo) en
mercados como Reino Unido (+16,4%) y
Estados Unidos (+428% tras la integra-
cion de Avangrid), donde la compania
ha expandido, tanto su base de activos
como la rentabilidad que obtiene de
ellos. A futuro estos dos paises segui-
ran siendo el centro de sus inversiones
(60% de las inversiones del grupo en
2025). Creemos que 2026 serd otro afio
de crecimiento, tanto por la integracién
de sus actividades en Reino Unido (con-
solidaciéon de Electricity Northwest);
como Brasil, con la integracién del 100%
de Neoenergia y la mejora de las tarifas.
La puesta en servicio de los 4,7 GW que
estan en construccion (alrededor del 8%
de la capacidad instalada) dard un im-
pulso extra a sus ingresos.
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La eléctrica se anota un 51% el Gltimo afio.
Pese a ello la accién todavia no nos parece cara.
Puede mantener.

Sector tecnoldgico

Bolsa de Nueva York e 240,21 EUR
Dividendo: 0,00 EUR (0,0%)
Riesgo: € Momentum: neutral

El mercado reacciond en exceso y
la accion cay6 con el anuncio de
una herramienta de IA, que eleva
la competencia en su negocio

de software (alrededor del 45%
de los ingresos) y consultoria
(33%). Ante el empeoramiento
de las perspectivas a largo plazo,
cambiamos su consejo y sale

de nuestra cartera Experto en
acciones, donde pesaba un 1,6%.

Venda

Una nueva herramienta de IA, Claude
Code, de Anthropic ya puede moder-
nizar COBOL, el histérico lenguaje de
programacioén, que funciona en orde-
nadores de IBM y estd omnipresente en
bancos, aseguradoras y en la administra-
cion. Hasta ahora, poner al dia este siste-
ma suponia afios de trabajo y con la IA se
reducirian a unos pocos trimestres. Ade-
mas, si una IA puede traducir masiva-
mente ese viejo cddigo a Java o Python,
las empresas podrian sencillamente de-
cidir prescindir de los mainframes (or-
denador de alto rendimiento) de IBM y
migrar directamente a la nube. Este es-
cenario pone en el foco la fragilidad po-
tencial del modelo de IBM, que obtiene
una parte importante de sus ingresos del
software y la consultoria, dos dmbitos
especialmente expuestos a la actual ola
de la IA generativa. En cuanto al negocio
de infraestructura, que incluye los famo-
sos ordenadores centrales, también esta
en el punto de mira.
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IBM abandona nuestra cartera Experto en
acciones, de la que ha formado parte en los
ultimos ocho afios. Venda.
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TELEFONICA

Trimestre sélido

Resultados récord en 2025

Eleva sus pérdidas frente a 2024

Sector farmacéutico

Bolsa de Nueva York e 9766 USD
Dividendo: 2,84 USD (2,9%)
Riesgo: € Momentum: neutral

El crecimiento sigue respaldado
por su capacidad de innovacion.
La accion y su politica de
dividendo (48 afios de aumentos
sin interrupcion) nos parecen
atractivas. Le damos la
bienvenida a nuestra cartera
Experto en acciones con un peso
del 2% (vea pdg. 11).

Los aranceles estadounidenses no pare-
cen haber afectado demasiado a su acti-
vidad. De hecho, los resultados del tercer
trimestre de 2025/26 (cierra el ejercicio
a finales de abril) superaron las expec-
tativas: su facturacién creci6 un 6% y
obtuvo un beneficio por accion de 1,36
USD. Destaco la actividad cardiovascular
(+10,6%) y la diabetes (+8,3%). A pesar de
estas buenas noticias, el grupo se limit6 a
confirmar sus previsiones para 2025/26.
Ello se debe a unos costes fiscales adicio-
nales previstos para el 4° trimestre. Por
otra parte, el grupo ha obtenido varias
autorizaciones importantes de las auto-
ridades sanitarias estadounidenses en
los dltimos meses: los sistemas Altaviva
(incontinencia urinaria) y MiniMed 780
G (diabetes) en septiembre, la plataforma
quirtirgica robotizada Hugo (intervencio-
nes uroldgicas) en diciembre, MiniMed
Go (diabetes) en enero y, por tultimo, el
sistema Stealth AXiS (cirugia espinal). Un
buen augurio para el crecimiento del gru-
po, que sigue preparando la escision de
su actividad de Diabetes para finales de
2026 o principios de 2027.
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El mercado no encajé la ausencia de un alza de
sus previsiones, pero valora positivamente su
capacidad de innovacién. Accién barata.

Sector industrial y servicios
Bolsa de Frankfurt e 365,40 EUR
Dividendo: 3,60 EUR (1,0%)
Riesgo: € Momentum: neutral

La demanda en aviacion civil
impulsa los resultados de

2025 del fabricante alemdn de
motores de aviones y confirman
su trayectoria de crecimiento. EI
grupo, que conserva unos solidos
fundamentales, se beneficiard
del buen tono del turismo y del
entorno bélico.

Cerr0 el 4.° trimestre de 2025 con un
beneficio de 356 millones de euros y un
margen del 14,6% (14% un afio antes).
En el afio logré un resultado sélido:
ingresos del +16% (8.700 millones de
euros), margen del 15,5% y un benefi-
cio del +27% (968 millones). El grupo
se beneficié de la fuerte demanda de
mantenimiento y de motores de avio-
nes civiles (+18% en ambos casos), lo
que compenso el flojo rendimiento en
los motores de aviones militares por los
problemas de aprovisionamiento. Para
2026 prevé facturar de 9.200 a 9.700
millones de euros y un beneficio de
1.350 a 1.450 millones gracias al alza de
la demanda de aviones civiles, al tiem-
po que absorbe el impacto residual del
programa de retirada del motor GTF
(revisién de entre 600 y 700 motores,
donde asume costes de retirada junto a
otros socios). El grupo eleva el dividen-
do un 64% hasta 3,60 euros (payout del
20%). A mas largo plazo quiere volver
al objetivo del 40% de payout Prevemos
un beneficio por accién de 19 euros en
2026 y 21 en 2027.
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La accién se beneficia del buen momento de la
demanda, cuya tendencia al alza espera que
continte. Accién correcta, compre.

Sector telecomunicaciones

Bolsa de Madrid ¢ 3,85 EUR
Dividendo: 0,30 EUR (78%)
Riesgo: € Momentum: negativo

La reestructuracion le sale
cara al gigante espaiiol de las
telecomunicaciones, que vuelve
a registrar pérdidas por tercer
aflo consecutivo y estas van

en aumento.

Venda

En 2025 perdié 0,81 euros por accion
(-0,06 en 2024), debido a importantes
gastos de reestructuracion y al deterio-
ro de activos por la venta de filiales en
Sudamérica. Incluso sin estos elemen-
tos, el beneficio por accién habria caido
un 21%, lo que refleja las dificultades
persistentes en Alemania (23% de los
ingresos) y en Espafia (36%). El grupo
confirma sus objetivos para 2030, en
particular, un crecimiento de la factu-
racion y del beneficio operativo antes
de amortizaciones (depreciacién de in-
versiones) del 1,5 % al 2,5% anual entre
2025 y 2028, y del 2,5% al 3,5% anual
entre 2028 y 2030. En nuestra opinion,
este crecimiento débil no apunta a una
revalorizacion de la accién, ni a una su-
bida significativa de su cotizacién en
proximos afios. Mantenemos nuestra
prevision de beneficio por accion en
0,30 euros para 2026 y 0,33 para 2027.
La compafiia ha confirmado un divi-
dendo de 0,30 euros por accion con car-
go a 2025 que saldran de las reservas;
una rentabilidad del 8% que no puede
sostenerse con las cuentas y que queda-
rd recortada ya a mitad de afio, sillega a
pagar los 0,15, que estimamos destinara
a dividendos en 2026 y 2027. Seguimos
aconsejando venderla.
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La accién se deja cerca de un 10% en el
ultimo afio, aproximadamente desde que
recomendamos venderla.

2 de marzo de 2026. OCU inversiones 5
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José Maria Elexpe, delegado en la zona Norte de ISA
Espana, realizara la Apertura de Iberquimia BILBAO el 12
de marzo - Industria Quimica

® ;Iberquimia BILBAO vuelve a abrir sus puertas! El primer gran congreso del afio para los profesionales del
sector quimico tendra lugar el proximo jueves, 12 de marzo, desde las instalaciones del Bilbao Exhibition
Centre (BEC) de la capital vizcaina.

IBERQUIMIA 2026

BILBAO

12 de marzo

José Maria Elexpe, delegado en la zona Norte de ISA Espafia, realizara la Apertura de Iberquimia BILBAO el 12 de marzo

https://www.industriaquimica.es/noticias/20260302/jose-maria-elexpe-delegado-en-zona-norte-isa-espana-reali...
Lunes, 02 marzo 2026

2 de marzo, 2026 Ferias y Congresos

i Iberquimia BILBAO vuelve a abrir sus puertas! El primer gran congreso del afio para los
profesionales del sector quimico tendra lugar el préximo jueves, 12 de marzo, desde las
instalaciones del Bilbao Exhibition Centre ( BEC ) de la capital vizcaina.

De caracter gratuito, el congreso - organizado por Infoedita Comunicacion Profesional — presentara
tres mesas redondas relacionadas con la Eficiencia Energética ; el Mantenimiento y la Gestién de
Activos Industriales ; y la Industria de Procesos e Industria 4.0 .

Y como es habitual, previo a las ponencias tendra lugar la ceremonia de apertura del evento, que en
esta ocasion correra a cargo de José Maria Elexpe Rovira , responsable de ISA Espafia en Zona Norte
e Ingeniero de Proyectos en el Dpto. de Automatizacién y Control de la Refineria de Petronor.

José Maria ha cursado ingenieria industrial por la Universidad de Deusto y, a su vez, dispone del
Master en Instrumentacion y Control de ISA/REPSOL.

En su trayectoria profesional, lleva mas de dos décadas liderando proyectos que abarcan desde la
ingenieria , montaje y puesta en marcha de instalaciones ligadas al mundo de la automatizacién y


https://www.industriaquimica.es/noticias/20260302/jose-maria-elexpe-delegado-en-zona-norte-isa-espana-realizara-apertura-iberquimia-bilbao-12-marzo

optimizacién de procesos , hasta proyectos de renovacion tecnolégica en sistemas instrumentados
de seguridad y mantenimiento basados en la innovacidn y digitalizacion.

Actualmente trabaja en la direccion de proyectos de renovacion de Sistemas de Control Distribuido,
Sistemas Instrumentados de Seguridad y reinstrumentacién de procesos en planta.

Ademas, en los ultimos anos ha puesto en servicio diferentes proyectos de digitalizacion e
innovacion, relacionado con infraestructuras Wireless, sensorizacion y monitorizacién de plantas, y
automatizacion de procesos, llegando a desarrollar la patente " Sistema de drenaje automatico de
tanques de crudo” con importantes beneficios medio ambientales.

Programa ya disponible: jinscripciones gratuitas!

De caracter gratuito, Iberquimia BILBAO 2026 se celebrara el jueves 12 de marzo desde el Bilbao
Exhibition Centre ( BEC ), en Bilbao, en horario de mafana (9:00-14:00 h) y contara con Eltherm Spain,
WEG, Quimilock, Atlas Copco, EIPSA y Yaskawa como principales actores.

Ademas, también colaboran en el congreso las siguientes asociaciones: Anque, Bequinor, Feique,
Ingeman, Techsolids , Tecnifuego, ISA Seccién Espaiiola, Ategrus y Aveq Kimika.

Cabe recordar que el evento esta organizado por Infoedita Comunicacion y sus cabeceras Industria
Quimica, Industria Ambiente, Pharmatech y Tecnoaqua.

iMas informacién, programa COMPLETO e inscripciones GRATUITAS haciendo clic AQUI !

Si te ha parecido interesante, puedes suscribirte a nuestros newsletters

Sigue el canal de Industria Quimica en WhatsApp , donde encontraras toda la
actualidad del sector quimico y energético en un solo espacio: la actualidad del diay
los articulos y reportajes técnicos mas detallados e interesantes.
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Economia

En pleno reflujo del hidrogeno verde, Moeve (antes Cepsa)
confirma la primera inversion en el Valle Andaluz del
Hidrogeno Verde... con socios y ayudas publicas

® Deciamos que estamos en un contexto del reflujo del hidrégeno verde, que se da incluso antes de alcanzar
un gran desarrollo, dado que atn no es rentable... y...

https://www.hispanidad.com/economia/en-pleno-reflujo-hidrogeno-verde-moeve-antes-cepsa-confirma-primer...
Lunes, 02 marzo 2026

Deciamos que estamos en un contexto del reflujo del hidrogeno verde, que se da incluso antes de
alcanzar un gran desarrollo, dado que aun no es rentable... y por tanto, ruinoso. Sin embargo, Moeve
(antes Cepsa) ha decidido reafirmar su apuesta en dicho vector energético al confirmar la primera
inversion en su proyecto del Valle Andaluz del Hidrégeno Verde . Eso si, no lo hara en solitario, sino
con socios... y también contara con ayudas publicas.

El hecho de que ahora se prime la economia sobre la ecologia no ha favorecido al hidrégeno verde,
ademas, sera antes rentable si se produce al lado de donde se va a consumir que si se opta por
transportarlo (algo en lo que insiste Enagds... con muchas ayudas publicas, claro est3, y a través de
hidroductos). En el caso de Moeve no sélo busca producirlo al lado de su consumo, sino también por
su transporte, pero de forma distinta al plan de Enagas: afiadiéndole nitrdgeno para convertirlo en
amoniaco verde y transportarlo en barco, pues este ultimo es mas barato de transportar que el gas
natural licuado (GNL).

» Relacionado El ruinoso hidrégeno verde del gafe Sanchez: Cummins, socia de Iberdrola 'y BP,
hara un ERE para la mayoria de la plantilla en su planta de Guadalajara

Claro que no hay que perder de vista otros movimientos: en Iberdrola se pidi6 al CEO, Pedro Azagra,
que minimizara la division de hidrégeno... y en 24 horas se deshizo del equipo entero; en Repsol se
ha reducido la inversion en hidrégeno verde y se cancelé la planta de Puertollano, optando por ir a


https://www.hispanidad.com/economia/en-pleno-reflujo-hidrogeno-verde-moeve-antes-cepsa-confirma-primera-inversion-en-valle-andaluz-con-socios-ayudas-publicas_12065978_102.html

paso lento, pero se ha aprobado la inversion en los dos primeros electrolizadores para Cartagena y
Bilbao. Y ojo, la multinacional estadounidense Accelera by Cummins (socia de Iberdrola y BP)
aplicara un ERE para la mayoria de la plantilla de su planta de Guadalajara, donde fabricaba
electrolizadores... y que recibio la visita de Pedro Sanchez .

Es cierto que Maarteen Wetselaar, CEO de Moeve, ha sido sensato con dicho vector energético... y
por ahora, no rentable. En el ultimo Foro de Davos, apunt6 que “en 2026 veremos iniciarse aquellos
proyectos con verdadera viabilidad y respaldo comercial”. Y ahora se ha conocido que la compaiia
(controlada en un 61,5% por Mubadala, el fondo soberano de Abu Dabi; y en un 38,5% por el fondo de
inversion estadounidense The Carlyle Group ) ha tomado la decisién final de inversién para empezar
a construir el mayor proyecto de hidrogeno verde del sur de Europa. En su primera fase, llamada
Onuba, se invertirdn mas de 1.000 millones de euros, que Moeve no afrontara en solitario: tendra una
participacion mayoritaria del 51%, pero contara con otros socios minoritarios. En concreto, con
Masdar -una empresa estatal de energia renovable emirati que es propiedad de Taqa, la petrolera
Adnoc y Mubadala (primer accionista de Moeve)- que ya tiene presencia en Espaiia al comprar el
49,99% de las plantas fotovoltaicas de Endesa y Saeta Yield; y con Enalter (compaiiia que apuesta
por desarrollar gases renovables, tiene como accionista mayoritario a Enagas Renovable -filial de
Enagas en la que participa Amancio Ortegaa través de Pontegadea con un 5%- y a Alter Enersun-
empresa de Ricardo Leal, que es duefio de Cristian Lay y el mas rico de Extremadura-).

» Relacionado Wetselaar, sensato con el hidrogeno verde: “En 2026 veremos iniciarse aquellos
proyectos con verdadera viabilidad y respaldo comercial”

La decision de inversién se ha conocido al tiempo que los resultados de Moeve de 2025, en los que
ha ganado un 54% mas, pero se ha reducido su resultado bruto de explotacién (ebitda) un 9%, a
1.685 millones. Esto ultimo se explica por los descensos en todos sus negocios: el ebitda de
Quimica ha caido un 29%, a 181 millones; el de Exploracién y Produccién ha descendido un 13%, 259
millones, tras haber vendido los activos de Abu Dabi, Colombia, Pert y Surinam... y quedarse sélo
con los de Argelia; y el de Energia (Energy Parks, Commercial & Clean Energies, Mobility y Trading) ha
bajado un 4%, a 1.400 millones. Por su parte, el beneficio neto de explotacion (ebit) se ha
incrementado un 7%, a 1.126 millones; y el beneficio neto se ha disparado un 54%, respecto al de
2024, cuando volvié a terreno positivo al finalizar el impuestazo energético.

A pesar de contar con mayor flujo de caja operativo (1.514 millones, un 35% mas), las inversiones
han descendido un 11%, a 1.151 millones. La deuda neta se ha mantenido estable en 2.362 millones,
pero la liquidez se ha reducido un 10%, a 5.493 millones, por lo que Moeve ha hecho bien en contar
con socios para empezar a invertir en su gran proyecto de hidrégeno verde... y mas cuando su ebitda
sigue a la baja (como ya se vio en los nueve primeros meses).

» Relacionado Moeve (antes Cepsa) remonta por la mejora de los margenes de refino y el
negocio de Energia, pero la rentabilidad aun se mueve a la baja

Claro que Moeve no s6lo apuesta por el hidréogeno verde, sino que empez6 el afio anunciando una
fusién de sus gasolineras y refinerias con las de la petrolera portuguesa Galp . Una operacién con la
que sus accionistas ( Mubadala, Carlyle y Amorim ) podran monetizar parte de sus activos, pero que



no creara un grupo mas grande, sino dos plataformas: una industrial que controlara Moeve y otra de
retail que dirigiran al 50%... y que mas adelante podrian vender.

» Relacionado Moeve (antes Cepsa) y Galp fusionan sus gasolineras y refinerias: Mubadala,
Carlyle y Amorim podran monetizar parte de sus activos
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Moeve cuadruplica beneficios hasta los 342 M en el primer
ano con la nueva marca

® [a empresa deja atras el pago del gravamen extra
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La empresa deja atras el pago del gravamen extra

Moeve, antes conocida como Cepsa, gand el afio pasado, el primero completo con el nuevo nombre
y marca, 341 millones, casi cuatro veces mas que los 92 con los que cerré 2024. Con un volumen de
negocio similar al del afio pasado, parte de la diferencia se debe al fin del gravamen, que segun la
empresa comunico les costé 240 millones el afio anterior.

El ebitda ajustado, es decir el beneficio antes de impuestos y amortizaciones, de Moeve fue un 9%
inferior al del aiio anterior y llegé a los 1.685 millones de euros, mientras que el beneficio neto
ajustado aumenté un 54% de los 444 millones de 2024 a los 686 millones en 2025. De acuerdo con
su cambio de imagen, aumento el porcentaje de inversidn en transicion energética hasta superar la
mitad de su capex (un 55%), un récord sobre el total de 1.151 millones de euros de inversion.

Hoy mismo, la empresa ha anunciado que arranca la primera inversién de 1.000 millones de euros
para el Valle del Hidrégeno en Andalucia, que debe recibir hasta 5.000 millones de inversién y cuenta
con 300 millones de fondos europeos.

Ademas, la empresa esta haciendo una planta de biocombustibles en Huelva que esta al 50% y en la
cual se han invertido 300 millones, destinada para biocombustibles en aviacién y diésel renovable.


https://www.elnacional.cat/oneconomia/es/empresas/moeve-cuadruplica-beneficios-hasta-342-en-primer-ano-completo-con-nueva-marca_1601663_102.html
https://www.elnacional.cat/oneconomia/es/autores/german-aranda_2088_115.html

La deuda se sitta en los 2.362 millones y la liquidez en 5.493, suficiente para cumplir los plazos de la
deuda hasta el afio 2030.

Energia tuvo "practicamente estable" su ebitda ajustado con 1.400 millones de euros, mientras que la
actividad quimica cayé un 39% (181 M de ebitda) y la divisidén de extraccién y produccion cayé hasta
los 259 millones de euros por la caida del petréleo.






