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Las ‘low cost’ acorralan a Iberdrola y Endesa

Elapagon que sufrio Esparia el pasa-
do afio ha provocado una reordena-
cion del mapa comercial de laluz.
Independientemente de que se ha-
yan tomado o no medidas técnicas
para que ese suceso no vuelva a ocu-
rrir, lo cierto es que el postapagon ha
traido consigo un desbarajuste de
precios eléctricos. Las tarifas de la
energia se han visto presionadas al
alza por los sobrecostes de las medi-
das reforzadas antiapagdn que se
han adoptado. Pero no sélo eso. Al
sector siguen llegando renovables
que estrujan los margenes para po-
der entrar en el mercado mayorista,
0 pool. La combinacién de factores
hahecho que los precios eléctricos,
ahoramas que nunca, se conviertan
en una montafiarusa. En ese rio re-
vuelto, la ganancia siempre va para
los pescadores que saben aprove-
char oportunidades. Las comerciali-
zadoras low cost aprendieron de sus
errores hace cuatro afios, cuando es-
tall la guerra de Rusia contra Ucra-
niay se rompieron los mercados
energéticos. Con ese aprendizaje, y
laagilidad que les dalaambicion de
intentar abrirse un hueco en el mer-
cado, son las que a fecha de hoy me-
jores precios estan ofreciendo alos
clientes. Parado6jicamente, parecen
tener mas tesén comercial que las
grandes energéticas —Iberdrola, En-
desay Naturgy-. Almenos alahora
de lanzar descuentos. También es
cierto que el mercado eléctrico es

complejo. Una parte relativamente
reducida —aproximadamente un
10% de los cerca de 30 millones de
clientes- es adicta al cambio de co-
mercializador o churn. Son clientes
volubles que cambian de suministra-
dor al menor atisbo de descuento.
Por otro lado, momentaneamente,
los precios regulados, por carambo-
las normativas, son ahoramas bara-
tos que cualquier oferta de libre
mercado. En todo caso, lacompe-
tencia siempre es beneficiosa. Es po-
sitivo ver como los nuevos entrantes
en electricidad inundan el escapara-
te. Sin esos nuevos jugadores, el
mercado seria menos atractivo para
elusuario y menos incentivador pa-
ralos antiguos jugadores.

Azora amplia su
huella en Italia

Azora esunade las principales plata-
formas independientes de inversion
y gestion de activos inmobiliarios de
Europa. Fundada en 2003, cuenta
con un equipo de mas de 300 profe-
sionales y administra activos por va-
lor de 16.900 millones de euros, con
presencia en los segmentos residen-
cial, hotelero, comercial, logistico,
infraestructuras y soluciones clima-
ticas. Sumodelo de negocio busca
identificar oportunidades de inver-
sion vinculadas a grandes tenden-

ACS y Ferrovial toman posicién
en las grandes obras polacas

Los grupos espafioles de infraes-
tructuras estan presentes en casi
todaslas grandes licitaciones in-
ternacionales. En las economias
occidentales, corporaciones co-
mo ACS, Ferrovial, Acciona,
Sacyr, FCCy OHLA, entre otras,
en consorcio o en solitario, pujan
por grandes proyectos, no impor-
tasu complejidad técnica o eco-
némica. Enla UE, la construccion
espafiola también triunfa enlos
grandes proyectos de construc-
cion de obra publica: lidera pro-
gramas como la alta velocidad bri-
tanica, suecay baltica; participa
en los nuevos programas de insta-
laciones nucleares, y puja por los
nuevos tramos de metros y tran-
vias. En Polonia, lamarca Espafa
dela construccion también esta
presente gracias a grupos como
Ferrovial, Accionay ACS. El pais
abordala transformacion de su
movilidad masiva con nuevas in-
fraestructuras que representan
inversiones multimillonarias.

En torno al nuevo aeropuerto de
Varsovia hay unos 30.000 millo-
nes de euros en juego con corpo-
raciones espafolas entre las can-
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didatas a ejecutar una buena parte
de ese presupuesto. Destacala
construccion de la terminal del
nuevo aeropuerto de la capital po-
laca olos primeros tramos de la
conexion de alta velocidad a350
kilémetros por hora. Las cons-
tructoras espafiolas disponen de
referencias para trabajar en este
tipo de licitaciones y de una hoja
de servicios que compite sin com-
plejos con la de los mayores riva-
les europeos.

cias estructurales, combinando es-
pecializacion sectorial con una ges-
tién activa de los activos. Entre sus
fortalezas destacan su experiencia
en operaciones complejas y una cre-
ciente proyeccion internacional,
apoyada por oficinas en Madrid, Lu-
xemburgo, Londres, Miamiy, desde
ahora, Milan. La apertura de esta til-
tima representa un paso estratégico
importante dentro de su expansion
paneuropea. El grupo prevé invertir
1.500 millones de euros adicionales
en el mercado italiano, donde opera
desde 2019y que considera priorita-
rio para su crecimiento, centrando
estanueva ofensiva en hoteles, resi-
dencias de estudiantes, vivienda, lo-
gistica, centros de datos e infraes-
tructuras verdes, especialmente
proyectos de biometano, a través de
Draycott. La incorporacion de doce
profesionales, dirigidos por Simone
Palmieri, refuerza su capacidad para
identificar oportunidades locales.
Azorassigue evolucionado desde una
gestorainmobiliaria de referenciaen
Espafia hacia una plataforma inter-
nacional de inversion.

TSMC aumenta sus
inversiones en EEUU

La taiwanesa TSMC se mantiene co-
mo el gran pilar de la industria mun-
dial de los semiconductores avanza-
dos. Ellider absoluto en el modelo
de fundicion para terceros fabrica
los chips mas sofisticados disefiados
por empresas como Nvidia, Apple,
AMD, Qualcomm o Broadcom, y los
resultados del segundo trimestre
confirman esa posicion: ingresos de
40.200 millones de ddlares, benefi-
cio operativo de 23.250 millones y
rentabilidad sobre recursos propios
del 45,9%, con fuertes crecimientos
en las tres las magnitudes. La de-
manda de sus tecnologias mas avan-
zadas contintia acelerandose gracias
alaTA, circunstancia que le halleva-
doaelevar por encima del 40% su
prevision de crecimiento de ingre-
sos en 2026. Paralelamente, TSMC
haaumentado su programade in-
versiones hasta 60.000-64.000 mi-
llones de ddlares este afio y ha anun-
ciado otros 100.000 millones para
ampliar su capacidad productiva en
EEUU, elevando su compromiso to-
tal en ese pais hasta 265.000 millo-
nes. Laexpansion en EEUU esun
movimiento estratégico de enorme
trascendencia porque, ademas de
responder al objetivo de Washing-
ton de reforzar la fabricacion nacio-
nal de semiconductores, permitira
a'TSMC acercarse todaviamas asus
principales clientes y diversificar
parcialmente el riesgo geopolitico
asociado a Taiwan. El liderazgo tec-
noldgico del grupo se sustenta en
unas barreras de entrada casi infran-
queables, que le otorgan una posi-
cién competitiva excepcional.



