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M
oncloa trata de acelerar su agenda legislativa en lo que 
resta del mes de julio para dotar su relato de que la legis-
latura no está muerta y de que el Gobierno aún es capaz 

de sacar adelante sus iniciativas políticas de calado. Por eso, tra-
ta de reactivar la congelación de los alquileres defendida por Su-
mar que ya tumbó el Congreso el pasado mes de abril; la reforma 
de la financiación autonómica como fórmula para recuperar el 
apoyo perdido de sus socios parlamentarios por la cascada de 
casos de presunta corrupción que implican al Ejecutivo; la apro-
bación de un techo de gasto histórico que sustente unos Presu-
puestos de 2027 dadivosos en pleno año electoral –cuando se 
celebran autonómicas, municipales y generales–, o la solicitud 
del último desembolso de fondos NextGeneration que permita 
disponer del mayor volumen posible de recursos comunitarios 
en un contexto en el que, según la Airef, el supervisor de las fi-
nanzas públicas, será necesario un ajuste del gasto estructural 
de 10.000 millones de euros. Para todo ello pretende conseguir 
luz verde en el último pleno extraordinario de la Cámara Baja 
habilitado este mes, fuera del 
periodo ordinario de sesiones, 
previsto para el próximo jueves. 
Además, está en curso el endu-
recimiento del registro horario 
obligatorio para las pymes, que 
al hacerse a través de una modi-
ficación del reglamento una vez 
que se descartó la posibilidad de 
aumentar las multas no precisa del refrendo parlamentario. Y 
por ese motivo se aplazará hasta el Consejo de Ministros del día 
28, tras el que Sánchez realizará su tradicional balance del curso 
político. El presidente del Gobierno necesita “engordar” el saldo 
legislativo de unos meses que han sido yermos en reformas es-
tructurales debido a su debilidad parlamentaria y por las cre-
cientes exigencias de sus aliados separatistas, que han empeza-
do a marcar distancias con él debido a la sucesión de escándalos 
e investigaciones judiciales en las que se está viendo envuelto el 
PSOE. Al respecto, en Moncloa confían en que la resolución del 
Tribunal de Justicia de la Unión Europea sobre la Ley de Am-
nistía en la que descarta que sea contraria al derecho comunita-
rio facilite la vuelta a España del fugado líder de Junts, Carles 
Puigdemont, después de nueve años y contribuya a restañar la 
confianza perdida entre ambos a fin de recuperar su apoyo en el 
Congreso de los Diputados, que resulta imprescindible para sa-
car adelante todas las medidas pendientes. 

E
l informe del Consejo de Seguridad Nuclear favorable a la 
prórroga de la vida útil de la central de Almaraz elimina el 
último obstáculo para que esta instalación atómica siga te-

niendo un papel decisivo en la producción eléctrica nacional. Si 
bien el Gobierno dispone de dos meses para tomar una decisión 
definitiva, no tendría sentido mantener la incertidumbre sobre 
su futuro, y el de la comarca donde se ubica, una vez que se cum-
plen todas las condiciones que puso el Ministerio de Transición 
Ecológica para permitir su continuidad operativa a pleno rendi-
miento. Otros países que también habían previsto desmantelar 
de manera progresiva sus centrales nucleares, como Alemania, 
han emprendido la reversión administrativa de los cierres pre-
vistos ante la necesidad de disponer de una fuente de energía se-
gura, estable y sin emisiones contaminantes. Más aún en un con-
texto de tensiones geopolíticas permanentes que comprometen 
la seguridad del suministro del gas que sería necesario comprar 
para paliar la pérdida de producción eléctrica que supondría el 
cierre proyectado de todas las nucleares de que dispone nuestro 
país. Cabe recordar que la misión del Parlamento Europeo que 
visitó España el pasado abril recomendó extender hasta el año 
2040 la explotación de Almaraz, así como la del resto de plantas 
atómicas, de acuerdo con los criterios marcados en la Taxono-
mía verde comunitaria. Para garantizar su viabilidad a largo pla-
zo, sería conveniente revisar también la enorme carga fiscal que 
recae sobre las centrales nucleares y encarece artificialmente la 
energía barata que producen.

Moncloa busca apoyo 
a la congelación de 
alquileres, la reforma 
de la financiación y el 
nuevo techo de gasto

ACS y Ferrovial toman posición 
en las grandes obras polacas
Los grupos españoles de infraes-
tructuras están presentes en casi 
todas las grandes licitaciones in-
ternacionales. En las economías 
occidentales, corporaciones co-
mo ACS, Ferrovial, Acciona, 
Sacyr, FCC y OHLA, entre otras, 
en consorcio o en solitario, pujan 
por grandes proyectos, no impor-
ta su complejidad técnica o eco-
nómica. En la UE, la construcción 
española también triunfa en los 
grandes proyectos de construc-
ción de obra pública: lidera pro-
gramas como la alta velocidad bri-
tánica, sueca y báltica; participa 
en los nuevos programas de insta-
laciones nucleares, y puja por los 
nuevos tramos de metros y tran-
vías. En Polonia, la marca España 
de la construcción también está 
presente gracias a grupos como 
Ferrovial, Acciona y ACS. El país 
aborda la transformación 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 españolas entre las can-

didatas a ejecutar una buena parte 
de ese presupuesto. Destaca la 
construcción de la terminal del 
nuevo aeropuerto de la capital po-
laca o los primeros tramos de la 
conexión de alta velocidad a 350 
kilómetros por hora. Las cons-
tructoras españolas 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.

El apagón que sufrió España el pasa-
do año ha provocado una reordena-
ción del mapa comercial de la luz. 
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 postapagón ha 
traído consigo un desbarajuste de 
precios eléctricos. Las tarifas de la 
energía se han visto presionadas al 
alza por los sobrecostes de las medi-
das reforzadas antiapagón que se 
han adoptado. Pero no sólo eso. Al 
sector siguen llegando renovables 
que estrujan los márgenes para po-
der entrar en el mercado mayorista, 
o pool. La combinación de factores 
ha hecho que los precios eléctricos, 
ahora más que nunca, se conviertan 
en una montaña rusa. En ese río 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 años, cuando es-
talló la guerra de Rusia contra Ucra-
nia y se rompieron los mercados 
energéticos. Con ese aprendizaje, y 
la agilidad que les da la ambición de 
intentar abrirse un hueco en el mer-
cado, son las que a fecha de hoy me-
jores precios están ofreciendo a los 
clientes. Paradójicamente, parecen 
tener más tesón comercial que las 
grandes energéticas –Iberdrola, En-
desa y Naturgy–. Al menos a la hora 
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, momentáneamente, 
los precios regulados, por carambo-
las normativas, son ahora más bara-
tos que cualquier oferta de libre 
mercado. En todo caso, la compe-
tencia siempre es beneficiosa. Es po-
sitivo ver como los nuevos entrantes 
en electricidad inundan el escapara-
te. Sin esos nuevos jugadores, el 
mercado sería menos atractivo para 
el usuario y menos incentivador pa-
ra los antiguos jugadores. 

Azora amplía su 
huella en Italia 
Azora es una de las principales plata-
formas independientes de inversión 
y gestión de activos inmobiliarios de 
Europa. Fundada en 2003, cuenta 
con un equipo de más 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, logístico, 
infraestructuras y soluciones climá-
ticas. Su modelo de negocio busca 
identificar oportunidades de inver-
sión vinculadas a grandes tenden-

cias estructurales, combinando es-
pecialización sectorial con una ges-
tión activa de los activos. Entre sus 
fortalezas destacan su experiencia 
en operaciones complejas y una cre-
ciente proyección internacional, 
apoyada por oficinas en Madrid, Lu-
xemburgo, Londres, Miami y, desde 
ahora, Milán. La apertura de esta úl-
tima representa un paso estratégico 
importante dentro de su expansión 
paneuropea. El grupo prevé invertir 
1.500 millones de euros adicionales 
en el mercado italiano, donde opera 
desde 2019 y que considera priorita-
rio para su crecimiento, centrando 
esta nueva ofensiva en hoteles, resi-
dencias de estudiantes, vivienda, lo-
gística, centros de datos e infraes-
tructuras verdes, especialmente 
proyectos de biometano, a través de 
Draycott. La incorporación de doce 
profesionales, dirigidos por Simone 
Palmieri, refuerza su capacidad para 
identificar oportunidades locales. 
Azora sigue evolucionado desde una 
gestora inmobiliaria de referencia en 
España hacia una plataforma inter-
nacional de inversión.

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. El líder absoluto en el modelo 
de fundición para terceros fabrica 
los chips más sofisticados diseñados 
por empresas como Nvidia, Apple, 
AMD, Qualcomm o Broadcom, y los 
resultados del segundo trimestre 
confirman esa posición: ingresos de 
40.200 millones de dólares, 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 tecnologías más avan-
zadas continúa acelerándose gracias 
a la IA, circunstancia que le ha lleva-
do a elevar por encima del 40% su 
previsión de crecimiento de ingre-
sos en 2026. Paralelamente, TSMC 
ha aumentado su programa de in-
versiones hasta 60.000-64.000 mi-
llones de dólares este año y ha anun-
ciado otros 100.000 millones para 
ampliar su capacidad productiva en 
EEUU, elevando su compromiso to-
tal en ese país hasta 265.000 millo-
nes. La expansión en EEUU es un 
movimiento estratégico de enorme 
trascendencia porque, además de 
responder al objetivo de Washing-
ton de reforzar la fabricación nacio-
nal de semiconductores, permitirá  
a TSMC acercarse todavía más a sus 
principales clientes y diversificar 
parcialmente el riesgo geopolítico 
asociado a Taiwán. El liderazgo tec-
nológico del grupo se sustenta en 
unas barreras de entrada casi infran-
queables, que le otorgan una posi-
ción competitiva excepcional.

EN BOLSA
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