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Lallave

Iberdrola, el poder de ser previsible

Iberdrola obtuvo un beneficio neto
de 5.816 millones de euros en los
nueve primeros meses de este afio,
un 9,6% mas que el mismo periodo
de 2025. Una parte del impulso pro-
cede de los 953 millones de plusvalia
neta por la venta de su negocio en
Meéxico al grupo Cox. Estos recursos
han servido para compensar atipicos
negativos dentro de unas cuentas
que han hecho delnegocio de las re-
des el nuevo motor. Estas, junto con
otras estrategias tradicionales, como
lasrenovables, el control de costesy
larotacién de activos, estan llevando
alIberdrolaabatir récord tras ré-
cord. Labuena marcha de los nueve
primeros meses ha hecho que
Iberdrola mejore sus perspectivas
parael conjunto de 2026. El grupo
esperaun crecimiento de al menos
el10% en el beneficio neto ajustado,
frente al mas del 8% de su prevision
anterior. La energética, que en 2025
obtuvo ya un beneficio neto ajustado
récord de 6.231 millones de euros,
apuntaria asi a unas ganancias histo-
ricas para este afio de unos 6.900 mi-
llones de euros. Pero Iberdrolano se
queda aqui. Ayer, el grupo dio un sal-
to que hasta ahorano habia dado. La
energética se ha marcado nuevas
metas de beneficio a cinco afios vista
con crecimiento de doble digito.
Promete crecer auna media anual
del10% hasta 2030y alcanzar los
10.000 millones de ganancias para
ese afio. Los inversores plantearon

ayer todo tipo de preguntas a Igna-
cio Galan, presidente de Iberdrola.
Quessi Iberdrola iba a hacer mas ad-
quisiciones tras la compra de Caru-
na, lamayor distribuidora eléctrica
de Finlandia. Que si iban a seguir in-
virtiendo en energia edlica marina,
apesar de las dificultades del sector.
Que si temia una intervencion esta-
tal del sector eléctrico en Espaiia. E1
denominador comtin de todas las
respuestas de Galan fue simple, el
pragmatismoyy la previsibilidad: “Si
algo nos caracteriza es que somos
previsibles”, dijo. Iberdrola haido
cumpliendo las metas que se ha
marcado. Trazar objetivos a cinco
afiosy dar la seguridad de ser capaz
de cumplirlos, es su poder.

Los Cosmen buscan
la mayoria de Alsa

Lafamilia Cosmen, en alianza con el
fondo Asterion, ha presentado una
propuesta por el 100% de Mobico,
valorando el capital en 340 millones
de euros, lo que supone una prima
superior al 50% sobre la cotizacion
previay contempla la exclusion de la
Bolsa de Londres. La familia ya con-
trola el 26% del capital y seria mayo-
ritaria en la operacion. Aunque toda-
viano hay una oferta formal, el con-
sejo de Mobico se ha mostrado favo-
rable arecomendarla. La iniciativa

Puig acelera en ventas antes
de su cita con los inversores

Elgrupo de productos de belleza
Puig presentara ante los inverso-
res el proximo dia 28 sunuevo
plan estratégico después de deta-
llar ayer la evolucion de sus ventas
en 2026. La planamayor de la
multinacional catalana acudird a
laprimera edicion de su Dia del
TInversor, que se celebrara en Ma-
drid, con el aval de una acelera-
cion en el ritmo de crecimiento
trimestral de lafacturacion, que
haido subiendo alo largo del afio,
desde el alza del 4,1% del periodo
enero-marzo hasta el incremento
del 5,6% registrado en el tercer
trimestre del ejercicio. El buen
comportamiento de ladivisién de
magquillaje, con Charlotte Tilbury
como buque insignia, hasido cla-
ve en lamejora global del negocio
de Puig, cuya facturacion rondara
previsiblemente este ano los
5.300 millones de euros. La cita
conlos inversores tendra lugar
también mesy medio después de
lacompra del 50% de Isdinen la
mayor operacion corporativade
lahistoria de la compaiiia. Puig
invertira 1.200 millones de euros
para controlar la totalidad de la
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empresa de dermocosméticay
consolidar al 100% sus cuentas.
Con esta adquisicion, la division
de cuidado de la piel elevara su
peso en las ventas de Puig desde
el 11% actual hasta alrededor del
20%y el grupo reducirasu de-
pendencia del negocio de fragan-
cias ymoda, que aporta ahora el
72% de lafacturacion. Tras su
despegue durante este afio, la
divisién de maquillaje genera
el17% de los ingresos totales.

constituye el desenlace logico de una
historia anunciada, marcada por una
fortisima destruccion de valor bur-
satil durante la tiltima décaday suce-
sivos intentos de relanzamiento. El
principal activo del grupo es Alsa,
fundada en Asturias por la familia
Cosmenyvendida alaentonces Na-
tional Express en 2005, operacion
que convirtio a sus antiguos propie-
tarios en los mayores accionistas del
grupo britanico. Mobico ha sufrido
grandes dificultades en sus negocios
internacionales, agravadas por el en-
deudamientoy los problemas opera-
tivos, y Alsa es lajoya de la corona.
En 2025 aporto el 54% de los ingre-
sosy un beneficio operativo de 194
millones de euros, frente a las pérdi-
das del resto de actividades. La fami-
lia Cosmen conoce extraordinaria-
mente bien el negocio y puede im-
pulsar una reestructuracion alejada
de las presiones bursatiles. Pero el
verdadero desafio no sera adquirir
Mobico a un precio aparentemente
reducido, sino sanear su balance y
recuperar la rentabilidad de sus acti-
vidades deficitarias.

Musk desafia la
|6gica empresarial

Elon Musk pretende crear un gigan-
tesco conglomerado tecnoldgico fu-
sionando Teslay SpaceX, que con-
juntamente alcanzarian una valora-
cion de 3,6 billones de dolares. Am-
bas han constituido comités para es-
tudiar la operacion, que integraria
cuatro actividades: automocion y ro-
bética, industria aeroespacial, tele-
comunicaciones por satélite e TA.
Tendria 155.000 empleados e ingre-
sos anuales de 153.000 millones de
délares, aunque con un flujo de caja
libre negativo de 54.000 millones.
Laoperacion presenta algunas si-
nergias evidentes, ya que Teslay
SpaceX ya colaboran en baterias,
materiales avanzados, semiconduc-
toresy sistemas de IA. Su proyecto
conjunto Terafab contempla inver-
siones potenciales de 119.000 millo-
nes para fabricar chips destinados a
vehiculos autbnomos, robots y cen-
tros de datos orbitales. Pero resulta
cuestionable que ello justifique una
integracion societaria de semejante
magnitud. La tendencia dominante
ha favorecido la especializacion, la
simplificacion de estructurasy la se-
paracion de negocios heterogéneos,
buscando mayor transparencia, efi-
cienciay valoracion bursatil. Musk
pretende recorrer el camino contra-
rio, agrupando actividades con mo-
delos econdmicos, necesidades de
capital y perfiles de riesgo muy dife-
rentes. Es posible que mas adelante
elmercado termine impulsando la
separacion de los negocios que aho-
rase pretende integrar. La coopera-
cién tecnoldgica no exige compartir
una misma estructura societaria.



