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tuales dependen de contar con elec-
tricidad fiable, abundante y compe-
titiva. Y también porque, en el en-
torno geopolítico actual, la autono-
mía estratégica y la autosuficiencia 

se han convertido en objetivos prio-
ritarios. Por todo ello, el fuerte cre-
cimiento de la demanda eléctrica y 
la urgencia de invertir en infraes-
tructuras de redes son dos de los te-
mas clave aquí, en los Estados Uni-
dos. Pero CERAWEEK es también 
una cumbre global, y por eso se es-
tá hablando de la necesidad de avan-
zar en la electrificación en Europa 
como un factor de autonomía estra-
tégica, competitividad, crecimien-
to y estabilidad.  Electrificación es 
mayor seguridad, menor dependen-
cia exterior y menor coste para los 
ciudadanos. 

¿Cómo valora el papel de España –y 
de sus energéticas– para la compe-
titividad, electrificación e inversión 
industrial en Europa? 
España tiene una oportunidad úni-
ca por contar con recursos, empre-
sas y proveedores de bienes de equi-
po muy competitivos. Pero para 
aprovecharla tenemos que mover-

Rubén Esteller                                   
ENVIADO ESPECIAL A HOUSTON (EEUU).  

Ignacio S. Galán, presidente de 
Iberdrola, se reúne con elEconomis-
ta.es en CERAWeek by S&P Global, 
un encuentro donde se dan cita los 
principales líderes de las mayores 
compañías energéticas mundiales 
en plena crisis de precios. 

¿Cómo está afectando el actual con-
texto geopolítico y el conflicto bélico 
a la actividad de Iberdrola? 
Una crisis de esta naturaleza afecta 
a los principales indicadores macroe-
conómicos, y por tanto al conjunto 
de la economía. Pero los mercados 
saben que el modelo de negocio de 
Iberdrola es parte de la solución a 
crisis energéticas como la actual, una 
más de las muchas que hemos sufri-
do en las últimas décadas: nuestro 
negocio es, fundamentalmente, las 
redes eléctricas de distribución y de 
transporte en países con marcos es-
tables, sobre todo en los Estados Uni-
dos y el Reino Unido, estamos muy 
diversificados geográficamente y 
nuestra generación es muy poco de-
pendiente de los fósiles importados, 
por lo que el impacto directo en nues-
tro negocio es muy limitado. De he-
cho, estamos aportando también esa 
estabilidad a nuestros países. Gra-
cias a que contamos con nucleares y 
renovables, los precios medios de la 
electricidad rondan en España los 
50 euros en lo que llevamos de año, 
mientras que en Italia o Alemania 
superan los 90 o 100 euros. Y pode-
mos seguir ofreciendo a nuestros 
clientes precios fijos a largo plazo y 
muy competitivos.  

CERAWeek se celebra este año bajo 
el lema ‘Convergence and Competi-
tion: Energy, Technology and Geopo-
litics’. ¿Cómo cree que las energéti-
cas pueden transformar esa conver-
gencia en una ventaja duradera en un 
entorno competitivo? 
La energía, la tecnología y la geopo-
lítica han estado siempre unidas: 
nuestra función como empresas 
energéticas es aplicar la tecnología 
para dar respuesta a las necesida-
des de los distintos países en fun-
ción de sus recursos naturales y de 
sus políticas energéticas, y hacerlo 
además en condiciones óptimas de 
seguridad, competitividad y soste-
nibilidad.  Pero esa convergencia es 
hoy aún mayor, porque todos los 
grandes desarrollos tecnológicos ac-

“El modelo de negocio de Iberdrola es 
parte de la solución en crisis energéticas”

Ignacio S. Galán Presidente de Iberdrola

nos con urgencia: hoy, compañías 
de todos los sectores están llaman-
do a nuestra puerta cada día para 
poder conectarse a la red y ampliar 
su actividad. Lo primero que nece-
sitamos es dar cabida en el sistema 
a esa demanda latente, ampliando 
y reforzando las redes de distribu-
ción. Eso requiere eliminar toda ba-
rrera o limitación a las inversiones 
y dar estabilidad regulatoria, en lí-
nea con lo que está pidiendo la Unión 
Europea.  Con más redes, creare-
mos un círculo virtuoso de inver-
sión, actividad económica y crea-
ción de empleo, y además desblo-
quearemos la electrificación de con-
sumos industriales, residenciales y 
de transporte que hoy se cubren con 
combustibles fósiles importados. 
¿Tiene sentido que Europa gaste 
400.000 millones de euros en im-
portar combustibles fósiles cuando 
tenemos recursos autóctonos? La 
electrificación es la palanca clave 
para ser menos dependientes del 

exterior y con ello mejorar la com-
petitividad industrial, la seguridad 
energética y el crecimiento econó-
mico. 

¿Cuáles son las principales líneas de 
crecimiento de la compañía en EEUU 
y Reino Unido? 
Los Estados Unidos y el Reino Uni-
do son nuestros dos principales vec-
tores de crecimiento por las enor-
mes necesidades de inversión que 
tienen, especialmente en redes de 
transporte y distribución. De hecho, 
vamos a destinar a esos dos merca-
dos 40.000 millones de euros entre 
2025 y 2028, el 70% de nuestra in-
versión total en el período.  

En los Estados Unidos, la tenden-
cia es muy clara, y se está escuchan-
do con fuerza estos días aquí en 
Houston, por ejemplo, a los secre-
tarios de Interior y Energía, con los 
que he estado reunido. El crecimien-
to de la demanda va a requerir aña-
dir nueva generación y renovar, am-
pliar y digitalizar las redes de trans-
porte y distribución. Y nosotros es-
tamos en estados clave como Nueva 
York, Massachusetts, Connecticut o 
Maine, en los que los reguladores 
nos están pidiendo que invirtamos 
más. Acabamos de poner en mar-
cha, por ejemplo, una línea de trans-
porte entre Canadá y Massachusetts 
que ha supuesto una inversión de 
1.600 millones de dólares. Y tene-
mos otros proyectos similares, en 
transporte y también en generación, 
con tecnologías competitivas y au-
tóctonas que pueden ponerse en 
marcha con la rapidez que se nece-
sita, como la eólica o la solar. 

Y, en el Reino Unido, las tenden-
cias son similares. El regulador aca-
ba de aprobar un marco incentiva-
dor por el que en los próximos 5 años 
vamos a multiplicar por cuatro ve-
ces nuestras inversiones en trans-
porte de electricidad, incluyendo 
grandes proyectos de interconexión 
submarina en corriente continua a 
cerca de 600.000 voltios para llevar 
la energía de Escocia al sur de Ingla-
terra. Y estamos ya negociando in-
crementos de la inversión también 
en distribución para el período 2028-
2033, ya con Electricity North West, 
la distribuidora de la región de Man-
chester en la que invertimos 5.000 
millones el año pasado, totalmente 
integrada. Además, seguimos invir-
tiendo en generación, con grandes 
proyectos eólicos marinos como los 
del hub de East Anglia, en el mar del 
Norte.  

Usted ha defendido con rotundidad el 
papel de la nuclear como elemento de 
seguridad y competitividad. ¿Cómo 

Redes: “Con más 
redes crearemos 
un círculo virtuoso 
de economía, 
empleo e 
inversión” 

Inversión: 
“Negociamos 
incrementos de 
inversión en 
Electricity North 
West para 2028”
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ve la discrepancia de Europa y Espa-
ña respecto a esta tecnología?  
La política energética le correspon-
de hacerla a los gobiernos. A partir 
de esa política, nosotros invertimos 
y operamos infraestructuras para dar 
a nuestras sociedades la energía que 
necesitan en las mejores condicio-
nes de seguridad, coste y respeto al 
medioambiente. 

Lo que yo vengo diciendo como 
ingeniero es que en España tenemos 
nucleares seguras y eficientes que 
pueden seguir operando muchos 
años, porque cada año invertimos en 
ellas para mantenerlas en perfectas 
condiciones. Aportan en abundan-
cia una energía síncrona que es esen-
cial para la seguridad del suminis-
tro. Por eso, muchos países europeos 
y en otros continentes están apos-
tando por mantenerlas. Pero no lo 
decimos solo nosotros, la presiden-
ta de la Comisión Europea acaba de 
alertar a todos los Estados miembros 
de que no tiene sentido cerrar cen-
trales nucleares que pueden seguir 
aportando energía segura y compe-
titiva y reduciendo las importacio-
nes de combustibles fósiles. Y me-
nos en la coyuntura que vivimos.  
Por eso, partiendo de un diálogo ini-
ciado con el Gobierno y con los or-
ganismos regulatorios a la vista de 
las circunstancias actuales, hemos 
solicitado la extensión de la central 
de Almaraz hasta 2030. El expedien-
te está en manos del Consejo de Se-
guridad Nuclear y del Gobierno.  

¿Cómo cree que evolucionará el sec-
tor eléctrico de aquí a 2030 en térmi-
nos de flexibilidad y gestión de la de-
manda? 
En los últimos años, la configura-
ción del sector eléctrico ha cambia-
do por completo. Del lado de la de-
manda, que es por naturaleza varia-
ble, estamos incorporando nuevos 
vectores impulsados por la electri-
ficación de la economía –vehículos 
eléctricos, bombas de calor, hornos 
eléctricos, centros de datos…–. Pe-
ro es que del lado de la oferta hemos 
incorporado también fuentes que 
por naturaleza son variables, por-
que dependen de recursos como el 
viento o el sol. Eso hace que el sis-
tema necesite contar con otros ele-
mentos que aporten más estabili-
dad. Unas redes modernas, malla-
das y digitalizadas a las que estamos 
incorporando desde hace años he-
rramientas de inteligencia artificial 
para optimizar los flujos de energía 
–de ahí la necesidad de incremen-
tar las inversiones–.  

Y también almacenamiento de 
energía. En España contamos con 
una ventaja competitiva muy impor-
tante, que es el bombeo hidroeléc-
trico, la única tecnología que nos per-
mite almacenar grandes cantidades 
de energía cuando el recurso reno-
vable supera a la demanda y usarla 
en los momentos de mayor consu-
mo, garantizando el suministro y evi-
tando tener que recurrir a fuentes fó-
siles más caras y contaminantes. Por 
eso, el uso del bombeo se ha incre-
mentado mucho en los últimos años. 
Además, es una tecnología en la que 

contamos con proveedores de pri-
mer nivel en Europa. 

¿Considera que el actual diseño del 
mercado mayorista sigue siendo ade-
cuado o necesita ajustes? 
Hace apenas cuatro años se inició un 
proceso muy detallado de reforma 
del sistema de mercado que duró dos 
años y concluyó que el actual diseño 
es la mejor herramienta para garan-
tizar unas señales de precio eficien-
tes y transparentes, garantizar la com-
petencia y atraer nuevas inversiones. 
Y no solo eso, sino que se pusieron 
en marcha mecanismos para antici-
par posibles futuras crisis. Si mira-
mos la situación de hoy, como decía 
antes, los países que hemos inverti-
do en energías autóctonas estamos 
en una posición muy distinta a los 
que siguen dependiendo de los com-
bustibles fósiles, y por eso los precios 
en España –actuales y en los merca-
dos de futuros– están muy lejos de 
esos umbrales que se fijaron en su 
momento.  Por tanto, creo que el di-
seño de mercado eléctrico europeo 
sigue siendo perfectamente válido y 
la situación de España lo demuestra.  

¿Qué se puede hacer para impulsar la 
demanda? 
Las bases para el crecimiento de la 
demanda están ya ahí. Tenemos de-
manda latente esperando a conec-
tarse, y además contamos con tec-
nologías eficientes para electrificar 
todos los usos energéticos. A todo 
esto, se suma la nueva demanda 
por la digitalización y la inteligen-
cia artificial.  

Por tanto, la clave está en aflorar 
la demanda latente y en eliminar las 
barreras para que se materialice. Ha-
blo de barreras como la falta de in-
fraestructuras de red a la que me re-
fería antes, provocada por límites a 
la inversión que no existen en nin-
gún otro país y que han generado 
una enorme demanda latente, pero 
también de otras barreras regulato-
rias y fiscales. El nuevo marco de la 
distribución, por ejemplo, desincen-
tiva inversiones en zonas con me-
nor densidad de demanda. Y tene-
mos un sistema fiscal que grava un 

kilovatio hora de electricidad reno-
vable producida en España con va-
rias veces más impuestos que un ki-
lovatio hora de gas importado. Eso 
es muy parecido a un “arancel in-
verso” a la electricidad autóctona. 
Cada kilovatio hora eléctrico en Es-
paña se grava con 6 veces más im-
puestos que en los Estados Unidos, 
e incluso estamos un 30% por enci-
ma de la media europea. Y no hablo 
del impuesto de sociedades o del IVA 
que, por supuesto, nos aplican, sino 
de hasta 40 figuras tributarias. Eso 
desincentiva el consumo de electri-
cidad para muchos clientes residen-

ciales o industriales que podrían be-
neficiarse de la electrificación de for-
ma casi inmediata.  

En los últimos años, Iberdrola ha ace-
lerado su presencia en Australia. ¿Cu-
ál es el futuro allí? 
Australia cuenta con muchas opor-
tunidades de inversión en el sector 
eléctrico, en renovables y en redes 
de transporte. Y el país tiene una po-
lítica energética clara e incentivado-
ra, tanto a nivel federal como en los 
distintos estados, porque saben que 
sus recursos eólicos y solares tienen 
un enorme potencial. Por eso están 
incentivando inversiones en genera-
ción y almacenamiento, y por ello en 
Iberdrola Australia hemos más que 
duplicado ya la capacidad que había 
cuando llegamos, hace apenas 5 años, 
y vamos a crecer un 50% más a 2028.  

Pero para poder llevar esa energía 
a los centros de consumo en un pa-
ís de la dimensión de Australia se ne-
cesitan también redes de transpor-
te. Por eso, estamos llevando nues-
tras capacidades en transporte al pa-
ís, donde tenemos ya un proyecto de 
1.200 millones de euros para llevar 
energía desde Victoria a Nueva Ga-
les del Sur. Y estamos trabajando ya 
en otros proyectos similares.  

Este año Iberdrola cumple 125 años 
y usted 25 al frente de la empresa. 
¿Qué enseñanza le muestra el pasa-
do y qué cree que todavía queda por 
hacer? 
Este 125 aniversario es la oportuni-
dad de mirar atrás para reconocer y 
agradecer el trabajo de tantos miles 
de personas, desde aquellos pione-
ros del País Vasco hasta los 46.000 
trabajadores de Iberdrola hoy, pero 
sobre todo de contemplar un futuro 
que es brillante para Iberdrola gra-
cias a la electrificación. Por eso ha-
blamos de “125 años luz”.  También 
son ya 25 años los que llevo en la 
compañía, y debo decir que han pa-
sado muy rápido.  

Para mí, nuestro 125 aniversario 
es el mejor comienzo para una eta-
pa de crecimiento sin precedentes 
para Iberdrola. Gracias a nuestras 
inversiones, damos servicio a cerca 

de 100 millones de personas en un 
momento en el que la electrificación 
va a ser clave para la seguridad ener-
gética, la competitividad, el desarro-
llo industrial y la prosperidad. 
Y tenemos por delante las mayores 
oportunidades de inversión de nues-
tra historia. Los 58.000 millones de 
euros en apenas 4 años de plan que 
tenemos a 2028 supone multiplicar 
casi por 7 veces las inversiones de mi 
primer plan en Iberdrola. Y las nue-
vas tecnologías, como la inteligencia 
artificial, son una enorme oportuni-
dad de negocio para nosotros –las 
tecnológicas son ya nuestros princi-
pales clientes– y también una palan-
ca para seguir mejorando nuestros 
procesos.  

Nos queda mucho por hacer, y por 
eso queremos reafirmar nuestro com-
promiso: seguir poniendo la electri-
cidad al servicio del progreso e invir-
tiendo en infraestructuras que gene-
ran empleo, crecimiento económico 
y aportan valor a la sociedad. 

La compañía ha vuelto a batir resul-
tados en 2025, capitalización en bol-
sa, mientras mantiene una saneada 
estructura financiera. ¿Cuál es el pró-
ximo objetivo? 
Tenemos al alcance de la mano ser 
la primera empresa eléctrica a nivel 
mundial por capitalización bursátil. 
Si hemos pasado de ser la vigésima 
en 2001 a ser la segunda hoy, ya cer-
ca de la primera, ¿por qué no vamos 
a alcanzarlo?  Nuestro plan marca 
una senda clara de crecimiento de 
resultados y dividendos -esperamos 
superar los 6.600 millones de bene-
ficio neto en 2026 y los 7.600 en 2028, 
con un crecimiento de dividendos en 
línea-, a partir de un modelo de ne-
gocio totalmente alineado con las ne-
cesidades de política energética a cor-
to y a largo plazo y diversificado en 
países como los Estados Unidos y el 
Reino Unido. Y, además, tenemos un 
equipo de 46.000 profesionales per-
fectamente cualificados, acceso a la 
mejor tecnología y una estructura fi-
nanciera muy sólida, como decías.  

¿Cómo combina ese crecimiento con 
el dividendo? 
Llevamos 25 años demostrando que 
es perfectamente posible crecer y 
ofrecer un dividendo atractivo. En 
los últimos 25 años, hemos pagado 
45.000 millones de euros en divi-
dendos y nuestra capitalización se 
ha multiplicado por 12 veces hasta 
los 135.000 millones de euros.  

Por eso, mantenemos una políti-
ca de dividendo creciente, ligada al 
aumento del beneficio. El Consejo 
acaba de proponer a la Junta Gene-
ral de Accionistas un dividendo ré-
cord de 0,68 euros por acción, lo 
que supone destinar 4.500 millo-
nes de euros a la remuneración al 
accionista, un 12% más.  

Nuestro deber como gestores es 
hacer compatible la inversión a lar-
go plazo y el crecimiento del bene-
ficio y la generación de caja con el 
dividendo a nuestros accionistas. 
La clave es una gestión financiera 
prudente como la que llevamos po-
niendo en práctica estos 25 años.

Dividendo: “Hemos 
pagado 45.000 
millones en 
dividendos y 
multiplicado por 12 
la capitalización” 

Mercado eléctrico: 
“El diseño del 
mercado eléctrico 
sigue siendo válido 
y España lo 
demuestra” 

Fiscalidad: 
“Nuestro sistema 
fiscal grava más un 
kilovatio renovable 
que uno de gas 
importado” 

España: “Cada 
kilovatio se grava 
seis veces más que 
en EEUU e incluso 
un 30% más que  
en Europa”

Ignacio S. Galán, presidente de Iberdrola, y Rubén Esteller, director adjunto de ‘elEconomista.es’. EE
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