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E
l ajuste en esta campaña de la Renta de las cotizaciones de 
los autónomos puede abrir otra batalla entre el Gobierno y 
los trabajadores por cuenta propia. Esta regularización es 

resultado del sistema de tributación por ingresos reales que en-
tró en vigor en 2023 con la promesa del entonces ministro José 
Luis Escrivá de que no aumentaría la carga fiscal de los profesio-
nales. Pero la evolución del mismo ha demostrado que tal com-
promiso no era cierto, puesto que la mayoría de los autónomos 
han visto cómo crecían las exigencias tanto de la Seguridad So-
cial como de la Agencia Tributaria. Prueba de ello es que el año 
pasado 796.000 profesionales sufrieron un ajuste al alza de sus 
contribuciones de 2023, mientras que otros 460.000 se benefi-
ciaron de una regulación a la baja. Esos pagos e ingresos deberán 
reflejarse ahora en su correspondiente declaración de la Renta 
correspondiente a 2024, lo que dará un resultado inverso al de 
entonces: los primeros deberán reflejar lo pagado de más a la Se-
guridad Social el año pasado y los segundos habrán de incorpo-
rar a su base imponible la devolución del exceso de cotización. 
Con el agravante, alertan los fis-
calistas, de que para muchos 
puede suponer un salto de tra-
mo en la escala del IRPF, lo que 
derivaría en un aumento de tri-
butación por esos ingresos adi-
cionales a pesar de no haber au-
mentado sus beneficios el pasa-
do ejercicio. Esta situación pa-
radójica se debe a que las cuotas de los autónomos son un gasto 
deducible y, por tanto, el Fisco exige compensar entre las canti-
dades deducidas inicialmente y lo efectivamente aportado a las 
arcas públicas. La Dirección General de Tributos impuso como 
criterio general ante estas situaciones que se corrigieran en la 
declaración de la Renta del ejercicio siguiente al de la genera-
ción de los ingresos en vez de hacerlo rectificando la liquidación 
del año al que correspondan las cotizaciones. Este modelo, be-
neficioso para el Fisco al no tener que revisar de nuevo las decla-
raciones ya presentadas por los afectados, sin embargo es perju-
dicial para los autónomos, ya que llega a alargar hasta tres años 
los trámites de los trabajadores por cuenta propia con las distin-
tas Administraciones Públicas relacionados con el resultado 
efectivo de su actividad económica. Lo cual genera muchas du-
das entre los afectados y sus asesores, además de incertidumbre 
sobre los saldos netos de cada ejercicio que impide una adecua-
da planificación financiera para estos trabajadores. 

K
evin Warsh, nominado por Donald Trump como sucesor 
de Jerome Powell al frente de la Fed, afronta mañana un 
difícil examen del Senado norteamericano. Y no por du-

das que pueda plantear su perfil para dirigir la institución mone-
taria o el elevado patrimonio aflorado en la declaración financie-
ra obligatoria para acceder al cargo, sino por el choque político 
entre la Casa Blanca y el poder legislativo a causa de los ataques 
de Trump a la independencia del banco central del país. Tanto 
los senadores demócratas como uno de los republicanos pare-
cen dispuestos a condicionar la ratificación de Warsh a que el 
Departamento de Justicia ponga fin tanto a la investigación pe-
nal de la Fiscalía contra Powell por los sobrecostes millonarios 
de las obras en los edificios que albergan la autoridad monetaria 
del país como al proceso contra la gobernadora Lisa Cook, desti-
tuida por el propio Trump en base a acusaciones no probadas de 
fraude hipotecario. Todo un desafío a la Casa Blanca que no pa-
rece vaya a doblegar al presidente, que ha amenazado con cesar 
también al propio Powell al término de su mandato presidencial 
el próximo 15 de mayo –pese a que podría seguir como miembro 
de la junta de gobernadores hasta 2027– en caso de que la Cáma-
ra Alta bloquee la ratificación de su elegido. En esta disputa ins-
titucional, Warsh parece casi como un convidado de piedra, pe-
ro la elevada responsabilidad del cargo para el que ha sido desig-
nado aconsejaría que la audiencia en el Senado se centre a anali-
zar si dispone del perfil adecuado para dirigir la Fed y no en las 
maniobras inadmisibles de Trump contra su independencia.

El modelo de ajuste 
de las cotizaciones 
crea incertidumbre 
sobre el resultado 
fiscal del ejercicio

Se cumple un año del apagón, 
¿y ahora qué?
Repsol ha cifrado definitivamente 
en 125 millones de euros los daños 
y perjuicios que le provocó el apa-
gón del 28 de abril de 2025 en sus 
refinerías. Al estar repartidas en 
varias provincias en España, y por 
tanto afectar a redes de distribu-
ción de luz de Iberdrola, Endesa y 
Naturgy, además de redes de alta 
tensión de Red Eléctrica (REE), 
Repsol estudia plantear las recla-
maciones a esas tres grandes eléc-
tricas y eventualmente incluir 
también a Redeia –hólding del 
que depende REE–. La de Repsol 
sería la mayor reclamación hasta 
ahora de las posibles. Moeve,  
la segunda mayor petrolera, ha ci-
frado los daños en sus refinerías  
en 50 millones. El plazo para  
reclamar vence al año del apagón. 
Es decir, quedan ocho días. Se 
pueden usar mecanismos para di-
latar plazos, como notificación 
previa vía burofax, o vía concilia-
ción (Masc). Con todo, la pregun-
ta que debería hacerse todo el sec-
tor, en este primer aniversario del 
apagón, es: ¿y ahora qué? Existe 
un enorme riesgo de que España 
se enrede en batallas judiciales in-

terminables. La veintena de expe-
dientes sancionadores abiertos el 
pasado viernes por Competencia 
a Redeia, Iberdrola, Endesa, Na-
turgy y la propia Repsol, pueden 
dar lugar a un laberinto de de-
mandas cruzadas. El Congreso, 
por su parte, abre hoy las compa-
recencias de su comisión de in-
vestigación, y puede dar lugar a 
un festival de acusaciones, pero  
nulas soluciones para que no haya 
otro apagón.   

El sector de las aerolíneas es uno de 
los que más está sufriendo los efec-
tos de la guerra de Irán, el encareci-
miento del petróleo y la amenaza de 
carestía en el queroseno que utili-
zan. La reapertura del estrecho de 
Ormuz, el pasado viernes, se tradujo 
en una fiesta en Bolsa para grupos 
como IAG, matriz de Iberia, British 
Airways, Vueling, Aer Lingus y Le-
vel, pero el sábado volvió el bloqueo 
y la reacción en los mercados este lu-
nes podría ser justamente la contra-
ria. La advertencia de la Agencia In-
ternacional de la Energía de que es 
cuestión de pocas semanas que falte 
fuel para las aerolíneas europeas es 
un reflejo de la situación compleja, 
impredecible y sin precedentes que 
se vive en todo el mundo, pero es im-
portante diferenciar la realidad en 
cada mercado, especialmente el es-
pañol que, pese a importar todo el 
petróleo que consume, juega con 
ventaja gracias a sus buenas cartas. 
En primer lugar, apenas un 11% del 
petróleo que se importa atraviesa el 
conflictivo estrecho de Ormuz –el 
resto, básicamente, procede de todo 
el continente americano y de Áfri-
ca–, mucho menos que en otros paí-
ses. En segundo lugar, la capacidad 
de refino instalada por Repsol, Moe-
ve y BP, con ocho plantas en España, 
dota de una gran autonomía al país 
frente a otros mercados, como Reino 
Unido o Italia, dependientes de las 
importaciones de producto termina-

do. Esto explica que los grandes gru-
pos españoles, que siguen con el 
aliento contenido cada noticia de 
Oriente Próximo, mantienen intac-
tas sus programaciones récord para 
la temporada alta, que comenzó a fi-
nales de marzo. Iberia, con 21,4 mi-
llones de asientos (un 10% más que 
en 2025); Vueling, que comercializa-
rá 27 millones de plazas (+5%) en Es-
paña, y Air Europa, con 9,3 millones 
de plazas (+7%), son ejemplo de ello. 
Exolum, que suministra el querose-
no en casi todos los aeropuertos de 
Aena, afirma que la actividad de 
marzo fue mejor que el año pasado y 
que su operativa es “normal”, un 
sustantivo que, en el contexto actual, 
es de gran valor.

Concentración en  
la minería española 
El sector minero español, en deca-
dencia prácticamente desde su 
boom durante el Imperio Romano, 
vive ahora mismo una fase de transi-
ción en busca de un renacimiento 
que le lleve a cubrir al menos una 
parte de las necesidades de metales 
del país. El aumento de precios de 
las materias primas, especialmente 
las utilizadas en los procesos de elec-
trificación y equipos de defensa, y el 
deseo de reducir la dependencia del 
exterior por la tensión geopolítica, 

explican el resurgimiento que vive el 
sector. En esta etapa conviven depó-
sitos que han vuelto a la explotación 
y generan beneficios, como Riotinto 
o Minas de Aguas Teñidas; con pro-
yectos más especulativos pendientes 
de su reapertura, para lo que necesi-
tan asegurar los permisos adminis-
trativos y la financiación. La Comi-
sión Europea, con su lista de proyec-
tos mineros estratégicos (7 de ellos 
en España), quiere facilitar esas ini-
ciativas, para que aceleren la conce-
sión de permisos y atraigan capital. 
En este contexto, es lógico que se 
produzca una fase de consolidación 
del sector. Firmas que promovieron 
inicialmente los nuevos proyectos 
podrían dejar paso a grupos con más 
pulmón financiero o capacidad para 
desarrollarlos hacia su fase de explo-
tación. La oferta de Denarius sobre 
Emerita Resources, la reciente am-
pliación de capital de Atalaya o la 
compra de Las Cruces por Resource 
Capital Funds son ejemplos de la 
búsqueda de tamaño y financiación 
para desarrollar el relanzamiento 
de la minería española.

Atasco en los 
centros de datos  
El sector de centros de datos se ha 
convertido en el principal cuello de 
botella de la expansión de la IA. La 
magnitud del despliegue –cerca de 
3.000 proyectos en EEUU en cons-
trucción o planificación sobre una 
base de 4.000 existentes– está ten-
sionando a la cadena productiva. Los 
retrasos afectan ya a cerca del 40% 
de los proyectos, evidenciando una 
brecha creciente entre inversión 
comprometida y capacidad de eje-
cución. La disponibilidad de energía 
es crítica, dado que los nuevos cam-
pus requieren potencias cercanas a  
1 GW, equivalentes a una central nu-
clear, en un contexto de redes satu-
radas y escasez de transformadores 
y turbinas. La falta de mano de obra 
cualificada, con déficits en perfiles 
críticos (electricistas, soldadores, 
técnicos HVAC),  está elevando cos-
tes hasta un 30% en ubicaciones re-
motas. A ello se suman cuellos de bo-
tella en permisos regulatorios, opo-
sición local y complejidad logística. 
Finalmente, la propia escala indus-
trial tensiona el sistema dado que 
múltiples proyectos compiten por 
los mismos recursos, generando ine-
ficiencias y retrasos. Los hiperesca-
ladores como Microsoft, Amazon y 
Meta están comprometiendo dece-
nas de miles de millones cuya con-
versión en ingresos se retrasará. El 
riesgo no es de demanda, sino de eje-
cución, y mientras la narrativa sigue 
centrada en chips y modelos, la res-
tricción real es física. A corto plazo, 
es previsible inflación de costes, re-
trasos y potencial destrucción de 
valor en proyectos mal planificados.

EN BOLSA
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