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Opinión
En clave empresarial

Injusto gravamen  
a las petroleras
El Gobierno español quiere que la UE cree un nuevo 
gravamen a escala comunitaria sobre los beneficios 
de las compañías de petróleo y gas. Un dinero que se 
utilizaría para sufragar las inversiones necesarias pa-
ra proteger a los países frente a fenómenos meteoro-
lógicos extremos. El Ejecutivo pretende así que sea 
Europa quien imponga una tasa que no pudo implan-
tar en nuestro país por falta de apoyos parlamenta-
rios y por la oleada de litigios judiciales que las em-
presas estaban impulsando. Bruselas debe hacer ca-
so omiso de esta propuesta, ya que supondría un in-
justo castigo a unas empresas, que en ningún caso 
deben ser las financiadoras de las actuaciones nece-
sarias frente a las catástrofes naturales. Además, el 
impuesto lastraría inversiones en materia energética.

Fuente: INE.

El gasto turístico mantiene la tendencia al alza
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Pese a que Donald Trump ha anunciado en repetidas oca-
siones el fin del conflicto en Oriente Medio, la realidad es 
que la contienda se alarga ya más de seis meses y nada 
hace prever su pronta resolución. La persistencia de es-
ta guerra mantiene el estrecho de Ormuz, la gran ruta pe-
trolera y de gas del mundo, casi cerrado, lo que impulsa 
los costes energéticos. No en vano, la luz, el gas y los car-
burantes ya escalan un 80% desde que arrancó el conflic-
to. La energía es la principal razón que explica que la in-
flación ascienda ya al 3,3% en la eurozona y al 3,4% en 
EEUU, pero no la única. Los alimentos también contri-
buyen, ya que les afecta el alza de los costes energéticos. 
Un impacto al que hay que sumar las malas cosechas por 
culpa del fenómeno de El Niño, un evento natural y cícli-
co que altera el clima y las lluvias, lo que encarece las ma-
terias primas alimentarias. Algo que ya se contempla en 
la cesta de la compra, que vuelve a repuntar tras subir un 
40% desde 2021. Y, por si faltara algo, la tecnología, his-

tóricamente desinflacionista, su-
ma ahora a los precios por la alta 
demanda de chips para la IA. Ener-
gía, alimentos y tecnología forman 
así un cóctel que explica el regre-
so de la inflación. Una situación 
que obligará a los bancos centra-
les a acometer alzas de tipos, tres 
en Europa y dos en EEUU según 

el mercado, para embridar los precios. El problema es 
que este endurecimiento monetario frenará el exiguo cre-
cimiento que ya muestran muchas economías occiden-
tales. Por si fuera poco, el encarecimiento de la financia-
ción llega en un momento en el que los países de la OC-
DE han llevado su deuda hasta el récord de 60 billones. 
El regreso de la disciplina fiscal será por ello necesario 
para evitar que el periodo de inflación y altos tipos al que 
estamos abocados genere un mayor daño a la economía.  

La alta inflación ha regresado 

El gráfico

Rabat rompe más puentes con España  
Portugal y Marruecos recuperan el proyecto de una interconexión di-
recta entre ambos países, que tiene un coste de 800 millones y permi-
tiría al país magrebí reforzar su conexión eléctrica con Europa, ahora 
limitada a dos cables que le unen con España. El movimiento tiene 
una importante lectura geopolítica para nuestro país, debido a que 
existe un pacto entre Madrid y Rabat para desarrollar una tercera in-
terconexión, que debería entrar en funcionamiento este 2026 y que 
acarrea una inversión mucho menor, fijada en poco más de 150 millo-
nes. El factor económico no es, por tanto, el motivo que lleva al país 
alauita a enterrar la conexión con España. Todo apunta así a que, tras 
los indicios que señalan a Marruecos como instigador de la invasión 
migratoria en Ceuta, Rabat quiere seguir rompiendo puentes con Ma-
drid. El Gobierno debe pedir explicaciones al respecto.  

Financiación autonómica fracasada    
Como se esperaba, el Consejo de Política Fiscal y Financiera ha dado luz 
verde al nuevo modelo de financiación autonómica. Pero eso no quiere 
decir demasiado, ya que basta el voto favorable de Hacienda y de una 
CCAA para sacar adelante cualquier medida. Al final, el Gobierno solo 
ha contado con el respaldo de Cataluña, lógico al ser la región más bene-
ficiada, y Canarias, previo pago de 1.300 millones más. Las 11 autono-
mías del PP, más Castilla-La Mancha y Asturias, han mantenido un ló-
gico rechazo a una propuesta que perjudica a la mayoría de territorios. 
Con todo, la buena noticia es que la nueva financiación que el Gobierno 
pactó con ERC está abocada al fracaso al no contar en el Congreso con 
el respaldo suficiente, debido a la posición contraria de Junts.   

Más trabas de Díaz a la contratación  
El Gobierno aprobará el martes un real decreto que cambiará las reglas 
de los contratos en periodo de prueba. Así, la normativa que impulsa 
Yolanda Díaz abre la puerta a que las empresas estén obligadas a con-
cretar qué tareas o funciones se van a evaluar en este tiempo y, en con-
secuencia, por qué se toma la decisión de cesar o despedir al trabajador. 
La reforma laboral ya introdujo una rigidez en la contratación que limi-
ta las opciones de las compañías para ajustar el empleo a sus necesida-
des reales. En su afán por criminalizar a los negocios, la vicepresidenta 
busca añadir ahora nuevas trabas que lastrarán la creación de empleo. 

EL DESEMBOLSO DIARIO ESCALA HASTA 218 EUROS. El gasto total 
realizado por los turistas internacionales que visitaron España en julio 
alcanzó los 18.218 millones de euros, con un aumento del 10,9% 
respecto al mismo mes de 2025. Asimismo, el gasto medio diario por 
cada turista creció un 3,7%, hasta los 218 euros. Datos que dan 
continuidad al buen momento del turismo en nuestro país.  

Energía, alimen-
tos y tecnología 
impulsan los pre-
cios y obligan a 
los bancos cen-
trales a subir los 
tipos de interés

Momento para la 
renta fija europea
La perspectiva de que el BCE y la FED tengan que ha-
cer entre dos y tres subidas de tipos para controlar una 
inflación que escala por la guerra en Irán impulsa la 
rentabilidad de la renta fija. Así, el bono alemán a 10 
años está ya en el 3,4%, mientras que su homólogo es-
tadounidense ronda el 4,8%. Ambos porcentajes con-
vierten a la deuda en una clara oportunidad de inver-
sión, según los expertos consultados por elEconomis-
ta.es. Con todo, conviene ser selectivo y tener visión a 
largo plazo. Primero, porque la presión vendedora se-
guirá mientras persista la contienda entre EEUU e 
Irán. Aunque más importante aún para el inversor es 
optar por bonos soberanos de países con disciplina fis-
cal, que ofrecen más seguridad. Con esa idea, Europa, 
con la excepción de Francia, se impone a EEUU.

La imagen

RESCATE MILAGROSO EN NEPAL. Dos trabajadores fueron rescatados con vida de un túnel del proyecto 
hidroeléctrico Trishuli 3A a 170 metros de profundicad, en el décimo día desde las riadas que arrasaron Nepal. Un 
rescate milagroso que puede repetirse, ya que ambos aseguraron que hay más personas vivas en el túnel. EFE
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bién puede traducirse en precios 
más altos en España y Portugal en 
ciertas horas. 

El motivo está en el funcionamien-
to del mercado eléctrico. Cuando 
Marruecos necesita importar elec-
tricidad y el precio que está dispues-
to a pagar es superior al registrado 
en la Península Ibérica, aumenta la 
demanda efectiva sobre la genera-
ción española y portuguesa. Para 

cubrir simultáneamente el consu-
mo ibérico y las exportaciones es 
necesario recurrir a centrales más 
caras dentro de la curva de oferta. 

En un mercado marginalista, la 
última central necesaria para satis-
facer la demanda fija el precio para 
el conjunto de la electricidad nego-
ciada. Por eso, si una nueva inter-
conexión aumenta la capacidad ha-
cia Marruecos, puede hacer que en-

Rubén Esteller MADRID.  

Marruecos acelera sus planes para 
reforzar su conexión eléctrica con 
Europa justo cuando las relaciones 
con España atraviesan uno de sus 
momentos más delicados por la cri-
sis de Ceuta. 

Portugal y el Gobierno marroquí 
han acordado recuperar el proyec-
to de una interconexión directa en-
tre ambos países y solicitarán finan-
ciación a la Comisión Europea pa-
ra sacar adelante una infraestruc-
tura cuyo coste se calculó en 2018 
en unos 800 millones de euros, aun-
que esa estimación ya se considera 
desfasada. 

Marruecos está conectado actual-
mente al sistema eléctrico europeo 
a través de la Península y, en parti-
cular, mediante los dos cables de 
400 kV existentes con España.  

Madrid y Rabat pactaron en fe-
brero de 2019 desarrollar una ter-
cera interconexión de otros 700 MW, 
con una inversión prevista enton-
ces de unos 150 millones de euros 
y el objetivo de que estuviera ope-
rativa antes de 2026. Ese calenda-
rio no se ha cumplido. 

El proyecto portugués supondría, 
por tanto, abrir una segunda puer-
ta directa entre Marruecos y el mer-
cado eléctrico europeo. Lisboa y Ra-
bat han acordado solicitar a Bruse-
las apoyo financiero y explorar la 
consideración de la infraestructura 
como proyecto europeo, además de 
buscar capital privado para evitar 
que su coste recaiga sobre consu-
midores. Los dos gobiernos prevén 
mantener nuevas reuniones en Bru-
selas y abordar el proyecto de nue-
vo en una cumbre bilateral a co-
mienzos de 2027. 

La iniciativa adquiere además una 
dimensión geopolítica después de 
los graves acontecimientos registra-
dos en Ceuta durante el verano. Más 
de 70.000 personas cruzaron des-
de Marruecos hacia la ciudad autó-
noma a finales de julio, en una cri-
sis que ha elevado la tensión bilate-
ral. Un informe policial español ha 
apuntado a una inusual pasividad 
de las fuerzas de seguridad marro-
quíes durante algunas horas, aun-
que el presidente del Gobierno, Pe-
dro Sánchez, aseguró este jueves en 
el Congreso que de momento no 
existen pruebas concluyentes de que 
Rabat organizara la entrada masi-
va. Marruecos rechaza haber pro-
movido los acontecimientos y rea-
lizará una investigación. 

La crisis migratoria ha termina-
do además contaminando la cues-

tren en el mercado tecnologías con 
costes más elevados y elevar el pre-
cio marginal de OMIE. 

El fenómeno es especialmente re-
levante en las horas en las que Es-
paña dispone de producción reno-
vable abundante y barata. Una ma-
yor capacidad de exportación redu-
ce los episodios en los que sobra 
electricidad dentro de la Península 
y, por tanto, puede reducir el nú-
mero de horas con precios bajos o 
negativos. Para los productores re-
novables es una ventaja porque dis-
minuye los vertidos; para el consu-
midor, en cambio, significa perder 
parte del efecto depresor que el ex-
cedente solar y eólico ejerce sobre 
el mercado mayorista. 

No significa, sin embargo, que la 
interconexión vaya a encarecer siem-
pre la electricidad. El flujo puede 
funcionar en ambos sentidos. Si Ma-
rruecos dispone en determinadas 
horas de electricidad solar o eólica 
más barata, España y Portugal po-
drían importarla y reducir sus pre-
cios. Las interconexiones también 
aportan seguridad de suministro y 
permiten compartir reservas entre 
sistemas, como demostró precisa-
mente la reposición posterior al apa-
gón de 2025.

Marruecos y Portugal pactan un ‘bypass’ 
eléctrico a España y pedirán dinero a la UE
Rabat y Lisboa celebrarán una cumbre a 
principios de 2027 para avanzar los trámites

La instalación puede provocar un ligero 
incremento de los precios de la electricidad

Rabat y Madrid 
pactaron un tercer 
cable para 2026 
que nunca se 
construyó

El Rey Mohamed VI con su hijo. E. PRESS

Suministro de 
gas a Rabat  
por Tarifa 
España se convirtió en sumi-
nistrador de gas de Marrue-
cos cuando Argelia decidió 
cortarle el gas al país. Desde 
entonces, el gasoducto que 
servía históricamente para 
importar el gas argelino en 
Tarifa se ha convertido en la 
vía de exportación. Argelia pi-
dió a España garantías de 
que su gas no llegara a Ma-
rruecos pero el Gobierno es-
pañol buscó fórmulas para 
poder facilitar estos envíos 
amparándose en la llegada 
de gas de distintas proceden-
cias a las regasificadoras es-
pañolas, principalmente, de 
Estados Unidos y Rusia. Se-
gún los datos de Enagas, el 
tubo tiene capacidad para ex-
portar 32 GW/día. Las expor-
taciones de gas natural al pa-
ís ascienden anualmente a 
cerca de 10.300 GWh al año, 
aproximadamente.

tión territorial. En Marruecos han 
vuelto a aparecer reivindicaciones 
sobre Ceuta y Melilla y el Gobierno 
español ha reafirmado la soberanía 
española sobre ambas ciudades. 

Este deterioro político coincide 
con una estrategia marroquí que 
busca aumentar su integración ener-
gética con Europa.  

En 2019 España y Marruecos jus-
tificaron la construcción de su ter-
cer cable por la necesidad de au-
mentar los intercambios de electri-
cidad, facilitar el desarrollo de las 
renovables y mejorar la seguridad 
de suministro. Red Eléctrica estimó 
entonces que el nuevo enlace po-
dría generar unos 140 millones de 
euros adicionales para el sistema 
español mediante peajes y rentas 
de congestión.  

El apagón del 28 de abril de 2025 
ha reforzado el argumento favora-
ble a aumentar las conexiones in-
ternacionales. La recuperación del 
sistema español comenzó, entre 
otros elementos, gracias a la elec-
tricidad aportada desde las interco-
nexiones con Francia y Marruecos, 
según el informe oficial del Gobier-
no sobre el cero eléctrico. La con-
trapartida es que una mayor inte-
gración eléctrica con Marruecos tam-
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