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L
a volatilidad experimentada por la cotización de los futu-
ros del petróleo a lo largo de la sesión de ayer revela la an-
siedad de los inversores porque se logre una salida a la cri-

sis geopolítica en Oriente Próximo que no termina de llegar. La 
expectativa de un posible nuevo acuerdo de paz entre Irán y Es-
tados Unidos auspiciado por Catar y Pakistán llevó al precio del 
Brent a bajar más de cinco dólares por barril respecto a la refe-
rencia con que inició el día, en el entorno de los 111 dólares. Pero 
el desmentido de unas negociaciones formales por las partes en 
conflicto terminó regresando la cotización a esa misma banda, y 
dejando prácticamente sin efecto positivo para el precio en los 
mercados financieros la liberación de reservas de diésel ejecuta-
da por Rusia tras la última llamada telefónica entre Trump y Pu-
tin. El diálogo reiniciado por la Casa Blanca con el Kremlin, que 
ha llevado a un levantamiento temporal de las sanciones norte-
americanas a Rusia por la invasión de Ucrania desde febrero de 
2022, es la última maniobra desesperada del presidente esta-
dounidense por aliviar las consecuencias negativas para la eco-
nomía de su ofensiva bélica jun-
to a Israel contra Irán, que man-
tiene bloqueada la salida de pe-
troleros del estrecho de Ormuz. 
La prolongación del conflicto en 
la zona está comprometiendo la 
llegada de crudo a las refinerías 
que lo procesan para obtener los 
productos refinados que utili-
zan los consumidores finales, sobre todo diésel y queroseno. De 
ahí que el precio medio de los barriles físicos que finalmente ad-
quieren las plantas transformadoras (spot en jerga técnica) sea 
en estos momentos incluso más elevado que la cotización de los 
futuros del petróleo, moviéndose las últimas semanas en el en-
torno de 130 dólares. Pero el precio exigido por Putin para con-
tribuir a aliviar la escasez mundial de diésel, a costa de prolongar 
las restricciones al repostaje en las gasolineras de su propio país, 
no sólo es que acaben las sanciones norteamericanas, sino sobre 
todo que Trump fuerce al ucraniano Zelenski a que acepte una 
paz humillante después de más de cuatro años y medio de resis-
tencia heroica frente a las tácticas brutales de guerra del Ejército 
ruso. Es paradójico que la demostrada capacidad de Kiev para 
atacar las refinerías rusas con drones haya sido lo que ha decan-
tado a la Casa Blanca por tomar partido en favor de Moscú. Sin 
embargo, un final de la guerra triunfante para Putin no sería éti-
camente admisible, aunque tenga el aval de EEUU y China.

P
edro Sánchez vuelve a echar mano de trucos que le fun-
cionaron en el pasado para tratar de conseguir más votos 
en las urnas el próximo 29 de noviembre. Asumiendo que 

la vivienda no será el motor electoral que planeaba cuando apro-
bó los decretos ultraintervencionistas una vez que se ha demos-
trado que ha sido precisamente su errónea política inmobiliaria 
la que ha desplomado la oferta de alquileres y, en consecuencia, 
ha disparado su coste, ahora busca recuperar el favor de colecti-
vos como los pensionistas actuales y futuros, o los funcionarios. 
Lo hará llevando cada martes al Consejo de Ministros medidas 
de las que denomina sociales, como en la campaña para las elec-
ciones de 2019. Entonces las reuniones del Gabinete se celebra-
ban los viernes, y por eso se anunciaron como “viernes sociales”. 
Aunque esta maniobra electoralista fue avalada por el Tribunal 
Constitucional, tuvo un considerable impacto en las arcas públi-
cas –más de 2.700 millones de euros–, motivo por el que recibió 
una admonición del Banco de España al comprometer el ajuste 
pendiente del déficit público. Un resultado similar es esperable 
si a la mejora de las pensiones de viudedad para personas no ca-
sadas aprobada ayer se suman en las próximas semanas nuevas 
subidas del sueldo de los funcionarios, del salario mínimo y de 
las pensiones. Ninguna de ellas se justifica por cuestiones de ur-
gencia (sí las ayudas a las zonas afectadas por la dana), que es pa-
ra lo que deberían usarse los decretos ley, y agravarán sin duda la 
herencia que reciba el próximo gobierno, cuya digestión acaba-
rá impactando en el bolsillo de los contribuyentes.

El precio exigido por 
Putin a Trump para 
elevar la oferta de 
combustibles global 
no es admisible

Enagás modera su rentabilidad 
tras ganar un 22% menos
Enagás opera 12.000 kilómetros 
de gasoductos, ocho terminales 
de GNL y tres almacenamientos 
subterráneos, y es el principal 
operador de infraestructuras ga-
sistas de España, desempeñando 
una función esencial como gestor 
técnico del sistema y transportista 
de gas natural. En los nueve me-
ses hasta septiembre, registró in-
gresos de 697 millones (-2%), 
ebitda de 492 millones (-2,9%) y 
beneficio de 204 millones (-22%), 
afectado por menores resultados 
extraordinarios, aunque mante-
niendo su objetivo anual de 620 
millones de ebitda y 235 millones 
de beneficio recurrente. La deuda 
neta se situó en 2.979 millones, 
con un apalancamiento de 4,6  
veces. La compañía afronta una 
transformación estratégica de 
considerable alcance. Por un lado, 
el gas natural seguirá desempe-
ñando un papel relevante en la se-
guridad energética europea, aun-
que su consumo estructural po-
dría disminuir por la descarboni-
zación. Por otro, Enagás pretende 
aprovechar sus infraestructuras y 
conocimientos para convertirse 

en protagonista del transporte de 
hidrógeno renovable. Los princi-
pales desafíos para esta ambición 
son la incertidumbre regulatoria, 
las elevadas inversiones necesa-
rias y el desarrollo incipiente de la 
demanda de hidrógeno. La estabi-
lidad de sus actividades reguladas 
y el dividendo respaldan su atrac-
tivo defensivo, aunque el creci-
miento dependerá de la rentabili-
dad efectiva de las inversiones en 
hidrógeno. 

Waymo, filial de Alphabet, matriz  
de Google, iniciará las pruebas de 
sus vehículos autónomos en Ma-
drid, con el objetivo de ofrecer servi-
cios comerciales sin conductor en 
2027. La compañía desplegará sus 
Jaguar I-PACE equipados con sen-
sores LiDAR, radares y cámaras, ba-
jo supervisión humana, para adaptar 
su tecnología a las particularidades 
del tráfico madrileño. La nueva ini-
ciativa se suma así a los proyectos de 
Uber, en colaboración con WeRide, 
y Bolt, asociada con Lucid, en un 
mercado que empieza a atraer a los 
principales operadores internacio-
nales. Waymo, que prepara también 
su desembarco en Londres, asegura 
haber completado más de 20 millo-
nes de viajes y registrar índices de si-
niestralidad grave muy inferiores a 
los de la conducción humana. Ma-
drid reúne condiciones especial-
mente interesantes para convertirse 
en banco de pruebas de esta revolu-
ción tecnológica, tales como elevada 
densidad de tráfico, infraestructuras 
modernas, diversidad de entornos 
urbanos y un mercado de movilidad 
de considerable dimensión. La re-
gión ha autorizado un despliegue 
inicial de entre 50 y 100 vehículos, 
con supervisión humana, apostando 
por una implantación progresiva. Si-
tuarse a la vanguardia de la conduc-
ción autónoma puede atraer inver-
siones, talento tecnológico y activi-
dades de valor añadido, además de 

generar oportunidades para empre-
sas de software, telecomunicacio-
nes, seguros y gestión de flotas. La 
conducción autónoma representa 
una transformación estructural de la 
movilidad, aunque persisten impor-
tantes desafíos regulatorios, técnicos 
y sociales, particularmente en mate-
ria de responsabilidad civil y convi-
vencia con los operadores tradicio-
nales. Madrid acierta al facilitar estas 
pruebas, siempre que se desarrollen 
con las debidas garantías. España no 
debe limitarse a importar tecnolo-
gías desarrolladas en otros países, si-
no aprovechar su implantación para 
construir capacidades propias. La 
innovación exige prudencia, pero 
también ambición y voluntad.

Tracción española  
en el tren de México 
Los ferrocarriles de México han sido 
tradicionalmente una actividad don-
de las empresas españolas se han sa-
bido defender con bastante soltura y 
éxito contratista. El país latinoame-
ricano es uno de los grandes merca-
dos de la española CAF. Además, 
Renfe ha podido desplegar su expe-
riencia como operador en este mer-
cado y las ingenierías españolas, co-
mo es el caso de Typsa, Ayesa e Ine-
co, entre otras firmas nacionales, 
han recibido encargos de supervi-

sión y de diseño de proyectos ferro-
viarios. En la parte constructora, las 
autoridades aztecas han confiado 
buena parte de su presupuesto de in-
versión al know-how español en el 
sector ferroviario. FCC y Azvi, con 
una sólida base operativa en el país 
azteca, han ejecutado dos de los lotes 
más importantes del denominado 
Tren Maya, el corredor promovido 
por Andrés López Obrador que ha 
puesto en operación su sucesora, la 
presidenta Claudia Sheinbaum. 
Fueron 6.000 millones de euros de 
inversión ejecutada que las autori-
dades quieren multiplicar para po-
ner en servicio 2.400 kilómetros de 
vías adicionales en el país. En total, el 
proyecto ascenderá a 36.000 millo-
nes de euros de inversión a ejecutar 
en seis años. Las constructoras espa-
ñolas están bien posicionadas para 
tomar una parte sustancial de esa 
cartera inversora. Prueba de ello es 
la presencia de OHLA, Azvi y de Ru-
bau en un tramo de 85 kilómetros 
del corredor entre Querétaro y San 
Luis de Potosí, un contrato valorado 
en 1.400 millones de euros.

Anthropic ofrece más 
datos ante la OPV 
Los nuevos datos revelados por 
Anthropic en el borrador de su folle-
to para la OPV, adelantados por el 
diario The Wall Street Journal, ofre-
cen luces y sombras sobre su nego-
cio y sus perspectivas que el merca-
do, y los inversores tendrán que va-
lorar en una colocación, prevista pa-
ra noviembre, que se presume histó-
rica. Por un lado, la pujanza del ne-
gocio del grupo de IA, dueño del 
chatbot Claude, se percibe en sus in-
gresos, que se han multiplicado por 
quince en el primer semestre del 
año, hasta 16.300 millones de dóla-
res, lo que podría avalar que la valo-
ración para su estreno en Bolsa al-
cance los 2 billones de dólares que 
maneja la compañía. Sin embargo, 
en el borrador del folleto de Anthro-
pic también hay datos que pueden 
despertar cierta preocupación, co-
mo las pérdidas netas de 80.700 mi-
llones de dólares que registró hasta 
junio, que sextuplican las del primer 
semestre de 2025, o la potencial in-
versión de 750.000 millones de dóla-
res que realizará en los próximos 
años para obtener más capacidad de 
computación para sus modelos de 
IA. La magnitud de los acuerdos ne-
cesarios para financiar semejante 
volumen de inversión, con el endeu-
damiento que conlleva, los temores a 
incidentes de seguridad que podrían 
causarle daño económico y reputa-
cional, según reconoce, y una escasa 
base de clientes que la hacen muy 
dependiente de pocas empresas son 
riesgos que los inversores deberán 
valorar antes del próximo estreno en 
Bolsa de la compañía.

EN BOLSA
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