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La crisis de Holaluz atrapa al Estado 
con el ICO como su gran avalista
LA MAYOR INHABILITACIÓN ELÉCTRICA HASTA AHORA/  El emblema de la liberalización eléctrica, que lleva  
dos años en dificultades, agrava el problema denunciado por la CNMC de comercializadoras fallidas.

Miguel Á. Patiño. Madrid 
El Estado, a través del Institu-
to Oficial de Crédito (ICO), es 
el principal avalista financiero 
de Holaluz, la comercializa-
dora eléctrica sobre la que el 
Gobierno ha iniciado trámites 
para su inhabilitación comer-
cial. Se da así la paradoja de 
que el Estado tira piedras so-
bre su propio tejado. 

Holaluz es uno de los em-
blemas de las nuevas comer-
cializadoras que surgieron 
con la liberalización eléctrica 
para competir con los grandes 
grupos: Iberdrola, Endesa y 
Naturgy. Su inhabilitación 
ahora la sume en una situa-
ción incierta. Ayer, BME 
Growth –el mercado bursátil 
español para pymes– suspen-
dió la cotización de las accio-
nes de la compañía ante las 
noticias ocurridas este fin de 
semana sobre la retirada de la 
licencia para vender luz (tal 
como adelantó la edición onli-
ne de EXPANSIÓN del pasa-
do sábado ).  

El director de supervisión 
de BME Growth, Álvaro Cas-
tro, ha informado de la sus-
pensión “por concurrir cir-
cunstancias que pudieran 
perturbar el normal desarro-
llo de las operaciones sobre 
los citados valores”. Antes de 
la suspensión, Holaluz valía 
27 millones. Según recogía el 
BOE, el Ministerio para la 
Transición Ecológica ha ini-
ciado el procedimiento admi-
nistrativo para extinguir la 
habilitación de Holaluz como 
comercializadora de energía 
eléctrica. En paralelo, se ini-
cia, “el procedimiento de tras-
paso de sus clientes a un co-
mercializador de referencia” 
[Iberdrola, Endesa, Repsol o 
Naturgy].  

Este procedimiento de reti-
rada de licencia se aplica legal-
mente cuando una empresa 
comercializadora de electrici-
dad no cumple con sus obliga-
ciones de pago a los proveedo-
res de la energía que luego usa 
para revender a clientes, y/o 
con los compromisos de pago 
de los peajes eléctricos para 
cubrir costes de la red de dis-
tribución de luz.  

Holaluz, el mayor caso 
Según la Comisión de Com-
petencia (CNMC), en España 
se han retirado ya 40 licencias 
por ese motivo a otras tantas 

El auditor EY emitió 
un informe con 
salvedades alertando 
de un posible 
agujero financiero

Prosolia abre 
en Portugal 
su primera 
planta de 
hibridación
J.Brines. Valencia 
Prosolia, empresa de produc-
ción y gestión de energías re-
novables, está creciendo en 
nuevos mercados y entrando 
con fuerza en la hibridación.  

Según avanzó su consejero 
delegado, Javier Martínez,   
ha empezado a operar su pri-
mera planta híbrida, situada 
en Portugal. “Es el primer 
proyecto de hibridación que 
tenemos y vamos a poner el 
foco en acelerarlo”, ha afirma-
do. Se van a hibridar a partir 
de ahora todos los proyectos. 

Prosolia terminó el pasado 
ejercicio con una cifra de ne-
gocio de 41 millones, con un 
aumento del 28%, y el ebitda, 
de 27 millones, creció un 76%. 
Los ingresos por venta de 
energía supusieron 16,5 millo-
nes, un 45% más. El resultado 
neto sigue negativo, aunque 
disminuyó de 22 a 8 millones 
de pérdidas, que atribuye al 
volumen de inversiones.  

El año pasado esas inver-
siones fueron de 275 millones 
de euros, entre las que se in-
cluyeron compras relevantes, 
como los activos en funciona-
miento que adquirió a EDP. 
Este año apunta que tiene 
previstas unas inversiones de 
180 millones en la parte orgá-
nica, es decir, sin tener en 
cuenta posibles adquisicio-
nes, que están estudiándose.  

Qué busca 
Lo que busca son compras 
que les aporten diversifica-
ción tecnológica, especial-
mente en el almacenamiento 
energético de sus operacio-
nes; otras tecnologías de ge-
neración como la eólica, y ges-
tión de energía. “Cualquier 
operación que nos pueda 
complementar en alguno de 
los países en los que estamos 
podría ser potencialmente de 
interés”, añade. 

De los nuevos mercados, 
destaca Marruecos, donde ya 
ha constituido una sociedad y 
comenzará el primer proyec-
to en breve. Se trata de un 
plan industrial de autoconsu-
mo con unos 30 megavatios. 
“Para nosotros tiene sentido 
crecer en Marruecos porque 
hay grandes empresas que se 
quieren implantar allí o que 
están y buscan soluciones de 
energía competitiva”. 

También en México han 
iniciado actividades “sobre 
todo en autoconsumo indus-
trial, que está apoyando el Go-
bierno”.
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Miguel Á. Patiño. Madrid 
El problema de Holaluz, co-
mo el de otras comercializa-
doras independientes de 
luz, es que normalmente 
tienen que comprar previa-
mente la electricidad a los 
generadores para luego po-
derla revender. Todo ello a 
través de unas redes que no 
son suyas, por lo cual tienen 
que pagar unos “peajes”. Si 
la luz la compran más barata 
de lo que luego la venden, 
todo va bien. Si no, todo se 
tuerce.  

Esto último es lo que 
ocurre en momentos de 
máxima volatilidad de pre-
cios eléctricos, como el ac-
tual. Para curarse en salud, 
la normativa exige que las 
comercializadoras pongan 
avales tanto de la electrici-
dad que compran a reno-
vables o en el mercado ma-
yorista (pool), como de los 
peajes que tienen que pa-
gar, a Red Eléctrica (REE, 
del grupo Redeia), o 
Iberdrola, Endesa y Na-
turgy. Según la Comisión 

de Competencia (CNMC), 
la norma debería exigir 
más garantías para evitar 
que el problema financiero 
de impagos (300 millones 
hasta ahora para todo el 
sector) engorde y termine 
sacudiendo a otras empre-
sas. Ya se han iniciado 
inhabilitaciones a 40 fir-
mas por impagos. En 2025, 
Holaluz tenía 64 millones 
en garantías frente a REE, 
Omie (pool) y otros grupos. 
Y facturas por liquidar por 
valor de 15 millones. 

Redeia, eléctricas y el ‘pool’,  
en la lista de afectados

empresas, que han dejado un 
agujero de unos 300 millones. 
Por clientes, y deuda, si no se 
resuelve el caso de Holaluz 
sería el mayor ejemplo hasta 
ahora en esa lista.  

Holaluz salió ayer al paso 
con un comunicado al BME 
Growth diciendo que el pro-
cedimiento iniciado por el 
ministerio es “un trámite ad-
ministrativo puntual dentro 
del marco regulatorio del sec-
tor, que la compañía está ges-
tionando conforme a los pro-
cedimientos habituales”. Por 
otra parte, añadió que “se es-
pera contar con un resultado 

en los próximos días, dentro 
de los plazos legales previs-
tos”. Además, “la actividad 
comercial de la compañía 
continúa desarrollándose con 
total normalidad”. Y “el sumi-
nistro eléctrico a todos los 
clientes está plenamente ga-
rantizado y no se ve afectado 
por este proceso”. 

Las dudas, en cualquier ca-
so, se ciernen sobre la empre-
sa, que lleva dos años inten-
tando remontar una crisis fi-
nanciera. No es la primera vez 
que Holaluz (uno de los gru-
pos más agresivos y conoci-
dos entre los nuevos comer-

cializadores de luz) se aproxi-
ma a la inhabilitación. En 
otras ocasiones se consiguió 
evitar en el último minuto. La 
crisis empezó con el desbara-
juste de precios eléctricos tras 
la guerra en Ucrania.  

Al borde del colapso 
En 2024, Holaluz se vio al 
borde del colapso, pero con-
siguió evitarlo con un plan de 
salvamento que supuso el 
respaldo del ICO, entidad de-
pendiente del Ministerio de 
Economía. Según los últimos 
datos presentados por Hola-
luz, el 70% de la deuda corpo-

rativa del grupo está respal-
dada por el ICO. El plan de 
rescate dio lugar a la entrada 
del fondo Icosium, vinculado 
al empresario franco-argeli-
no Lotfi Bellahcene. Controla 
el 33%. El fondo español 
Axon Partnerse tiene el 11%. 
Los socios fundadores Oriol 
Vila, Ferrán Nogué y Carlota 
Pi tienen casi el 10% cada 
uno.  

Salvedad de EY 
La inhabilitación sorprende a 
la compañía en mejor situa-
ción que en 2024, pero con 
graves problemas sin resol-
ver. EY, el auditor, emitió un 
informe con salvedades el pa-
sado año. Señalaba que el gru-
po había generado pérdidas 
de 22 millones en 2025, sien-
do el fondo de maniobra ne-
gativo. El cumplimiento de 
sus obligaciones de pago, de-
cía, dependía del de su plan de 
negocio y de las previsiones 
de tesorería. Todo ello llevaba 
a la “existencia de una incerti-
dumbre [...] sobre la capaci-
dad del grupo para continuar 
como empresa en funciona-
miento”. A diciembre de 
2025, Holaluz tenía deudas 
con entidades de crédito por 
29,8 millones de euros. De esa 
cantidad, 10,3 millones son 
“principalmente créditos” 
ICO a raíz del Covid, y 19,5 
millones, pólizas de crédito, 
también con el ICO. 
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En 2025, Holaluz 
tenía con el ICO  
casi 30 millones  
de deuda, más de  
lo que vale en Bolsa

Holaluz era el mayor 
emblema de nuevos 
competidores de 
Iberdrola, Endesa  
y Naturgy 

Carlota Pi, cofundadora  
y presidenta de Holaluz.
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