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Ministerio de Transportes 
que tenga “muy en cuenta es-
ta propuesta de la institución” 
y que “establezca un Dora III 
con bajada tarifaria, lo que se-
rá bueno para todos”. ALA, 
donde están integradas Rya-
nair, Iberia, Vueling, easyJet, 
Air Nostrum y Air Europa, 
entre otras, considera que hay 
margen “incluso para una ba-
jada de las tarifas mayor que 
la propuesta por la CNMC”. 

El tráfico aeroportuario ha 
crecido entre enero y abril un 
3,3%, hasta los 93,92 millones 
de pasajeros, y las aerolíneas 
han elevado su oferta este ve-
rano un 6%.  

En el pasado, Competencia 
redujo las pretensiones de 
Aena en el Dora I (2017-2021) 
y el Dora II (2022-2026), con 
una contracción y una conge-
lación de las tarifas, respecti-
vamente, antes de los ajustes 
por inflación. Aena defiende 
que sus tarifas son bajas y 
competitivas y que entre 2015 
y 2025 cayeron un 7% en tér-
minos nominales y un 37% te-
niendo en cuenta la inflación.

Competencia corrige a Aena y pide al 
Gobierno que baje las tasas hasta 2031
PREVISIÓN DE TRÁFICO “CONSERVADORA”/  La CNMC plantea un recorte anual de las tarifas del 0,59% entre 
2027 y 2031, frente al alza del 3,8% que pedía Aena y el recorte del 4,9% que exigían las aerolíneas. 

Artur Zanón. Londres 
La Comisión Nacional de los 
Mercados y la Competencia 
(CNMC) apuesta por reducir 
las tarifas aeroportuarias un 
0,59% anual (un 2,91% acu-
mulado) entre 2027 y 2031 
(Dora III), frente a la pro-
puesta del gestor aeroportua-
rio Aena de subirlas cada ejer-
cicio un 3,8% y de las aerolí-
neas de recortarlas un 4,9%. 

El próximo Documento de 
Regulación Aeroportuaria 
(Dora) prevé inversiones re-
guladas por 9.991 millones de 
euros (12.888 millones con-
tando las no reguladas), den-
tro de la primera fase de gran-
des ampliaciones aeroportua-
rias. Esas inversiones y la base 
de activos regulados se remu-
neran con las tasas, que en 
2026 se sitúan, de media, en 
11,02 euros por pasajero. 

En el informe conocido 
ayer, la CNMC rebaja las 
principales pretensiones de 
Aena. Por un lado, cree que la 
estimación de tráfico es “con-
servadora”. Así, sostiene que 
el tráfico crecerá una media 
del 2,2% anual, frente al 1,3% 
que estima Aena y el 3,6% 
planteado por la Asociación 
de Líneas Aéreas (ALA).  

Un aumento mayor del trá-
fico implica más pasajeros pa-
ra repartir el mismo importe. 
Aena preveía alcanzar los 347 
millones de pasajeros en 2031 
(en 2025 fueron 321,6 millo-
nes) y las aerolíneas hablaron 
de 401 millones. La CNMC 
apunta hacia los 367 millones. 

Además, el organismo pre-
sidido por Cani Fernández re-

Competencia 
enmienda las 
previsiones de 
tráfico y de coste de 
capital de Aena

Los gigantes 
ICBC y Bank 
of China 
respaldan a la 
española Cox
Miguel Á. Patiño. Madrid 
Los gigantes financieros asiá-
ticos ICBC y Bank of China se 
han sumado al listado de ban-
cos que han suscrito un 
acuerdo para otorgar a Cox 
un crédito sindicado por valor 
de 700 millones de euros. En 
el sindicato se encuentran Ci-
ti, Barclays, BBVA, Deutsche 
Bank, Goldman Sachs, San-
tander y Scotiabank, que ya 
eran financiadores, y otras 
nueve entidades, según indi-
can fuentes bancarias. 

Con este dinero, Cox, em-
presa fundada y presidida por 
Enrique Riquelme, cierra to-
do el proceso de financiación 
de la compra de los activos de 
Iberdrola en México, anun-
ciada el pasado año. 

La financiación, a largo pla-
zo, completa la emisión de bo-
nos realizada el pasado mayo, 
en la que el grupo logró un hi-
to en el mercado americano, 
con una operación de 2.000 
millones de dólares. 

Inicialmente, Cox suscribió 
un préstamo temporal de 
2.650 millones de dólares 
(2.284 millones de euros) con 
Citi, Barclays, BBVA, Deuts-
che Bank, Goldman Sachs, 
Santander y Scotiabank. Era 
un préstamo puente hasta 
amarrar financiación más du-
radera, como los bonos y, aho-
ra, el préstamo a largo plazo 
(term-loan), al que se han su-
mado más entidades. 

Iberdrola financia 
A los bonos y el term-loan se 
suma financiación del com-
prador (vendor’s loan), es de-
cir, de la propia Iberdrola, por 
264 millones de dólares. Esta 
financiación es habitual en es-
tas transacciones porque se 
suelen incluir instalaciones 
en desarrollo, que se liquidan 
según entran en operación. 

En círculos financieros se 
había especulado con que 
Cox había pagado intereses 
de usura, de más del 50%,  pa-
ra poder conseguir la finan-
ciación puente, y que incluso 
estaba teniendo problemas 
para conseguir todo el crédito 
necesario. 

Tanto las críticas como el 
crédito term-loan llegan en 
un momento especialmente 
crucial para Riquelme. Este 
empresario compite dura-
mente con Florentino Pérez 
por la presidencia del Real 
Madrid. Un aspecto clave de 
la batalla es la solvencia finan-
ciera de los candidatos y de 
sus proyectos empresariales, 
propios y para el Real Madrid.

El presidente de Aena, Maurici Lucena.
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duce del 9% al 7,44% el coste 
de capital. Las principales di-
ferencias respecto a lo plan-
teado por Aena radican en “la 
estimación de la tasa libre de 
riesgo, la prima de mercado, 
el coste de la deuda y el nivel 
de apalancamiento”. Las ae-
rolíneas habían pedido una 
remuneración del 6,35%. 

A todo ello hay que añadir 
un ajuste por eficiencia que la 
CNMC evalúa en 741,5 millo-
nes de euros, “calculado en 
función de la elasticidad de 
los costes operativos de Aena 
con respecto al tráfico”. 

“Los resultados financieros 
previstos de Aena para el pe-
riodo del Dora III garantizan 

la sostenibilidad económica 
de la red aeroportuaria espa-
ñola”, concluye la CNMC, 
que añade que el incremento 
del tráfico podría ser todavía 
mayor gracias al “efecto posi-
tivo” que podría tener la re-
ducción de las tarifas. El orga-
nismo pide que el Dora III de-
finitivo, que debe aprobar el 
Consejo de Ministros antes 
de que termine el próximo 
septiembre, “debería incor-
porar las recomendaciones 
contenidas en el presente in-
forme, sin perjuicio de actua-
lizaciones puntuales”. 

Aena se limitó ayer a infor-
mar de la publicación del in-
forme. En el pasado, su presi-

dente, Maurici Lucena, había 
dejado claro que veía imposi-
ble reducir las tasas y ejecutar 
unas inversiones históricas en 
la medida en que “perjudica-
ría a los aeropuertos españo-
les porque acabarían funcio-
nando peor”.  

Tarifas y récords 
Las aerolíneas, por su parte, 
pidieron rebajar las tasas tras 
afirmar que los descensos y 
congelaciones de los últimos 
diez años demostraban que 
era compatible invertir y ob-
tener récords de tráfico y de 
beneficios para Aena. 

El presidente de ALA, Ja-
vier Gándara, pidió ayer al 

Transportes podrá 
incorporar, o no, las 
conclusiones de la 
CNMC antes de la 
aprobación final

C.Morán. Madrid 
Acciona forma parte de los 
grupos finalistas selecciona-
dos por el Gobierno de Nueva 
Zelanda para realizar una co-
nexión ferroviaria con el 
puerto comercial de Nor-
thport, el más al norte de la is-
la que conecta con las gran-
des líneas navieras del Pacífi-
co. Se trata del único puerto 
del país que no está conecta-
do con ferrocarril, por lo que 
se ha propuesto un ramal de 
unos 19 kilómetros cuyo pre-
supuesto de inversión supera 

los 1.000 millones de dólares 
neozelandeses (unos 510 mi-
llones de euros). 

Además de Acciona, la 
compañía ferroviaria Kiwi-
Rial ha seleccionado a los lo-
cales Downer-HEB y Marti-
nus Rail. 

El corredor, designado pa-
ra uso ferroviario en 2012, 
discurre entre Oakleigh, al 
sur de Whang rei, y Nor-
thport. El ancho del corredor 
ferroviario permite la posibi-
lidad de duplicar la vía en el 
futuro. KiwiRail ha adquirido 

los terrenos necesarios para 
la ruta y llevar a cabo el diseño 
detallado del enlace. 

El enlace ferroviario, cono-
cido como Marsden Point, es 
un importante proyecto de 
ingeniería civil que incluye la 
construcción en parte del en-
torno marino costero, impor-
tantes movimientos de tierra 
mediante cortes y rellenos, 
así como una serie de pasos 
elevados y subterráneos para 
el acceso a carreteras y explo-
taciones agrícolas. El órgano 
concedente ha planteado un 

contrato puramente de cons-
trucción y la opción de reali-
zarlo a través de una conce-
sión con financiación priva-
da. 

En Nueva Zelanda, Accio-
na puja por un tramo de la au-
topista Northland Express-
way, un corredor de 100 kiló-
metros que recorre el país 
desde el norte de la isla hasta 
las inmediaciones de Auck-
land. El coste de construcción 
del corredor asciende a unos 
5.000 millones de euros. En 
2020, la española recibió el 

Acciona puja por una conexión ferroviaria 
en Nueva Zelanda de 500 millones 

José Manuel Entrecanales, pre-
sidente de Acciona.
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encargo de construir varias 
etapas de la Eastern Busway, 
el sistema de transporte de 
Auckland.

La presidenta de la CNMC, Cani Fernández.
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