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Opinión
En clave empresarial

Dejadez de las CCAA 
con el autoconsumo 
A poco más de tres meses de que expire el plazo fi-
jado por Bruselas para la gestión de las ayudas al au-
toconsumo fotovoltaico, solo se ha abonado el 47% 
de una dotación total de 2.086 millones. Un pobre 
porcentaje que sitúa a España en riesgo de perder 
gran parte de estos fondos de la UE, que están ges-
tionados por las comunidades autónomas. Algunas 
de ellas, como País Vasco, Madrid o Castilla y León, 
presentan altos grados de ejecución. Pero otras, co-
mo Baleares o Asturias, firman porcentajes que no 
llegan ni al 10% de los fondos. La dejadez de ciertos 
Gobiernos regionales explica así este bajo nivel de 
abono de las ayudas. Un desinterés que frena la tran-
sición energética y puede dejar sin subvención a mu-
chos interesados en sumarse al autoconsumo.

Fuente: INE.

La inflación industrial escala más del 8%

Evolución anual de los precios en porcentaje

General sin Energía General
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Las investigaciones policiales de los casos Plus Ultra y 
Leire Díez llegan a la conclusión de que se crearon sen-
das tramas criminales que entre sus objetivos incluía con-
trolar la SEPI para acceder a fondos públicos y enrique-
cerse. Presuntamente a la cabeza de las redes estaría el 
expresidente del Gobierno Rodríguez Zapatero y el exse-
cretario de Organización del PSOE, Santos Cerdán. En el 
caso de Zapatero, la UDEF ha reconstruido una estrate-
gia de presión que la trama ejerció sobre la SEPI para ase-
gurarse el rescate de 53 millones a la aerolínea Plus Ul-
tra. En cuanto a la red de Cerdán, la UCO asegura que 
contaba con “capacidad de influencia y decisión” en la 
SEPI, que se utilizaba en beneficio de los intereses de la 
trama. A estos presuntos delitos, se suma que Zapatero 
y Cerdán son solo una mínima parte de las personas cer-
canas al Ejecutivo actual inmersas en causas judiciales 
similares. Tanto es así que el aluvión de procesos deja, 
hasta el momento, a cerca de 50 personas imputadas en 

casos de corrupción, que afectan 
al Gobierno, al PSOE y al propio 
entorno familiar del presidente del 
Gobierno, Pedro Sánchez. Lejos de 
lo que se pueda pensar, este tsu-
nami de procesos no es inocuo pa-
ra la economía. Muy al contrario, 
el temor a la corrupción ya se ha 
hecho hueco entre los inversores 

internacionales, como demuestra el alud de informes so-
bre la situación política en España, que solicitan a los bu-
fetes especializados. Asimismo, la OCDE estima que la 
corrupción puede reducir la inversión hasta un 8%, mien-
tras que los economistas aseguran que resta un punto de 
crecimiento en el medio-largo plazo, y hasta cinco si es 
de carácter generalizado. La presunta corrupción del en-
torno del Gobierno supone así un lastre para la inversión, 
una variable clave para el impulso económico.

Corrupción: lastre para la inversión 

El gráfico

Norma que oculta la realidad en pensiones  
Tal y como hizo en 2024, la AIReF vuelve a pedir al Gobierno que modi-
fique la regla de gasto en pensiones, también llamada cláusula de cierre. 
El organismo estima que en su diseño actual no basta para conocer la 
realidad del sistema, ya que solo toma en consideración el comporta-
miento del PIB para evaluar si el gasto supera o no el límite establecido. 
De ahí que reclame cambios para que dicha regla se adapte al marco eu-
ropeo, tenga en cuenta aspectos que afectan a las pensiones, como el en-
vejecimiento, y se vincule el cumplimiento de la regla a la sostenibilidad 
del resto de Administraciones. Algo lógico habida cuenta de que cada 
año se requiere de una partida mayor de los Presupuestos para pagar 
las nóminas. Pese a estos argumentos, el Ministerio de Seguridad Social 
sigue ignorando esta reclamación. En su lugar prefiere mantener una 
norma que oculta la creciente insostenibilidad de las pensiones.   

Riesgos de una bolsa sobredimensionada 

La bolsa de Corea del Sur acaba de arrebatar a EEUU el título de po-
seer el mercado bursátil más grande frente al PIB de su economía. 
Así, la capitalización de todas las cotizadas coreanas supera en 2,54 
veces la previsión del PIB del país para 2026, frente a las 2,53 veces 
de Wall Street. Esta ratio se conoce como Indicador Buffett y ofrece 
una idea de la primacía del capital financiero frente a la economía 
real. Un dato elevado, por encima de dos veces, como son los casos 
de Corea, EEUU y Suiza, indica un alto grado de multinacionales 
que generan ingresos fuera de sus fronteras. Pero también refleja 
riesgos, ya que indica que su bolsa puede estar sobredimensionada. 
De hecho, este indicador popularizado por el mítico inversor esta-
dounidense sirvió en el pasado para anticipar burbujas bursátiles.      

Estabilización temporal de la inflación  
El IPC avanzó en mayo un 3,2% interanual, manteniendo el nivel del 
mes anterior, según el dato provisional del INE, y mantiene tres me-
ses consecutivos por encima del 3%. El paquete de medidas del Go-
bierno para paliar el golpe del cierre de Ormuz en la inflación es la 
razón que explica la estabilidad que muestran los precios. Pero la 
progresiva desactivación de algunas de las iniciativas de dicho plan 
anticrisis a partir del 1 de junio, ya anunciada por el Ejecutivo, anti-
cipa que el IPC retomará la tendencia alcista en los próximos meses.

EL COSTE DE LA ENERGÍA SE ELEVA MÁS DE UN 22% POR ORMUZ. La 
tasa anual del Índice de Precios Industriales (IPRI) general fue del 8,3% en 
el mes de abril, 5,2 puntos por encima de la registrada en marzo. Energía, 
con una variación anual del 22,3%, 15,2 puntos por encima de la de marzo, 
fue el área que experimentó un mayor incremento, lo que muestra el  
impacto que el cierre del estrecho de Ormuz tiene en la inflación industrial. 

El alud de casos 
de corrupción que 
acorralan al Go-
bierno y al PSOE 
ya despierta el te-
mor de los inver-
sores extranjeros

¿Podrán las ‘small 
caps’ suplir a la IA?
En la última década la rentabilidad del mercado ha 
estado dominada por unos pocos gigantes tecnológi-
cos (las Siete Magníficas). Ello debido a su ligazón con 
la IA, que ha sido la gasolina de las bolsas. Además, la 
incertidumbre macro y los ciclos de subidas de tipos 
han impulsado a las grandes empresas, y castigado a 
las cotizadas medianas y pequeñas. Pero eso no ocu-
rre este año, con las small caps subiendo más que sus 
hermanas mayores. Una remontada que para los ana-
listas se mantendrá en la próxima década. A ello con-
tribuye el crecimiento de las ganancias, unas valora-
ciones más atractivas, y los beneficios de la IA en este 
tipo de firmas. Un contexto favorable que lleva a los 
expertos a considerar que las pequeñas serán el mo-
tor que impulse las bolsas en los próximos años. 

La imagen

HACIA UN VERANO DE CALOR EXTREMO. Esta imagen de la playa de la Malvarrosa (Valencia) ilustra el actual 
episodio de temperaturas (37 grados en Madrid), que son equivalentes a un día normal de julio. Un escenario con 
más calor del normal que según la última predicción de la Aemet será la norma habitual del próximo verano. EFE
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