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Instalacion de Veolia en el puerto de Amberes (Bélgica). THIERRY MONASSE (GETTY)

Veolia muestra apetito por
crecer en energia y residuos.
LL.a compania quiere reducir su
dependencia del negocio hidrico

y diversificar poniendo el foco en la
descarbonizacion y el reciclaje

Por Ilier Navarro

adie sabe lo que vale
el agua hasta que el
pozo se seca”, dice el
refranero, y Veolia, la
multinacional france-
sa de servicios medioambientales,
lo sabe bien. La gestién integral
del agua es su motor global, tam-
bién en Espafia. Con una posicién
reforzada tras la integracion de
Agbar, laidea es reducir su depen-
dencia del sector hidrico e impul-
sar su diversificacion, con el foco
en el tratamiento de residuos y las
soluciones energéticas, sus otras
dos lineas de negocio con poten-
cial de desarrollo. Su director en
Espafia, Daniel Tugues, reconoce
que estdn valorando realizar una
compra en energia, aprovechan-
do que la oferta en este sector esta
aun muy atomizada. También se
podria concretar algo en la linea
de negocio de residuos, aunque de
manera muy puntual, aclara.

El agua ha protagonizado los
resultados en Espaifa, su cuar-
to mercado a escala mundial. El
grupo obtuvo en 2025 un benefi-
cio neto de 1.643 millones de eu-
ros, con un crecimiento del 9,1% a
tipo de cambio constante. Los in-
gresos aumentaron un 1,44%, has-
ta los 44.396 millones de euros a
escala global, y Espafia contribu-
y6 con 2.845 millones de euros de
facturacion, un 7% mas. De ellos,
2.000 millones se generaron en las
actividades en agua gracias al fin
de las restricciones por la sequia,
mientras que 600 millones proce-
dieron de energia. En el primer
trimestre de este afio, la revision
favorable de las tarifas volvi6 a im-
pulsar el crecimiento de este ver-
tical en Espafa.

No es de extrafiar que quieran
exprimir el negocio de energia y
el de residuosy crecer, incluso con
alguna adquisicion. Hasta ahora, la
compaiiia ha destinado una media
de 50 millones al afio a compras

que complementen su oferta base
y ahora la meta es transformarse
en un proveedor de servicios in-
tegrales de eficiencia energética.
“Queremos estar mas presentes en
laindustria de la sostenibilidad. El
mercado privado busca ese part-
ner que pueda acompafiarlo en to-
da susenda de descarbonizacion”,
asegura el directivo. Los edificios
como hospitales o universidades,

La empresa dispone de
1.000 millones de euros
para invertir hasta el
ano 2030

Opta al macrocontrato
de gestion del agua de
Barcelona, de 1.078
millones de euros

grandes consumidores de energia,
tienen un margen de mejora inte-
resante, sobre todo porque el 80%
estd sin expedientar.

La empresa dispone de 1.000
millones de euros para gastar de
aqui a2030. “El grueso ird a inver-
siones industriales en la medida
en que nos lo requieran nuestros
clientes privados o publicos. Nos
adaptamos a lo que nos marquen
las autoridades: algunas optan
por inversion publica y otras, por
modelos que intentan liberar pre-
supuesto publico y trasladarlo al
sector con recuperacion tarifaria”,
explica Tugues, que ve con buenos
ojos la férmula de las concesiones
para las plantas de reciclaje. Ac-
tualmente hay 11 plantas operati-
vas que deben actualizarse y cerca
de una veintena deben construir-
se. “Somos uno de los principales
players en inversion industrial en
reciclaje de plasticos apoyada en
los PERTES”, destaca.

Laregulacion que viene de Eu-
ropa es uno de los motores en el
mercado espafiol, donde hay cier-
to rezago en los tratamientos de
aguas residuales, que elevarian el
nivel de depuracién. La Directiva
Marco del Agua (DMA), que impul-
sa la recuperacion de costes, aflo-
ra el debate tarifario. “Si uno mira
la tarifa, en Espafia es mucho més
barata. Y esto es porque tenemos
operadores muy eficientes, pero
hay otra parte que alo mejor no se
estd haciendo, que es el manteni-
miento o la renovacién de infraes-
tructura”, advierte Daniel Tugues.

Al echar cuentas sobre el im-
pacto que supone para las vivien-
das contar con agua en el hogar
las 24 horas, 365 dias al afo, con
calidad sanitaria y presién e inclu-
yendo la recogida y tratamiento,
asegura que “tiene un coste de un
céntimo por cada cinco litros, el

0,8% del presupuesto familiar”.
Esto estaria por debajo de lo que
la Organizacién de Naciones Uni-
das (ONU) define como un coste
aceptable, del 3%. Su conclusion es
que no es un servicio caro, aunque
reconoce que el debate es comple-
jo al ser el agua y el tratamiento
de residuos servicios esenciales y
publicos. “Nosotros vamos al rit-
mo que nos marcan: hay algunos
municipios y comunidades auté-
nomas muy conscientes y proac-
tivos, que empujan estos temas, y
hay autoridades que no los tienen
en sus prioridades”, sostiene el di-
rector para Espafia.

Veolia estd inmersa en la eje-
cucioén de su plan estratégico, que
incluye un incremento del 40% en
su facturacién con vistas a 2030,
con 2023 como referencia, y un
50% de mejora en su eficiencia
operativa, de la cual la mitad se
vincular4 a la digitalizacién. ;Ha-
brarecortes de personal? “No hay
un riesgo a corto plazo de reduc-
cién de plantilla. La misma gente
puede hacer mas cosas, apunta-
mos a un modelo de empleado au-
mentado”, es decir, que amplien
el rango de tareas que realizan
mediante el uso de la IA, aclara.
Sobre posibles desinversiones en
Espafia tras la integracion en el
grupo dela estadounidense Green
Earth, asegura que tendran una
perspectiva oportunista, pero “la
posicién inversora neta sera posi-
tiva”, sostiene.

Ingresos estables

Al poner bajo lupa la marcha del
negocio, los analistas destacan su
resiliencia y proyeccion gracias a
la regulacién europea. “El 70% de
los ingresos de la compafiia estan
blindados mediante contratos a
largo plazo que incluyen clausulas
de indexacién a la inflacién”, des-
taca Jaime Vazquez Zubeldia, de
Renta 4 Gestora, que pone el acen-
to en algunos contratos cuyos re-
sultados deberian conocerse a cor-
to plazo, como el de agua del area
metropolitana de Barcelona, va-
lorado en 1.078 millones de euros,
o el del centro de tratamiento de
Valdemingémez en Madrid, de 614
millones de euros. Por otra parte,
la asignacién de capital a tecnolo-
gias del agua, bioenergia y resi-
duos peligrosos “aseguran retor-
nos sobre el capital empleado (RO-
CE) superiores al 9%”, concluye.

El 30 de julio llegaran los re-
sultados semestrales del grupo.
Desde Deutsche Bank esperan
que se cumplan las previsiones de
mejora del crecimiento organico
del ebitda y un incremento inte-
ranual del beneficio neto corrien-
te en torno al 8,5%, hasta los 827
millones de euros. Sin embargo,
tras completarse la adquisicién de
la estadounidense Clean Earth en
junio, la deuda neta aumentaria
hasta los 24.300 millones de euros,
frente a los 20.800 millones del
primer trimestre. Entre los ries-
gos, los analistas destacan los re-
lacionados con la ejecucion de su
estrategia, el crecimiento econo-
mico, la politica francesa y el tipo
de cambio.




