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EMPRESAS

EXPANSION EN EL FORO ECONOMICO MUNDIAL DE DAVOS 2026

“Una operacion corporativa puede
ser una via de Acciona para crecer”

ENTREVISTA JOSE MANUEL ENTRECANALES Presidente de Acciona y Acciona Energia/ M3s alla de rotar activos, hay otras
formas de crecer “con socios que aporten algo mas que capital’, desgrana el directivo a EXPANSION.

Migue A. Patifio

Env.Esp. Davos (Suiza)

José Manuel Entrecanales
(Madrid, 1963), presidente de
Acciona y de su filial de in-
fraestructuras verdes Accio-
na Energia, suele acudir cada
afio al Foro Econémico Mun-
dial en la localidad suiza de
Davos, donde mantiene reu-
niones al maximo nivel con
otros empresarios, autorida-
desy primeros ejecutivos.

A pesar de ser uno de los
directivos y empresarios es-
parioles mas relevantes en la
cita, lo hace desde la mas ab-
soluta discrecion, que es des-
de donde mejor se ve el mun-
do en perspectiva.

EXPANSION ha manteni-

do un encuentro con el direc-
tivo, donde explica, en exclu-
siva, sus reflexiones en un
momento crucial para la eco-
nomia internacional, Espafia
yel grupo Acciona.
- En el Foro Econdémico
Mundial de Davos este afio
hay una sensacion de que el
mundo, tal como lo conocia-
mos en el ultimo medio si-
glo, se esta rompiendo. ;Es
una exageracion?

El Foro de Davos siempre
ha intentado contribuir a la
cooperacion econdémicay po-
litica y a mitigar la fragmen-
tacion y la falta de entendi-
miento global entre los lide-
res politicos, empresariales y
sociales de distintos origenes
y sensibilidades.

El dltimo bar6metro Edel-

man, seguramente la encues-
ta global que mejor recoge la
evolucion de la confianza so-
cial en gobiernos, empresas,
medios y organizaciones no
gubernamentales, constata
que ésta se encuentra en mi-
nimos histdricos.
- ¢Las instituciones multila-
terales sufren una crisis
irreversible, tal como se es-
ta debatiendo en algunas
mesas dentro de Davos?

Es indiscutible que el mul-
tilateralismo y su institucion
mas representativa, las Na-
ciones Unidas, atraviesan
una grave crisis de autori-
dad. Siaeso sele afiade lain-
certidumbre que genera la
inteligencia artificial (TA),
cuyo impacto econdémico y
social es atin imprevisible,
resulta comprensible por
qué foros como Davos lla-

k& & Lacolocacionen
Bolsa de Acciona Energia
fue muy meditaday
cualquier reconsideracion
exige el mismo rigor”

k& se puede capturar
crecimiento si hay

un socio que aporte
posicionamiento
estratégico”

£ & Rotar activos,
aungue a menor ritmo,
sera una herramienta
estructural para crecer
y optimizar balance”

José Manuel Entrecanales,
presidente de Acciona,
en Davos.

man al didlogo y al entendi-
miento.

- Eso también se oye mucho
dentro del World Economic
Forum. ;Pero es posible el
dialogo en un mundo frac-
turado?

A pesar de que, efectiva-

mente, llamar una vez mas al
dialogo pueda parecer reite-
rativo, inutil y hasta cansino,
lo cierto es que es la inica via
accesible al alcance de la so-
ciedad civil. Esperemos que
sirva para algo.
- ¢Qué temas son los que
mas preocupan este afio a
los lideres empresariales y
politicos con los que esta
manteniendo encuentros?

Generalizar sobre las preo-
cupaciones de los lideres em-
presariales en Davos es dificil
por cuanto es un colectivo
muy diverso, pero, en gene-
ral, creo que lo que mas nos
preocupan son las tensiones
geopoliticas, la polarizacion
social, medidtica y politica y
los efectos del cambio clima-
tico.

- ¢Hasta qué punto Groen-
landia puede marcar un an-
tesyundespués?

Sobre las tensiones geopo-
liticas, las aspiraciones terri-
toriales norteamericanas en
Groenlandia sin duda pue-

]

—

den llegar a ser un factor de-
sestabilizador muy grave. Ve-
remos cOmo evoluciona y es-
peremos que impere el senti-
do comun. Salvando este re-
ciente conflicto, yo veo razo-
nes para el optimismo en va-
rios aspectos, como el avance
de las democracias liberales
en América Latina; la mayor
unidad europea, aunque bien
es cierto que fundamental-

——LLI]T)

mente motivada por la agre-
sion rusa y aspiraciones ex-
pansionistas norteamerica-
nas; la prudencia y aparente
disposicion al didlogo de Chi-
na; o el paulatino aislamiento
y debilitamiento del radica-
lismo islamico.

Sobre la polarizacion so-
cial, creo que en gran medida
se alimenta de la polarizacion
politica, que a su vez nutre la

medidticay la de las redes so-
ciales y asi sucesivamente en
un circulo vicioso que, con-
fieso, no sé como se desacele-
ra. Quiza empezar por algo
mas de consenso entre nues-
tros lideres politicos podria
aportar sosiego, respeto y ri-
gor al resto de los agentes so-
ciales.

— Uno de los temas de cre-
ciente confrontacion es el

“La empresa
familiar es pilar
de la economia”

Accionay su filial Acciona
Energia son el emblema
de la familia Entrecanales.
José Manuel Entrecanales
es uno de los miembros
destacados del Instituto
de Empresa Familiar en
Espafia. No hay foroen el
que no defiendala
importancia de la empresa
familiar. “Es un pilar de la
economia espafiola y tiene
vocacion de largo plazo’,
dice. “Los cambios
generacionales,como el
que ya vivié Acciona, o la
reformulacién de los
pactos familiares, son una
evolucién que es parte de
la madurez de la empresa
familiar y no debe
interpretarse como una
fuente de inestabilidad’.

cambio climatico. ;Cual es
su perspectiva?.

Sobre los efectos del cam-
bio climatico me temo que
hay que profundizar mas en
la adaptacion y en la resilien-
cia porque la mitigacion, aun-
que avanza, lo hace mas len-
tamente de lo que deberia y,
al menos recientemente, con
menor grado de consenso
global del que seria deseable.
- Dentro de todo este con-
texto, ;en qué momento es-
ta el grupo Acciona, en es-
pecial Acciona Energia, que
esta abordando un impor-
tante proceso de rotacion y
venta de activos?

La rotacion de activos ini-
ciada en 2024 va bien. En el
periodo 2024-2025 hemos
cumplido con el plan, que era
ambicioso, firmando opera-
ciones por mas de 3.000 mi-

“Apostamos por EEUU a pesar de las

Miguel A. Patifio.

Env. Esp. Davos (Suiza)

Acciona Energia, filial de in-
fraestructuras verdes de Ac-
ciona, ha tenido que dar mar-
cha atras en grandes proyec-
tos en baterias en Estados
Unidos, entre otras cosas por
la poca simpatia hacia la tran-
sicion verde de la actual Ad-
ministracion de Donald
Trump, dirigente que, por
cierto, es la gran estrella este
afio en el Foro Econdémico
Mundial de Davos.

Pero José Manuel Entre-
canales, presidente de Accio-
na, anima a hacer un anélisis
mas profundo y realista, con

el que se sepa distinguir el
ruido del corto plazo, con las
tendencias de largo plazo,
mas silenciosas pero impara-
bles.

- ¢Qué opina usted de Do-
nald Trump ?

La primera etapa de la
segunda Administracion
Trump ha tenido un impacto
relevante en politica exterior,
reforzando la presion sobre
regimenes adversarios y prio-
rizando la seguridad de Occi-
dente frente a la creciente in-
fluencia china.

Aunque sus métodos no
siempre sean ortodoxos, es
cierto que los enfoques diplo-

& & Mzsalla del corto
plazo, latransicion
energéticaen EEUU
avanza porque la
demanda eléctrica crece”

maticos tradicionales han
mostrado un éxito limitado en
las tltimas décadas. En politi-
ca econdmica doméstica, los
resultados han sido positivos
en términos de inversion, em-
pleo y competitividad, gene-
rando un entorno favorable
para el desarrollo de grandes
infraestructuras estratégicas.
- ¢En qué situacion esta

ahora el grupo Acciona en
Estados Unidos?

En este contexto, Acciona
lidera proyectos concesiona-
les de alta complejidad técni-
ca como el canal antiinunda-
ciones del Rio Rojo en Fargo,
el puente sobre el rio Calca-
sieu en Luisiana o la autopista
inteligente SR400 en Atlanta,
ademas de oportunidades
crecientes en desalacion. Esta
cartera refuerza nuestra con-
fianza en el crecimiento en
Estados Unidos.

- Pero Donald Trump es un
defensor al ultranza de los
hidrocarburos, con su fa-

moso “drill baby drill”, que
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k& & Laconfianzaentre
gobiernos, empresas,
medios y otras
organizaciones esta en
minimos historicos”

llones de euros y 2.600 mega-
vatios en Espafia, EEUU, Mé-
xico, Sudafrica, Perti y Costa
Rica, con casi 1.000 millones
de euros de plusvalias.

Todo ello nos ha permitido
avanzar en nuestros objeti-
vos de solvencia y rentabili-
dad.

- ¢Hasta donde puede llegar
Acciona Energia conlarota-
cién de activos? ;Seguira?

La rotacion de activos es
una palanca recurrente den-
tro del modelo de Acciona
Energia. No siempre con la
intensidad de los dos tltimos
ejercicios, pero si como una
herramienta estructural que
nos permite acelerar el creci-
miento, optimizar el balance
y mejorar la rentabilidad del
capital.

En 2026 tenemos todavia

un esfuerzo adicional que rea-
lizar en reduccion de deuday,
mas alla del cierre de la opera-
cion en Estados Unidos y Mé-
xico, con México Infrastruc-
ture Partners [MIP], seguimos
analizando activamente nue-
vas transacciones en Espafay
en otros mercados.
— ¢Es la rotacion de activos
el tnico movimiento estra-
tégico que puede esperar el
mercado con respecto a Ac-
ciona Energia? ;Siguen va-
lorando todo tipo de opcio-
nes para la compaiiia, como
yadijo en cierta ocasion?

En cuanto alas alternativas
estratégicas, mantenemos to-
das las opciones abiertas y no
hay ninguna decision toma-
da. Aunque el mercado
muestra hoy un mayor apeti-
to por los valores renovables

& & Liamaral didlogo
puede parecer aburrido y
cansino, pero es la tnica
via accesible al alcance
de la sociedad civil”

y la accion ha experimentado
una recuperacion relevante,
seguimos viendo un valor in-
trinseco claramente superior
al que refleja la cotizacion ac-
tual.

- ¢La exclusion de Bolsa si-
gue siendo una opcion?

Reflexionamos, por un la-
do, sobre la conveniencia de
mantener una compania coti-
zada con valoraciones depri-
midas y un limitado free-float
[parte de las acciones que co-
tizan libremente en Bolsal; y,
por otro, reconocemos el va-
lor estratégico de estar en
Bolsa, que nos aporta flexibi-
lidad, visibilidad y opciones
financieras.

La colocacion en Bolsa de

Acciona Energia fue el resul-
tado de un proceso largo y
muy meditado, y cualquier
reconsideracion exige el mis-
mo rigor.
- ¢Qué mas opciones se es-
tanvalorando? ;Laincorpo-
racion de un nuevo socio,
por ejemplo?

El ciclo de crecimiento en
infraestructuras y energias
renovables es excepcional y
genera oportunidades que
exceden la capacidad de
nuestro balance bajo una dis-
ciplina financiera de grado de
inversion. En este contexto,
las operaciones corporativas
no organicas -mas alla de la
rotacion de activos— pueden
ser una via adecuada para
capturar crecimiento, siem-
pre junto a socios que apor-
ten algo mas que capital y re-
fuercen nuestro posiciona-
miento estratégico a largo
plazo.

incertidumbres”

hace referencia a que su po-
litica energética esta en apo-
yaralas petroleras.

En politica energética, la
orientacion hacia los com-
bustibles fosiles y la elevada
volatilidad arancelaria nos
llevaron a posponer dos pro-
yectos de almacenamiento
con baterias en Texas, por
unos 400 megavatios.

No obstante, la reforma de
los incentivos fiscales a las re-
novables incluida en el One
Big Beautiful Bill Act ha apor-
tado mas visibilidad a los pro-
yectos maduros. Paralela-
mente, los precios de los PPA
[contratos de suministro de

k& Tas China, Estados
Unidos sera el mayor
mercado de nueva
capacidad de renovables
hasta el afio 2030”

electricidad a largo plazo, o
Power Purchase Agree-
ments| empiezan a reflejar el
aumento de costes y el fuerte
crecimiento de la demanda
eléctrica, lo que esta llevando
aajustar contratos en algunos
proyectos.

- ¢Qué otros factores ayu-
dan a ‘pensar en verde’ en
EEUU?

“El coche eléctrico se impondra de

Miguel A. Patifio

Env.Esp. Davos (Suiza)

Los que conocen la historiade
las energias renovables en Es-
pafia saben que José Manuel
Entrecanales fue el pionero
de las eolicas en este pais,
cuando ese tipo de infraes-
tructuras, muy rudimentarias
al principio, surgieron en Na-
varra y en Cadiz practica-
mente en paralelo hace ya
mas de treinta afios. En todo
ese tiempo, las renovables
han tenido altibajos, mas o
menos visibles.

Por eso, Entrecanales, ante

todo, sabe esperar y sortear
todo tipo de momentos, tanto
los de euforia verde como los
de desencanto pasajero.
- ;Dénde queda la transi-
cion energética en el labe-
rinto empresarial actual de
lasostenibilidad?

La transicion energética ha
dejado de ser inicamente una
respuesta climatica para con-
vertirse en una palanca de
competitividad, autonomia
estratégica y racionalidad
econdmica.

Aunque existe la percep-
ci6én de una cierta desacelera-
cion de la electrificacion, los
compromisos actuales de re-
duccion de emisiones apun-
tan a un cambio de tendencia
enlaproximadécada.

-Y el ritmo de despliegue de
renovables, que tanto se dis-
cute, ;se haralentizado ?

El despliegue de energias
renovables avanza a un ritmo
sin precedentes, la electrifica-
cion del transporte sigue cre-
ciendo con fuerzay, en un ni-
mero cada vez mayor de pai-

Mas alla del corto plazo, la
transicion energética en
EEUU avanza impulsada por
factores estructurales como
la competitividad de las reno-
vables, su rapidez de desplie-
guey el fuerte crecimiento de
lademanda eléctrica.

Tras China, EEUU sera el
mayor mercado de nueva ca-
pacidad renovable hasta
2030 y, por todo ello, pese a
las incertidumbres actuales,
mantenemos nuestra apuesta
por el pais y una cartera rele-
vante de proyectos tanto en
Acciona Energia como en
Nordex [fabricante de turbi-
nas eolicas filial de Accional].

José Manuel Entrecanales, uno de los directivos espafioles en Davos.

ké& Aunque hay la
percepcién de unacierta
desaceleracion, las
renovables crecen a
ritmos sin precedentes”

ses, el crecimiento econdmico
empieza a desacoplarse de las
emisiones [técnicamente esto
significa que se contamina
menos por el mayor desplie-
gue de infraestructuras soste-
nibles].
- Poco a poco, parece que se
ha ido imponiendo el trilema
energeético, para dar cabidaa
los hidrocarburos y conse-
guir que no se vayan del todo.
¢Cree que se es un paso atras
enlatransicionverde?

Desde el punto de vista eco-
nomico, la légica es clara: la

& & Nuestro proyecto
Silence tiene un nicho
claro de mercado; el de
coches eléctricos para
movilidad urbana”

solar y la edlica son ya, en la
mayoria de los mercados, las
formas mas baratas de nueva
generacion eléctrica. Para los
paises importadores de com-
bustibles fosiles, esto supone
ademas una mejora estructu-
ral de la balanza energética y
de la seguridad de suministro,
reforzada por el rapido avan-
ce del almacenamiento.
- A nivel global, ;cree que se
esta haciendo todo lo que se
deberia o quedan muchas
asignaturas pendientes?

Las emisiones globales con-

tintian en maximos historicos
y los impactos del cambio cli-
matico se intensifican. El
avance es real, pero clara-
mente insuficiente frente a la
magnitud del reto.

- ¢Cree que Europa ha per-
dido fuelle en ese proceso?
Por ejemplo, con respecto al
coche eléctrico.

Europa avanzé con deci-

sion en la descarbonizacion
energética, impulsando las re-
novables y reforzando su au-
tonomia estratégica, pero en
el vehiculo eléctrico ha reac-
cionado con mas lentitud,
perdiendo competitividad
frente a China. Aun asi, confio
en que Europa sabra acelerar
los marcos industriales y re-
gulatorios necesarios, porque
la tendencia es clara: con pre-
cios mas bajos y una mejor
oferta, el vehiculo eléctrico se
impondra de forma natural.
- ¢Cree que las dudas de
Bruselas sobre el coche eléc-
trico dafian a proyectos co-
mo Silence, el plan de Accio-
naen ese nuevo mercado?

Silence ha identificado un
nicho claro: la movilidad ur-
bana con vehiculos eléctricos
pequeiios, ligeros y asequi-
bles, adaptados a los despla-
zamientos cotidianos. E1 90%
de los trayectos diarios no su-
peralos 9 kilometros y el 85%
de los vehiculos circula con
unsolo ocupante.

Este modelo no solo reduce
emisiones, sino que también
alivia la congestion, optimiza
el uso del espacio urbanoy re-
duce el ruido en las ciudades.
Ese es el mercado al que se di-
rige Silence.

“Espana sigue siendo un
mercado clave de Acciona”

Miguel A. Patifio
Env.Esp. Davos (Suiza)
José Manuel Entrecana-
les, presidente de Acciona,
sigue confiando en Esparia
como uno de los grandes
mercados, pero hace un
diagnostico de los pros y
contras del pais.
— ¢Cuales son los proble-
mas de la economia espa-
fiola?

Los retos en energia, in-
fraestructuras y agua son
ya claramente sistémicos:

redes eléctricas saturadas,
falta de almacenamiento y
flexibilidad, tramites ad-
ministrativos lentos y una
planificacion que no acom-
pasa el ritmo de la electrifi-
cacion y la transicién ener-
gética. En agua, el estrés
hidrico, el envejecimiento
de lasinfraestructurasylas
pérdidas en redes exigen
impulsar la reutilizacién y
una desalacion mas efi-
ciente, acompafadas de
marcos tarifarios que in-

centiven la inversion y re-
fuercen la resiliencia del
sector agricola.
— A pesar de todo, ssiguen
apostando por Espafia?
Esparia sigue siendo un
mercado clave para Ac-
ciona. Aunque el creci-
miento vendra en gran
medida de proyectos con-
cesionales internaciona-
les, mantenemos una base
solida de activos y una
clara vocacion inversora
en el pais.



