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Iberdrola apuesta por la red eléctrica

Iberdrola, lamayor energética espa-
fola, y la que marcala pauta del sec-
tor eléctrico en Espania, planea una
inversion historica en redes de dis-
tribucion de luz en este paisen el
ejercicio 2027 por valor de 1.200 mi-
llones. Es una cifrarécord no s6lo
parala compatiia. También parael
conjunto del mercado. ;Por quélo
hace? ;Por qué ahora? Y, sobre todo,
squé consecuencias tendra? La deci-
sion se produce unavez que el Go-
bierno ha eliminado el limite alas in-
versiones enredes eléctricas que,
por ley, existia en Espafia. Ese tope
impedia alas eléctricas invertir mas
alla del equivalente al 0,13% del PIB,
ante el temor de que desarrollaran,
alocadamente y sin control, redes
por el mero afan de cobrar peajes.
Ese tope, que podria haber tenido
sentido en épocas pasadas de bonan-
zay desenfreno en el desarrollo de
infraestructuras innecesarias —aero-
puertos o autopistas—, se habia vuel-
to en contra de la propia economia.
Durante los ultimos afios, el limite a
lainversion ha dificultado que las
compafiias puedan anticipar refuer-
zosy ampliaciones de capacidad en
zonas con fuerte crecimiento de la
demanda. De esta forma, numerosos
proyectos industriales, desarrollos
urbanisticos, puntos de recarga para
vehiculo eléctrico, nuevas energias
renovablesy centros de datos han
encontrado restricciones parael ac-
cesoalared. Ladecision de Iberdro-

la, que afectaauntercio delared, sin
duda sera seguida por otros grupos,
como Endesa, Naturgy y EDP. Con
su decision, Iberdrola tiende la ma-
no alas autoridades -Gobiernoy
CNMC- para que faciliten un marco
estable de inversion. Este pasa —ade-
mas de quitar los topes—, por unos
peajes de redes eléctricas acordes
con larentabilidad que estan ofre-
ciendo otros paises, como Reino
Unido. Alli han entendido que el fu-
turo es la electrificacion de la econo-
mia, pero sin redes rentables no sera
posible llevarla a cabo. No es casual
que Iberdrola también hayaido pre-
parando inversiones récord en redes
en esos paises, ademas de las que
planea en Espafia.

Los Benetton miran
hacia Espaia

La familia Benetton, una de las ma-
yores corporaciones familiares euro-
peasatravés de Edizione, ha encon-
trado en Espafia otra plataforma de
crecimiento que quiere potenciar en
los proximos afios. A través de Aber-
tis, yaes uno de los mayores gestores
privados de carreteras espafioles, un
negocio que ha perdido fuerza enlos
ultimos ocho aflos pero que podria
recobrar relevanciasise recuperala
confianza en formulas de colabora-
cion publico-privada para promover

Elliott cuestiona la fusion entre
Deutsche Telekom y T-Mobile

El desembarco de Elliott Mana-
gement en Deutsche Telekom in-
corporaa un accionista activista
de peso en un debate estratégico
que yadividia al mercado. El fon-
do ha construido una participa-
cion significativay quiere que
Telekom abandone el proyecto
de fusion con su filial T-Mobile
USy concentre su capacidad fi-
nancieraen alternativas de crea-
cion de valor, especialmente re-
compras de acciones. La posible
integracion tiene claroscuros.
Deutsche Telekom ya controla
cercadel 54% de T-Mobile US,
por lo que cabe preguntarse qué
valor adicional justificaria acome-
ter una operacion gigantesca para
integrar completamente un acti-
vo que ya consoliday controla. A
favor, simplificaria la estructura
societaria, eliminaria minoritarios
y podria facilitar futuras adquisi-
ciones en EEUU financiadas con
acciones sin arriesgar el control
de T-Mobile. Ademas, reforzaria
el desplazamiento del centro de
gravedad de Deutsche Telekom a
EEUU, donde generamas de dos
tercios del beneficio operativo. En
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contra, la operacion seria muy
compleja, podria diluir alos accio-
nistas y someteria a los inversores
de T-Mobile a negocios europeos
que cotizan con multiplos inferio-
res. A ello se afaden potenciales
obstaculos politicos, regulatorios
ysindicales. Deutsche Telekom
tenia deuda neta de 138.400 mi-
llones ajunio con apalancamiento
de 2,7 veces. El argumento de que
es masracional preservar la disci-
plina financiera tiene peso.

infraestructuras. Laotraviade los
Benetton para echar raices en suelo
espafiol es 21 Next, la plataforma de
inversion impulsada por Alessandro
Benetton para acompaiiar el creci-
miento de las pymes en sectores con
potencial como la transicion energeé-
tica, servicios sociales, sanidad y di-
gital. 21 Next ultima su desembarco
en Espafa con una primerainver-
sion en el sector de la ingenieria me-
canicay el objetivo es seguir apos-
tando por el pais, ya que se han mar-
cado metas muy ambiciosas. Lapla-
taforma inversora arranca con acti-
vos bajo gestion valorados en 3.000
millones de eurosy el objetivo es lle-
gar a10.000 millones de euros en los
proximos anos. Edizione, maximo
accionista de 21 Next, ha alcanzado
una dimension industrial de talla
europea con unvalor de su cartera
de activos de mas de 12.000 millo-
nes. Ha decidido hacer una apuesta
firme por sectores con un alto poten-
cial de crecimiento en un momento
en el que el mercado de las infraes-
tructuras atraviesa por un hiperciclo
inversor.

Las agencias de
viajes dan un portazo

Laasociacion Gebta, que representa
aagencias responsables de mas del
85% del mercado espatiol de viajes
corporativos, haimpugnado ante el
Tribunal Administrativo Central de
Recursos Contractuales el concurso
para gestionar los viajes de los minis-
teriosy organismos de la Adminis-
tracion General del Estado, un con-
trato dotado con 605 millones, soli-
citando la suspension del procedi-
miento. La asociacion denuncia tres
grupos de irregularidades: condicio-
nes econdmicas que obligarian a tra-
bajar con precios insuficientes para
cubrir costes; exigencias operativa-
mente imposibles o ajenas a las fun-
ciones normales de una agencia; y
clausulas potencialmente incompa-
tibles con otras normativas, entre
ellas, proteccion de datos o seguros.
Gebtayarecurri6 en 2025 un acuer-
do marco similar que termin6 de-
sierto porque ninguna agencia pre-
sento oferta. Su posicion presenta
argumentos solidos, entre ellos el de
que, aunque una licitacion publica
debabuscar eficiencia para el contri-
buyente, también tiene que garanti-
zar competencia efectivay viabili-
dad econémica. Exigir descuentos
lineales en tarifas aéreas, mejoras
gratuitas en seguros o servicios cuyo
coste no es posible recuperar puede
acabar reduciendo el nimero de lici-
tadoresy, paradojicamente, deterio-
rar lacompetencia. También parece
razonable su critica a que la Admi-
nistracion no realizara consultas
preliminares de mercado previstas
enelarticulo115 delaLey de Con-
tratos del Sector Publico.



