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E
n uno de sus momentos más débiles de la legislatura por el 
colapso de Ceuta, el Gobierno trata de retener el apoyo de 
sus aliados nacionalistas impulsando la polémica reforma 

del sistema de financiación autonómica que alumbra un reparto 
de recursos aún más favorable a la Generalitat catalana. Es cono-
cido el rechazo del resto de ejecutivos regionales a la propuesta 
elaborada por la exministra de Hacienda María Jesús Montero 
al dictado de Oriol Junqueras, líder de ERC, y a espaldas de las 
demás comunidades autónomas, a las que se les ofreció poste-
riormente como un plato ya precocinado. También el actual ti-
tular del Ministerio, Arcadi España, lo ha hecho propio, motivo 
por el que todos los dirigentes regionales del PP y del PSOE, a 
excepción de Salvador Illa, han mantenido su rechazo taxativo. 
Lo dejarán patente de nuevo hoy durante la reunión del Consejo 
de Política Fiscal y Financiera en la que, gracias al respaldo de la 
Generalitat catalana, Moncloa conseguirá el aval de un foro en el 
que el Gobierno tiene el 50% de los votos. Hacienda ha logrado 
además ganarse al Ejecutivo canario incrementando de manera 
discrecional los recursos que re-
cibirá en adelante, pero no a las 
demás comunidades, que no só-
lo rechazan una asignación de 
fondos que consideran injusta y 
desequilibrada, sino también el 
hecho de haber sido excluidas 
de las negociaciones para actua-
lizar el sistema financiación de 
las Administraciones territoriales después de 14 años de retraso. 
Para hacer más patente su oposición a una propuesta que según 
denuncian rompe la igualdad entre los habitantes de las autono-
mías que forman parte del régimen común, la Comunidad de 
Madrid, que es la mayor contribuyente a las arcas del Estado y a 
los mecanismos de solidaridad entre regiones, no acudirá a la 
votación en el Consejo de Política Fiscal y Financiera. Un plante 
que desacredita el descarado intento del Gobierno de Sánchez 
de dar apariencia de normalidad institucional a lo que no es más 
que otra concesión vergonzante a sus aliados separatistas y ante 
el que algunas comunidades plantearon aplazar la votación de la 
reforma, a lo cual se negó el Ministerio. Para más inri, Hacienda 
replicó al anuncio del ejecutivo de Isabel Díaz Ayuso de que no 
acudirá a una reunión en la que el resultado ya está prefijado de 
antemano acusándole de practicar “gamberrismo institucio-
nal”. Una dureza que nunca ha empleado ante los reiterados ór-
dagos de los partidos independentistas.

L
a comparecencia de Pedro Sánchez en el Congreso de los 
Diputados para tratar de explicar lo sucedido en Ceuta en 
el último mes deja patente que uno de los pocos consensos 

políticos hoy día es que el Gobierno se ha visto superado por los 
acontecimientos, es incapaz de gestionar una emergencia nacio-
nal y todos los grupos parlamentarios, a excepción del PSOE ló-
gicamente, consideran que el mandato del presidente está ago-
tado por su probada incapacidad para gestionar el día a día del 
país. Hasta el punto de que la portavoz de Junts, Míriam Nogue-
ras, le reiteró su petición, planteada por primera vez a finales de 
junio en el pleno sobre la corrupción del entorno de Sánchez, 
para que dimita y deje paso a otro líder de su partido capaz de 
culminar la legislatura. También coincidieron los partidos de la 
oposición y los socios del Ejecutivo en señalar a Marruecos co-
mo responsable de la invasión sufrida por la ciudad fronteriza el 
pasado 30 de julio. Incluido Izquierda Unida, partido integrado 
en Sumar que forma parte del Gobierno. A pesar de esta censura 
generalizada de su relato artificioso por parte de la Cámara Baja 
y de los informes policiales que documentan la connivencia del 
país vecino en la entrada masiva de inmigrantes irregulares, 
Sánchez mantuvo su discurso exculpatorio del papel de Rabat, 
si bien admitió que la relación con Marruecos tiene que cambiar 
tras esta crisis, que ha causado una emergencia social y econó-
mica en la ciudad española que costará devolver a la normali-
dad. Con su nefasta gestión de la crisis de Estado en Ceuta, Sán-
chez se ha quedado más solo que nunca esta legislatura.

Madrid no acudirá al 
Consejo de Política 
Fiscal y Hacienda le 
acusa de practicar  
“gamberrismo”

Elliott cuestiona la fusión entre 
Deutsche Telekom y T-Mobile
El desembarco de Elliott Mana-
gement en Deutsche Telekom in-
corpora a un accionista activista 
de peso en un debate estratégico 
que ya dividía al mercado. El fon-
do ha construido una participa-
ción significativa y quiere que  
Telekom abandone el proyecto  
de fusión con su filial T-Mobile 
US y concentre su capacidad fi-
nanciera en alternativas de crea-
ción de valor, especialmente re-
compras de acciones. La posible 
integración tiene claroscuros. 
Deutsche Telekom ya controla 
cerca del 54% de T-Mobile US, 
por lo que cabe preguntarse qué 
valor adicional justificaría acome-
ter una operación gigantesca para 
integrar completamente un acti-
vo que ya consolida y controla. A 
favor, simplificaría la estructura 
societaria, eliminaría minoritarios 
y podría facilitar futuras adquisi-
ciones en EEUU financiadas con 
acciones sin arriesgar el control 
de T-Mobile. Además, reforzaría 
el desplazamiento del centro de 
gravedad de Deutsche Telekom a 
EEUU, donde genera más de dos 
tercios del beneficio operativo. En 

contra, la operación sería muy 
compleja, podría diluir a los accio-
nistas y sometería a los inversores 
de T-Mobile a negocios europeos 
que cotizan con múltiplos inferio-
res. A ello se añaden potenciales 
obstáculos políticos, regulatorios 
y sindicales. Deutsche Telekom 
tenía deuda neta de 138.400 mi-
llones a junio con apalancamiento 
de 2,7 veces. El argumento de que 
es más racional preservar la disci-
plina financiera tiene peso.

Iberdrola, la mayor energética espa-
ñola, y la que marca la pauta del sec-
tor eléctrico en España, planea una 
inversión histórica en redes de dis-
tribución de luz en este país en el 
ejercicio 2027 por valor de 1.200 mi-
llones. Es una cifra récord no sólo 
para la compañía. También para el 
conjunto del mercado. ¿Por qué lo 
hace? ¿Por qué ahora? Y, sobre todo, 
¿qué consecuencias tendrá? La deci-
sión se produce una vez que el Go-
bierno ha eliminado el límite a las in-
versiones en redes eléctricas que, 
por ley, existía en España. Ese tope 
impedía a las eléctricas invertir más 
allá del equivalente al 0,13% del PIB, 
ante el temor de que desarrollaran, 
alocadamente y sin control, redes 
por el mero afán de cobrar peajes. 
Ese tope, que podría haber tenido 
sentido en épocas pasadas de bonan-
za y desenfreno en el desarrollo de 
infraestructuras innecesarias –aero-
puertos o autopistas–, se había vuel-
to en contra de la propia economía. 
Durante los últimos años, el límite a 
la inversión ha dificultado que las 
compañías puedan anticipar refuer-
zos y ampliaciones de capacidad en 
zonas con fuerte crecimiento de la 
demanda. De esta forma, numerosos 
proyectos industriales, desarrollos 
urbanísticos, puntos de recarga para 
vehículo eléctrico, nuevas energías 
renovables y centros de datos han 
encontrado restricciones para el ac-
ceso a la red. La decisión de Iberdro-

la, que afecta a un tercio de la red, sin 
duda será seguida por otros grupos, 
como Endesa, Naturgy y EDP. Con 
su decisión, Iberdrola tiende la ma-
no a las autoridades –Gobierno y 
CNMC– para que faciliten un marco 
estable de inversión. Este pasa –ade-
más de quitar los topes–, por unos 
peajes de redes eléctricas acordes 
con la rentabilidad que están ofre-
ciendo otros países, como Reino 
Unido. Allí han entendido que el fu-
turo es la electrificación de la econo-
mía, pero sin redes rentables no será 
posible llevarla a cabo. No es casual 
que Iberdrola también haya ido pre-
parando inversiones récord en redes 
en esos países, además de las que 
planea en España.

Los Benetton miran 
hacia España 
La familia Benetton, una de las ma-
yores corporaciones familiares euro-
peas a través de Edizione, ha encon-
trado en España otra plataforma de 
crecimiento que quiere potenciar en 
los próximos años. A través de Aber-
tis, ya es uno de los mayores gestores 
privados de carreteras españoles, un 
negocio que ha perdido fuerza en los 
últimos ocho años pero que podría 
recobrar relevancia si se recupera la 
confianza en fórmulas de colabora-
ción público-privada para promover 

infraestructuras. La otra vía de los 
Benetton para echar raíces en suelo 
español es 21 Next, la plataforma de 
inversión impulsada por Alessandro 
Benetton para acompañar el creci-
miento de las pymes en sectores con 
potencial como la transición energé-
tica, servicios sociales, sanidad y di-
gital. 21 Next ultima su desembarco 
en España con una primera inver-
sión en el sector de la ingeniería me-
cánica y el objetivo es seguir apos-
tando por el país, ya que se han mar-
cado metas muy ambiciosas. La pla-
taforma inversora arranca con acti-
vos bajo gestión valorados en 3.000 
millones de euros y el objetivo es lle-
gar a 10.000 millones de euros en los 
próximos años. Edizione, máximo 
accionista de 21 Next, ha alcanzado 
una dimensión industrial de talla  
europea con un valor de su cartera 
de activos de más 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 
La asociación Gebta, que representa 
a agencias responsables de más del 
85% del mercado español de viajes 
corporativos, ha impugnado ante el 
Tribunal Administrativo Central de 
Recursos Contractuales el concurso 
para gestionar los viajes de los minis-
terios y organismos de la Adminis-
tración General del Estado, un con-
trato dotado con 605 millones, soli-
citando la suspensión del procedi-
miento. La asociación denuncia tres 
grupos de irregularidades: condicio-
nes económicas que obligarían a tra-
bajar con precios insuficientes para 
cubrir costes; exigencias operativa-
mente imposibles o ajenas a las fun-
ciones normales de una agencia; y 
cláusulas potencialmente incompa-
tibles con otras normativas, entre 
ellas, protección de datos o seguros. 
Gebta ya recurrió en 2025 un acuer-
do marco similar que terminó de-
sierto porque ninguna agencia pre-
sentó oferta. Su posición presenta 
argumentos sólidos, entre ellos el de 
que, aunque una licitación pública 
deba buscar eficiencia para el contri-
buyente, también tiene que garanti-
zar competencia efectiva y viabili-
dad económica. Exigir descuentos 
lineales en tarifas aéreas, mejoras 
gratuitas en seguros o servicios cuyo 
coste no es posible recuperar puede 
acabar reduciendo el número de lici-
tadores y, paradójicamente, deterio-
rar la competencia. También parece 
razonable su crítica a que la Admi-
nistración no realizara consultas 
preliminares de mercado previstas 
en el artículo 115 de la Ley de Con-
tratos del Sector Público.
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Sánchez se queda solo 
por el colapso de Ceuta

Iberdrola apuesta por la red eléctrica
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