
Editorial La Llave
Jueves 27 agosto 20262 Expansión

E
l régimen comunista de Cuba se acerca a su fin por pura 
inanición. Cuba y su población están al borde del colapso   
y crecen los rumores de que Donald Trump pueda asestar 

un golpe de gracia sobre la dictadura aprovechando la ruina to-
tal del país y su necesidad de reivindicar algún éxito tras el fraca-
so de su política en Oriente Próximo. El hecho de que Estados 
Unidos esté remilitarizando Puerto Rico y de que Trump haya 
ampliado el embargo sobre la isla hasta septiembre de 2027, 
además de advertir que no descarta una operación militar, ha 
disparado las alarmas en el régimen de La Habana, que habría 
reforzado la seguridad de Raúl Castro y del presidente Miguel 
Díaz-Canel ante el temor de que se esté gestando un asalto simi-
lar al que culminó en Venezuela con la detención de Nicolás 
Maduro. Después de 67 años de dictadura comunista, la pobre-
za extrema supera el 94%, según el estudio sobre el Estado de 
los Derechos Sociales en Cuba que publica el Observatorio Cu-
bano de Derechos Humanos. El Gobierno cubano pretende elu-
dir su responsabilidad en esta debacle culpando de la situación a 
lo que denomina “el bloqueo” 
de Estados Unidos, que no es 
otra cosa que un embargo que 
está vigente desde los años se-
senta por la confiscación sin 
compensación de bienes y em-
presas norteamericanas tras la 
revolución de 1959. Por tanto, 
no existe en realidad ningún 
bloqueo que justifique el colapso de la isla, que se debe princi-
palmente al fracaso en materia económica del régimen que la 
gobierna hace casi siete décadas y que ha hundido la productivi-
dad en todos los sectores. De hecho, la propia OMC reconoce 
que Cuba tiene acuerdos comerciales recíprocos con más de 
cuarenta países, España entre ellos, con los que en su mayoría 
arrastra un notable déficit comercial propio de un país fallido, 
incapaz de producir apenas nada. El régimen cubano, en su es-
piral propagandística, asegura mantener relaciones comerciales 
con más de 170 países en el mundo, lo que paradójicamente des-
miente su tesis del aislamiento. Según Naciones Unidas, entre 
2018 y 2023  la producción de carne de cerdo cayó un 95%, la de 
arroz un 87% y la de leche un 58%. Las empresas extranjeras 
que hay en Cuba abandonan el país –Meliá, Barceló e Iberostar 
anunciaron el pasado julio su salida– ante los apagones, la crisis 
alimentaria y de salud pública y el creciente aumento de insegu-
ridad en una isla totalmente agotada por la dictadura.   

C
ada día que pasa la crisis de Ceuta deja más en evidencia 
al Gobierno. Las discrepancias entre la ministra de De-
fensa, Margarita Robles, y el de Interior, Fernando Gran-

de Marlaska, sobre si el Gobierno estaba o no enterado del riesgo 
de entrada masiva de inmigrantes en Ceuta están abrasando a 
un Ejecutivo desbordado por los acontecimientos. El ministro 
de Política Territorial, Ángel Víctor Torres, que ha sido el encar-
gado después de tres semanas de hacerse con el mando único de 
la gestión del problema, ha tenido que rectificar tan solo unas 
horas después de haber dicho que se habilitarían polideportivos 
y otros centros para recoger a los inmigrantes que deambulan 
por las calles de la ciudad. Lo ha hecho por la indignación que ha 
causado entre los ceutís otro anuncio del Gobierno que, como es 
habitual, se ha lanzado a improvisar sin consultar con nadie. El 
malestar de la población es perfectamente comprensible. Mien-
tras el Ejecutivo sigue buscando chivos expiatorios a los que en-
dosarles la responsabilidad, cada vez es más evidente su negli-
gencia e incapacidad para defender las fronteras que represen-
tan la soberanía de España. El Gobierno es el único responsable 
de que los ceutís no puedan disponer de sus playas, ni de sus par-
ques, ni de sus fiestas y ahora propone privarles de los centros 
deportivos en los que se forman sus hijos. El socialista Emiliano 
García-Page aseguró ayer que no creía que hubiera nadie que 
piense que “haya habido una respuesta a lo de Ceuta”. Para un 
Gobierno que se mantiene sin apoyos y sin presupuestos, Ceuta 
es ya la gota que colma el vaso.

Cuba es ya una país 
fallido y Trump 
quiere capitalizar  
la posible caída del 
régimen comunista

CAF suma cartera de trabajo  
en el mercado francés
Los resultados del primer semes-
tre de CAF confirmaron el conti-
nuado avance logrado en los últi-
mos años, con contratación de 
4.035 millones (+31%), ventas de 
2.527 millones (+16%), beneficio 
operativo de 150 millones (+32%) 
y atribuible de 99 millones 
(+36%). El margen operativo  
mejoró 0,7 puntos, hasta el 5,9%,  
y la cartera alcanzó un récord de 
17.743 millones (+9%), equivalen-
te a cuatro veces las ventas. Ade-
más, la deuda financiera neta se 
redujo a 176 millones, apenas 0,5 
veces el ebitda. En este contexto, 
el suministro de 15 unidades tren-
tram para Île-de-France Mobili-
tés, en la región de París, constitu-
ye otro paso relevante para el gru-
po. Las unidades, basadas en la 
plataforma Urbos, serán fabrica-
das en Bagnères-de-Bigorre y el 
contrato contempla potencial-
mente repuestos y trenes adicio-
nales. Estratégicamente, refuerza 
Francia como uno de los grandes 
mercados de CAF y demuestra las 
ventajas de disponer de capaci-
dad industrial local. Se suma al  
reciente pedido de diez trenes  

Régiolis para SNCF en Nueva 
Aquitania y amplía una presencia 
que abarca larga distancia, cerca-
nías, metros, tranvías y autobuses. 
CAF ha evolucionado desde un 
fabricante ferroviario hacia un 
proveedor de movilidad, aumen-
tando escala, diversificación y re-
currencia mediante manteni-
miento y servicios. La combina-
ción de una cartera récord, fuerte 
contratación y balance poco apa-
lancado proporciona visibilidad.

El sector inmobiliario español está 
contando este año con el respaldo 
del mayor fondo soberano del mun-
do. A través de su gestora Norges 
Bank Investment Management 
(Nbim), el Fondo Noruego de Pensio-
nes firmó en julio la mayor operación 
inmobiliaria en lo que va de 2026, con 
la compra de ocho centros de comer-
ciales por más de 1.400 millones, y ulti-
ma su entrada en viviendas de alquiler 
con la adquisición de 1.910 viviendas a 
Vía Célere y Greystar por más de 500 
millones. Como es habitual en Norges 
estas dos operaciones se harán junto a 
dos socios con dilatada trayectoria: So-
nae Sierra, que se encargará de operar 
los centros comerciales, y Azora, con 
amplio conocimiento del sector resi-
dencial. La apuesta del fondo noruego 
por el inmobiliario español coincide 
con un momento dulce para esta in-
dustria que, pese a la incertidumbre 
geopolítica y la subida de los costes de 
la deuda, apunta a récord con una in-
versión prevista en compra de inmue-
bles para el conjunto del año de más de 
20.000 millones. Al margen de estas 
operaciones Nbim cuenta ya con pre-
sencia en España. Junto a Prologis, su 
gran socio en logística, es dueño del 
50% de 25 activos industriales reparti-
dos por los principales corredores del 
centro de España y Cataluña. Es pro-
pietario también del 38,56% de siete 
residencias de estudiantes operadas 
bajo las marcas Campus y Kley. AXA, 
con el que invierte a través de The 

Boost Society, es el dueño del resto de 
estas residencias. Norges es accionista 
además de Merlin y Colonial, con una 
participación en las dos principales So-
cimis españolas valorada en unos 200 
millones. El fondo noruego, con una 
cartera que supera los 2,26 billones de 
dólares en todo el mundo y participa-
ción en 1.600 empresas (500 de ellas 
vinculadas al inmobiliario), invierte los 
ingresos que el país nórdico obtiene de 
la venta de petróleo y gas para garanti-
zar las pensiones de sus ciudadanos. 
Dentro de su estrategia inmobiliaria 
busca socios fiables para que se encar-
guen de la operativa y que, en lo posi-
ble, compartan riesgo financiero. El 
objetivo es generar rentabilidades con 
activos sólidos y en negocios estables.

Los centros de datos, 
en guardia 
Los promotores de centros de datos 
en España están en guardia ante la 
propuesta normativa en la que tra-
baja el Gobierno para ordenar los 
proyectos en marcha y la avalancha 
de nuevas inversiones que se espe-
ran. Desde el Ejecutivo explican que 
el objetivo es conseguir centros de 
datos verdes, con las mejores prácti-
cas en eficiencia energética e hídrica, 
así como en lo que se refiere a ciber-
seguridad. A pesar de que desde el 
Ejecutivo se apunta que se ha traba-

jado de la mano del sector,  las patro-
nales aseguran que se han enterado 
de algunos de los detalles principales 
de la propuesta normativa a través 
de la prensa. Pese a ello, el Ejecutivo 
sí que mantuvo ayer una reunión 
con las principales asociaciones del 
sector. Las primeras valoraciones de 
estos encuentros, aunque prudentes 
debido a que el documento todavía 
no está disponible para la audiencia 
pública a la que se someterá, advier-
ten de que el nuevo marco regulato-
rio no puede limitar la competitivi-
dad de España en este pujante nego-
cio, dado que el país cuenta con 
grandes oportunidades, pero tam-
bién con grandes rivales. El volumen 
de inversiones en juego para los pró-
ximos años, según informes secto-
riales, ronda los 67.000 millones de 
euros y se teme que la imposición de 
determinados requisitos limite la 
viabilidad de algunos proyectos. En 
este contexto, desde Aragón, donde 
se concentran varias de las principa-
les inversiones, ya han surgido las 
primeras voces críticas sobre la ges-
tión del nuevo proyecto normativo.

Evergrande pone  
en aprietos a PwC 
La liquidación de la inmobiliaria chi-
na Evergrande abre ahora un frente 
contra PwC. Un juez de Hong Kong 
ha autorizado a los liquidadores a 
continuar su demanda por negligen-
cia no sólo contra las firmas de PwC 
en Hong Kong y China continental, 
responsables de las auditorías, sino 
también contra PwC International, 
coordinadora de la red mundial. Los 
liquidadores reclaman 8.400 millo-
nes de dólares a las tres, de los cuales 
5.600 millones corresponderían a 
PwC International. El caso cuestio-
na el modelo de las Big Four, basado 
en firmas nacionales legalmente in-
dependientes bajo una organización 
global. PwC sostiene que su entidad 
internacional nunca prestó servicios 
a Evergrande y considera infundada 
la reclamación. El origen está en uno 
de los mayores colapsos empresaria-
les de China. Evergrande fue uno de 
los mayores promotores inmobilia-
rios del país gracias a un crecimiento 
agresivo, financiado mediante deu-
da, preventas de viviendas y una 
continua expansión territorial. El 
endurecimiento regulatorio de Pe-
kín sobre el apalancamiento inmobi-
liario progresivamente cerró el acce-
so a financiación y en 2021 la empre-
sa entró en crisis, con aproximada-
mente 300.000 millones de dólares 
de pasivos. Posteriormente, se des-
cubrió que había inflado sus ingre-
sos antes del colapso. Los regulado-
res también detectaron graves defi-
ciencias en las auditorías de PwC. 
Sus firmas china y hongkonesa han 
afrontado multas y acuerdos por 
cientos de millones.
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