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Sepi ganó 130 millones en 
2025 y logró ingresos récord 
7.385 MILLONES/  Tragsa, Correos y Navantia aportaron el 90% de la facturación  
del hólding público, que destacó el desempeño de Indra, Airbus, Redeia y Enagás.

Javier Roibás. Madrid 
La Sociedad Estatal de Parti-
cipaciones Industriales (Sepi) 
ganó 130 millones de euros en 
2025, frente a las pérdidas de 
501 millones que registró en el 
ejercicio anterior debido 
principalmente a los extraor-
dinarios por el despliegue de 
planes estratégicos en empre-
sas como Correos. 

El brazo inversor del Go-
bierno facturó una cifra ré-
cord de 7.384 millones de eu-
ros, un aumento del 16,2% en 
comparación con los 6.355 
millones del curso previo que 
el hólding público ha achaca-
do, en buena medida, al incre-
mento de la actividad de 
Tragsa y Navantia.  

Sepi atribuye el 35% de los 
ingresos de 2025 al Grupo 
Tragsa, el 28% a Correos y 
otro 27% a Navantia. Entre las 
tres suman el 90% de la factu-
ración. 

“El resultado de 2025 refle-
ja la buena evolución de las 
empresas mayoritarias del 
grupo, en especial lo que se 
refiere a Correos, cuyo ejerci-
cio en 2024 estuvo marcado 
por el plan estratégico y la 
provisión aparejada, que ha 
cerrado 2025 en beneficios. 
Cabe destacar, asimismo, los 
buenos resultados de las em-
presas de participación mino-
ritaria Airbus, Indra Sistemas, 
Redeia y Enagás”, afirmó Sepi 
en un comunicado. 

El hólding público no des-
tacó entre las empresas con 
participación minoritaria a 

El hólding público 
invirtió 529 millones 
en 2025, un 63% 
más que en el 
ejercicio anterior

Miguel Á. Patiño. Madrid 
La Comisión Nacional de los 
Mercados y la Competencia 
(CNMC) no ha detectado 
problemas estructurales de 
competencia en los márgenes 
del sector de carburantes en 
el contexto actual, de fuertes 
alteraciones en los precios 
por el impacto de la guerra 
del Golfo Pérsico. A pesar de 
no ver  irregularidades, el re-
gulador mantendrá la vigilan-
cia, y de hecho, propone in-
tensificarla.  En un informe, el 
organismo concluye que los 
niveles de rentabilidad obser-

vados en las empresas estu-
diadas (sobre todo Repsol, 
Moeve, Galp y BP) son, en ge-
neral, compatibles con una 
estructura competitiva del 
mercado. 

El análisis estudia la evolu-
ción de distintos indicadores 
de rentabilidad de las empre-
sas mayoristas y minoristas 
entre 2019 y 2024, a partir de 
sus cuentas anuales. 

Estos resultados muestran, 
según apunta la CNMC, una 
elevada heterogeneidad en-
tre empresas, con una notable 
dispersión en ventas y márge-

nes, que es especialmente in-
tensa entre las empresas de 
mayor tamaño. 

Asimismo, no aprecia una 
relación clara entre tamaño y 
rentabilidad y observa már-
genes moderados en ambos 
segmentos, así como un im-
pacto limitado de amortiza-
ciones y estructura financie-

ra. Con todo, la CNMC reco-
mienda dar continuidad al 
análisis combinado de már-
genes empresariales y márge-
nes brutos de distribución pa-
ra evaluar tanto la rentabili-
dad estructural como la evo-
lución de precios y sus diná-
micas coyunturales. 

Defiende también mante-
ner las medidas de intensifi-
cación de la competencia y 
consolidar y ampliar los me-
canismos de remisión de in-
formación e incrementar la 
transparencia para los consu-
midores. 

La CNMC mantendrá a las gasolineras 
bajo lupa aunque no vea infracciones

El regulador ha 
intensificado sus 
inspección en pleno 
vaivén de precios por 
la guerra del Golfo 
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La presidenta de la Sepi, Belén Gualda.

Telefónica, de la que posee un 
10%. La teleco presidida por 
Marc Murtra cerró 2025 con 
unas pérdidas de 4.318 millo-
nes de euros por las minusva-
lías derivadas de su estrategia 
de salida de Hispanoamérica 
y por los expedientes de regu-
lación de empleo (ERE) que 
acometió de forma reciente. 

Inversión de 529 millones 
El grupo estatal invirtió 529 
millones en 2025, un 63% más 
que en 2024.  

De ese importe, casi el 60% 
(306 millones de euros) fue a 
parar a Navantia, que el año 
pasado compró –a través de 

su filial británica– los activos 
de los astilleros Harland and 
Wolff. A ello se suman las in-
versiones en la fábrica digital 
de bloques de Ferrol y la línea 
de paneles planos.  

También destacan las in-
versiones en Correos (132 mi-
llones de euros), las cuales se 
destinaron a mejorar la movi-
lidad, renovar inmuebles y 
realizar diferentes adaptacio-
nes tecnológicas. 

“Sepi ha priorizado el es-
fuerzo inversor para fortale-
cer las capacidades industria-
les de sus empresas participa-
das en sectores estratégicos 
como la energía, la Defensa y 

las telecomunicaciones, una 
apuesta alineada con el objeti-
vo de reforzar la autonomía 
estratégica de España y Euro-
pa. Al mismo tiempo, el grupo 
ha consolidado su capacidad 
para garantizar la prestación 
de servicios esenciales a la 
ciudadanía, reafirmando su 
papel como instrumento del 
Estado al servicio del interés 
general”, agregó. 

Belén Gualda, investigada 
La aprobación de las cuentas 
de Sepi correspondientes a 
2025 por parte del consejo de 
la sociedad estatal se ha pro-
ducido en paralelo al anuncio 
de la investigación judicial 
que afecta a la presidenta del 
hólding , Belén Gualda. 

Este semana se dió a cono-
cer que el juez de la Audiencia 
Nacional Santiago Pedraz ha 
citado como investigada a 
Gualda en la pieza del ‘caso 
Leire Díez’,  la trama que ha-
bría realizado maniobras para 
influir en procesos judiciales 
y ayudas públicas, tal y como 
consta en diversos informes 
de la UCO, que entre otros 
asuntos incluye el pago de 
una comisión por un présta-
mo de 112,9 millones para Tu-
bos Reunidos.

La junta de Ercros 
aprueba excluir sus 
acciones de Bolsa
R.Font. Barcelona 
Cuenta atrás para que Ercros 
deje de cotizar tras más de 
tres décadas en el parqué. La 
junta de accionistas del grupo 
químico aprobó ayer la exclu-
sión de negociación de sus ac-
ciones de Bolsa y la formula-
ción de una segunda opa de la 
portuguesa Bondalti. Este 
punto del orden del día reci-
bió un 88% de votos a favor y 
un 11% en contra. 

La compañía propiedad del 
conglomerado José de Mello 
alcanzó el 77,23% del capital 
de Ercros después de lanzar 
una primera opa a un precio 
de 3,505 euros. Con el visto 
bueno de la junta, Bondalti 
formulará una segunda opa 
sobre el 23% del capital del 
grupo catalán que no controla 
y que finalizará con la exclu-
sión de sus acciones, indepen-
dientemente del resultado. 

Ercros y sus minoritarios se 
enfrentan a dos escenarios. Si 
Bondalti convence como mí-
nimo el 90% del capital con la 
segunda oferta, podrá exigir a 
los socios que no hayan acudi-
do la venta forzosa de sus títu-
los. Si finalmente se queda en-
tre el 77% y el 90%, estos ac-
cionistas podrán permanecer 
en el capital de Ercros como 
empresa no cotizada. En la 
primera opa, el consejero do-
minical de Ercros, Joan Ca-
sas, y su esposa, Montserrat 
García, que controlan casi el 
10% del capital, ya optaron 
por no vender. 

El precio de la segunda opa 
también será de 3,505 euros 
por acción, un importe que 
fue considerado justo por 
Evercore, quien asesoró a Er-

João de Mello, CEO de Ercros  
y presidente de Bondalti.
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cros durante la primera opa. 
El consejo de la compañía 
química, ya bajo el control de 
Bondalti, contó para justificar 
la exclusión de Ercros de Bol-
sa con un informe de Kroll 
Advisory que sitúa el valor de 
los títulos de la química entre 
2,70 euros y 3,505 euros. An-
tón Valero, nuevo presidente 
de Ercros, señaló durante su 
intervención en la junta que la 
exclusión de Bolsa proporcio-
na a los socios una “oportuni-
dad de liquidez en condicio-
nes objetivas y supervisadas”. 

La junta de Ercros avaló los 
cambios en el consejo de ad-
ministración derivados de la 
toma de control de Bondalti. 
Se ratificó los nombramientos 
de Valero como vocal domini-
cal, y de João de Mello, CEO 
de la empresa, y de André Ca-
bral como consejeros ejecuti-
vos, así como el nombramien-
to de dos vocales más. Tam-
bién se aprobó el cese de Joan 
Casas como consejero. 

Draper B1 y Juan 
Roig entran en Baker
J.B. Valencia 
Baker, agencia de performan-
ce marketing operada por 
agentes de IA, ha cerrado una 
ronda de financiación de 
525.000 euros liderada por 
Draper B1, firma integrada en 
la Draper Venture Network.  

En la operación también 
han participado Angels, la so-
ciedad de inversión de Juan 
Roig perteneciente a Marina 
de Empresas; Itnig, el fondo y 
ecosistema emprendedor con 
sede en Barcelona gestionado 
por los fundadores de Facto-
rial; y AIAIAI Ventures, el 
vehículo de inversión creado 

por los fundadores de Barki-
bu. 

Fundada hace un mes por 
Jacinto Fleta (CEO) y David 
Alarcón (CTO), Baker nace 
de la evolución de Landing 
Bakery –un SaaS especializa-
do en generación de landing 
pages para campañas de 
anuncios–. 

Baker destinará el capital a 
tres frentes: profundizar en el 
desarrollo de su plataforma 
agéntica, reforzar el equipo y 
acelerar la incorporación de 
nuevos clientes en los seg-
mentos mid-market y enter-
prise. 
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