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LA CURIOSIDAD COMO
ESTRATEGIA EMPRESARIAL

En plena era de la inteligencia artificial, donde las maquinas parecen tener todas
las respuestas, la curiosidad emerge como el rasgo que sigue diferenciando a las
personas. En el mundo empresarial, esta cualidad no solo impulsa la innovacion,

esde hace algiin tiempo ob-
servamos con cierta fascina-
cion las capacidades de la
inteligencia artificial. Algo-
ritmos cada vez maés sofisticados anali-
zan datos, producen textos, formulan
previsiones y apoyan decisiones empre-
sariales con una rapidez impensable ha-
sta hace pocos afios. Sin embargo, justo
cuando celebramos esta nueva forma
de inteligencia, surge una pregunta me-
nos tecnoldgica y mas humana: ;qué es
lo que realmente sigue distinguiendo
nuestra mente de la de las maquinas?

Entre las muchas posibles respue-
stas, una en particular llama la aten-
cion por su sencillez: ninguin sistema
de inteligencia artificial, por avanzado
que sea, nos ha preguntado nunca el
porqué de nuestras preguntas.

Se podria objetar que esa no es su
funcién. Y ahi esté precisamente el
punto. La IA puede ser extraordinaria-
mente inteligente, pero no es curio-
sa. De aqui nace un interrogante que
afecta directamente al mundo empresa-
rial: ;podria ser precisamente la curiosi-
dad lo que preserve nuestra relevancia?

Albert Einstein, que de inteli-
gencia sabia bastante, solia repetir:
“Sé con absoluta certeza que no po-
seo ningun talento especial; solo soy
apasionadamente curioso”. A la cu-
riosidad, explicaba, se sumaban la
obstinacioén, la autocritica y la perse-
verancia. Si trasladaramos esta actitud
al mundo de las empresas, el resulta-
do sonaria casi paradodjico.
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sino que redefine el liderazgo

Hoy a los directores ejecutivos se les
pide a menudo que encarnen modelos
de eficiencia impecable y de decision
infalible. Sin embargo, Einstein nos re-
cuerda que el verdadero motor de la
innovacion no es la certeza. Es la curio-
sidad. Es esa tension intelectual la que
impide que las organizaciones caigan
en la autocomplacencia y en la rutina.

No por casualidad el cientifico ob-
servaba también que «es casi un mi-
lagro que los métodos modernos de
ensefianza no hayan sofocado por com-
pleto la sagrada curiosidad de la experi-
mentaciony. Si sustituyéramos “métod-
0s de ensefianza” por “procedimientos
empresariales”, el sentido seguiria sien-

do sorprendentemente actual.

En el fondo, la empresa mas com-
petitiva no es necesariamente la mas
disciplinada, sino a menudo la més
curiosa. Aquella en la que el liderazgo
acepta lo imprevisto como parte del
proceso creativo y anima a sus equipos
a cuestionar el orden existente. Signi-
fica dirigir con una actitud diferente:
saber decir «no lo sé» antes incluso de
preguntar «,como podemos descubrir-
lo?». Significa renunciar a la zona de
confort de las certezas para abrirse a la
posibilidad.

En una economia basada en el co-
nocimiento, la curiosidad se convier-
te en un verdadero multiplicador del
capital humano. Las empresas que la
cultivan —no como un eslogan, sino
como un método— son las que atra-
en talento, innovan con mayor au-
tenticidad y logran regenerarse mas
répido de lo que el mercado cambia
las reglas del juego.

Quiz4 este sea precisamente el ra-
sgo distintivo del liderazgo contem-
poraneo: no saberlo todo, sino saber
hacer las preguntas adecuadas.

Probablemente, Einstein no se ha-
bria sentido cdmodo en una reunion
trimestral. Pero su filosofia aun sugiere
hoy una férmula sorprendentemente
actual: la duda no es una debilidad, es
una estrategia. Porque en economias
complejas el verdadero liderazgo no
consiste en guiar a quien ya tiene todas
las respuestas, sino en inspirar a quie-
nes siguen buscandolas.
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Tres nuevas puertas al espacio

astilla-La Mancha, la Regién de Murcia y el Pais Vasco acogeran los nuevos centros de incubacion de empresas vinculadas
al sector espacial tras ser seleccionados en la red ESA-BIC de la Agencia Espacial Europea en Espafia. Con estas tres
nuevas sedes, impulsadas por el Ministerio de Ciencia, Innovacion y Universidades y coordinadas junto a la Agencia
Espacial Espafiola, el pais ampliar4 su ecosistema de emprendimiento espacial, que ya cuenta con centros en Andalucia,
Catalufia, Castillay Le6dn, Comunidad de Madrid y Comunidad Valenciana. La iniciativa permitira incubar hasta 36 startups
Jtiogeit | InsAXgeif[JeiEgelit UTIIAsAs|digDI gElogiMIEgEIDioY oft DAY L @Y AT [JeilsDililsi g0igksdiksIetisgts/AsDitin i Dk JeDil|giili
tecnologias basadas en el espacio.

Cada proyecto seleccionado recibira al menos
#3|0337J U |@eik JT, FDigkshisIiBYTVY D/ 3k Dik i
30.000 euros seran aportados por el Gobierno
a través de la ESA y otros 30.000 procederan de
kg EhigRDIASIZIIVfEE I A ADGTOBAD0
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Hasta el 1 de mayo

themopfoundation.org

El universo de Annie
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a exposicion Wonderland, primera gran retrospectiva en Espafia de la fotégrafa

Annie Leibovitz, puede visitarse en el Muelle de la Bateria de A Corufia hasta

el 1 de mayo, en el espacio cultural de la Fundacién MOP. La muestra recorre

Al ESTKIADIKDSTKTDASTA S | DTKFTL 2K I e @[3 T DiDieiXdieist LISTE[yei
BN de la cultura contemporanea, desde sus inicios en la revista Rolling Stone &
Eg LT Reig I¢FgeiKYT, Tu Dielhg XSEET LT JTELELT=FESENT T il - gAIBIsdig SirdiefDiioui
consolidacién como narradora visual en ambitos como el arte, la politica y el deporte. La
exposicion se organiza en cuatro secciones que muestran la evolucién de su mirada a
través de retratos, interiores y paisajes, y culmina con Wonderland, una serie de fotografias
de moda SGmuchas inéditaso realizadas para Vogue y otros proyectos editoriales,
acompafadas por una pelicula y una publicacién creadas para la ocasion.

_elbovitz
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ANNIVERSARY

Iberdrola enciende
la celebracion

n abril, Iberdrola dara inicio

a los principales festejos de

su 125 aniversario con una

agenda que combinara cultura,

divulgacion y participacion
ciudadana. Tras la renovacion del
sistema de iluminacioén de la Capilla
del Palacio Real de Madrid, el arranque
tendra lugar en Bilbao, donde el Museo
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de Bellas Artes acogera, coincidiendo

con su reapertura, una exposicion de

la coleccién Iberdrola que recorreréa la
evolucion histérica de la compafia a
través del arte y laimagen. Este primer
hito se enmarca en el programa 125

afios luz, que a lo largo de los siguientes
meses se desplegara por toda la geografia
espariola con exposiciones tecnolégicas,

eventos sociales, festivales de musica,
AL R LYK KS Lol AaF AdifsEdol
y grandes actos institucionales. Asi, este
mes marcara el comienzo visible de un
afio conmemorativo que culminara en
junio con el gran evento en Torre Iberdrola
y que busca acercar el legado, el presente
y el futuro de la compafia al conjunto de
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INTO THE FUTURE

Xiaomi entra al juego
de los hiperdeportivos

a tecnoldgica china sorprendié en el Mobile World
Congress con la presentacion del Xiaomi Vision Gran
Turismo, un hipercoche eléctrico conceptual desarrollado
para el universo del videojuego Gran Turismo. El
1 | fE[5T @ik JoDHEDAT ElieLTY gt UTTY DN, ASy st
aerodinamica y por soluciones innovadoras como las llantas
magnéticas Accretion Rims o el sistema Active Wake Control,
+ UIVT Yo fsgZDiy0i LIk JWis[IVeseigY Ay osk Dik ik JVT Digk Joidiiy |# LT eli
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El interior rompe con los estandares de los superdeportivos
tradicionales mediante el concepto Sofa Racer, un habitaculo
envolvente con materiales ligeros y una interfaz inteligente
denominada Xiaomi Pulse que adapta luces y sonido al
estado del conductor. Aungue el modelo no esta previsto para
produccion, el proyecto posiciona a Xiaomi como la primera
tecnolégica en disefiar un coche para el programa Vision Gran
Turismo, compartiendo escenario con Ferrari o Porsche.

Xiaomi

-
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ESTOCADA AL

LIDERAZGO
~FEMENINO -

Segun el informe (Women in Business 2026 )
de Grant Thornton, Espana encadena tres anos

de retroceso en liderazgo femenino:
solo el 18,5% de las empresas cuenta con una mujer como CEO,
frente al 28% registrado en 2023, y la presencia femenina en la
presidencia cae del 4,4% al 3,5%. Ademas, el porcentaje de compafiias sin
ninguna mujer en su equipo directivo aumenta al 7,8%, situando al pais por
encima de la media europea y global. Pese a esta tendencia negativa en
los puestos mas altos, Espafia mantiene cifras relativamente sélidas en la
direccion general y financiera, con un 37,3% de cargos directivos ocupados
por mujeres y un 38,5% en el caso de las CFO. Esta es una radiografia sobre
en qué situacion se encuentra el liderazgo femenino en Espafha.

* r
~ 2023: 28% SNV
202618 5%
(_VARIACION: )
[ p3d

" PUNTOS

en 3 afnos

NUMEROLOGY

v
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MUJERES PRESIDENTAS

\ 2025: 4 4%
/5026 35&

' CARGOS DIRECTIVOS
EN GENERAL
.

Espana: 373%

ocupados por mujeres

EMPRESAS SIN MUJERES
EN CARGOS DIRECTIVOS UE: 34 9%

2025v45% I\/Iundial:32,9%

( TENDENCIA: )
O caida desde el

de 2025

%
pa
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QUOTE WALL

WHO said WHAT?
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S6lo hay una manera deﬁ'
ser felizen lavida,yes
dedicarte a lo que mas

te gustar. t/*

MARTIN BERASATEGUI
CHEF

BERNARD ARNAULT

CHAIRMAN Y CEO
DE LVMH

iEs importante que tu equipo
confie en ti, antes que como

iEl dinero es solo cocinero, como persona’.

una consecuencia.

Si haces bien tu
trabajo, la rentabilidad
llegarar.

JENSEN HUANG
PRESIDENTE Y DIRECTOR
EJECUTIVO DE NVIDIA

ELLEN DEGENERES
ACTRIZ Y PRESENTADORA

iNunca dejes de hacer
preguntas y buscar respuestas.
La curiosidad impulsa el
progresot.

iCuando tomas riesgos,
aprendes que habra
momentos en los que
tendras éxito y habra
momentos en los que
fallaras, y ambos son
igualmente importantest.
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arcelona volvera a convertirse

en el gran punto de encuentro

del comercio internacional

de productos del mar con la
=== celebracion de Seafood Expo
Global, que tendra lugar del 21 al 23 de
abril en el recinto Fira Barcelona Gran
Via. Considerada la mayor feria mundial
de la industria pesquera, el evento

business-people.es

reline a méas de 2.000 expositores y
decenas de miles de compradores y
profesionales procedentes de mas

de 150 paises, abarcando toda la
cadena de valor del sector: desde
productores y empresas de acuicultura
hasta distribuidores, importadores y
compafiias tecnoldgicas. Durante tres
dias, Barcelona se consolida como

centro neurélgico del comercio global
de pescado y marisco,

con una fuerte presencia de compaifias
europeas y asiaticas y un amplio
programa de conferencias centradas
en sostenibilidad, innovaciéon y
seguridad alimentaria, cuestiones clave
para el futuro de la industria
alimentaria marina.

N. 25 ABRIL 2026
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TENDENCIES

LAS MARCAS ESPANOLAS

sacan pecho

LAS 30 MARCAS NACIONALES MAS VALIOSAS
CRECEN UN 27% Y LIDERAN EUROPA,

impulsadas por su capacidad de conectar con el consumidor,
segun Kantar BrandZ 2026. La relevancia y la diferencia se consolidan
como los pilares del crecimiento sostenido

Texto de Cristina Mendoza

El ecosistema de marcas espafiolas vive uno de sus momen-
tos més soélidos de los ultimos afios. Asi lo refleja la nueva
edicion del ranking Kantar BrandZ 2026, que no solo mide
valor econémico, sino también la capacidad de conexion,
relevancia y diferenciacion en un mercado global cada vez
mas competitivo.

Las 30 marcas espafiolas mas valiosas han alcanzado un
valor conjunto de 147.000 millones de délares, lo que su-
pone un crecimiento del 27% en el ultimo afio y del 47%
en los dos ultimos. Mas alla de la cifra, el dato relevante es
comparativo: Espafia lidera el crecimiento de marca en Eu-
ropa.

El podio del ranking refleja tres modelos distintos, pero
complementarios: Zara se mantiene como la marca espario-
la mas valiosa (38.029 millones de délares), consolidando
su dominio global en fast fashion gracias a su capacidad de
anticiparse al consumidor. BBVA asciende como una de las
marcas mas fuertes del sector financiero, con un crecimien-
to del 61% impulsado por su perfil innovador. Finalmente,
Santander entra en el Top 3 tras crecer un 80%, apoyado en
su posicionamiento social, digital y cultural.

N. 25 ABRIL 2026
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EL MOTOR DE LA BANCA

El sector financiero confirma su papel estructural en el valor
de marca en Espafia. Nueve entidades representan un ter-
cio del valor total del ranking. Casos como CaixaBank, que
crece un 94%, evidencian coémo la combinacién de escala,
cercania al cliente y transformacién digital puede disparar
el valor percibido. La banca nacional esta evolucionando
desde un modelo funcional hacia uno mas emocional, don-
de la relacion con el cliente y los valores de marca son di-
ferenciales.

El ranking 2026 no solo consolida lideres, también reve-
la hacia donde se mueve el mercado. Hay dos casos eviden-
tes: ABANCA, que destaca por su perfil disruptivo y comu-
nicacion diferencial; y CUPRA, que irrumpe con fuerza en
automocion, conectando con la transicion hacia el vehicu-
lo eléctrico. Estas entradas reflejan un cambio generacional
en la construcciéon de marca: disefio, actitud y propésito ga-
nan peso frente a atributos tradicionales.

El informe deja una conclusion clara: el crecimiento sos-
tenible de una marca depende de dos factores criticos —re-
levancia y diferencia—. En un entorno donde la tecnologia
y los hébitos cambian radpidamente, las marcas que logren
equilibrar ambos elementos seran las que lideren el futuro.
Espafia ya ha demostrado que puede competir. El siguiente
reto es mantener esa ventaja en un escenario global cada
Vvez mas exigente. Y|

LAS MARCAS QUE COMBINAN
RELEVANCIA Y DIFERENCIACION
LIDERAN UN MERCADO GLOBAL
MAS COMPETITIVO Y EXIGENTE

business-people.es




30 Cruzcampo 27 CUPRA 23 Iberia
29 SEAT 25 Mahou 20 Loewe
16 LalLiga

12 Repsol 15 Mango
—__ 14 Stradivarius
13 Massimo Dutti—

— 28 Dia
— 17 El Corte Inglés
9 Mercadona

11 Pull&Bear
10 Bershka

47
&

L/
<&

Utilities

) 3
\ & Santander

Financial
Servijces

26 Occident 24 Abanca 22 Bankinter 21 Mutua Madrilefia 19 Sabadell 18 Mapfre

business-people.es N. 25 ABRIL 2026

INSIDER

25



SPORT

El Mundial mas rico
de la historia

Del turismo ala logistica, pasando por los 3 )
derechos de medios: Ia primera Copa del Mundo 9
Y
>

con 48 selecciones, que se celebrara entre Estados Unidos,
Canaday México del 11 de junio al 19 de julio de 2026, generara
cientos de miles de puestos de trabajo y miles de millones en
ingresos fiscales. En cifras, la magnitud de un evento que fi si los
conflictos internacionales lo permiten fi no tendria precedentes.

Mil millones de dolares

El valor del impacto . i
econdmico global Mil millones
generado por el torneo de dolares

La contribuciéon estimada al
PIB mundial generada por el
torneo, de los cuales 17,2 mil

millones se esperan solo en
Estados Unidos

8 2 I /

Mil

Los puestos de trabajo generados en
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turismo, servicios e infraestructuras




Mil millones
de dolares
El gasto previsto de los

turistas internacionales

Mil millones
de dolares
El gasto total en organizacion,

turismo e inversiones

previstas en los estadios durante el torneo

\Y

4]

Mil millones
de dolares

Los ingresos fiscales para los
gobiernos nacionales y locales

it

Dolares Mil millones Millones
El valor social generado por de dolares de dolares
cada dolar invertido en el El impacto econémico El impacto econémico o
evento estimado en Estados Unidos, previsto solo para el area w
que albergara la mayor parte de Los Angeles 9
de los partidos t£

Fuente: Copa Mundial de la FIFA 2026 fi Analisis del Impacto Socioeconémico
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NUEVOS HORIZONTES

La consultora inmobiliaria Colliers designa
a Laura Hernando como CEO para Iberia,

en relevo de Mikel Echavarren, que
continuara como presidente. La hasta ahora
responsable de Hoteles en Espafia, liderara
la siguiente fase de expansién en la region.

CRECIMIENTO INTERNACIONAL

TDH, | AXDHTOgA DK JUT Yo s3Ik JUlSTo T #ei=Dilo Fi
Risk desigha a Nick Studer como su nhuevo
presidente y consejero delegado, quien
asume en sustitucion de Martin South, que
asumira funciones globales como chief
ESTENgl, ATl

EDP

Duarte
Bello

EDP Espafia designa a
Duarte Bello como nuevo
consejero delegado,
reforzando su estructura
directiva en el mercado
ibérico. El directivo, con
s6lida experiencia en

el sector energéticoy
trayectoria dentro del
grupo, asume el cargo
(en sustituciéon de Pedro
Vasconcelos) con el
objetivo de consolidar el
crecimiento del negocio,
acelerar la transicion
energética y fortalecer
el posicionamiento de la
comparfiia en energias
renovables y soluciones
sostenibles en Espafiay
Portugal.

INFOJOBS

Roman
Campa

InfoJobs nombra a Roméan
Campa como nuevo
consejero delegado, en el
inicio de una nueva etapa
clave que viene marcada
por la reciente adquisicion
1 g |ir DEUVK JVaDH, XDk 3
inversion EQT. El directivo,
que ya lider¢ la plataforma
entre 2019 y 2021,

regresa con un profundo
conocimiento del negocio
Isik Joie YA [ ik JUAiDies, ADik goi
digitales. Asume el cargo
con el objetivo de reforzar
el posicionamiento en el
mercado espanol, acelerar
la innovacién y adaptar

la oferta a las nuevas
necesidades del empleo
digital.

ACCENTURE

Beltran
Garcia-Duran

Responsable Iberia

Accenture Song incorpora
a Beltran Garcia-Duran
como nuevo responsable
en Espafia y Portugal, en
una decision orientada a
reforzar su posicionamiento
en creatividad, tecnologia
y experiencia de cliente.
El directivo, con mas de
25 afios de experiencia en
consultoria estratégica

y transformacion digital,
liderara la estrategiay el
crecimiento en la region.
Su nombramiento, con

el que sucede a Miguel
Vergara, busca consolidar
esta unidad como motor
clave para el desarrollo de
negocio y lainnovacién en
un entorno competitivo.

CATALONIA . HEALTH

Eva Garcia
Ramos

Catalonia.Health,
asociaciéon que agrupa
mas de 230 empresas,
nombra a Eva Garcia Ramos
como presidenta, en un
movimiento orientado

a reforzar el ecosistema
de salud e innovacion

en Catalufia. La CEO y
cofundadora de WIVI
Vision, compafia de salud
digital con presencia
internacional, asume el
cargo con el objetivo de
impulsar la competitividad
del sector, fomentar
alianzas y consolidar

la region como hub de
referencia en el sur de
Europa en el &mbito
sanitario.

REORGANIZACION ESTRATEGICA

La compafia logistica Proxity nombra

a Borja Hoya director para Iberia, quien
reportara a Yvo Postleb. Con mas de

dos décadas de experiencia, procede de
Invesco, donde lideraba activos desde 2017,
tras etapas en Sareb y Doughty Hanson.

business-people.es

FICHAJE ESTRELLA

La periodista Estela Santos es nombrada
nueva directora de Comunicacion y
Relaciones Publicas de DAZN en Espafia,
donde asumira la responsabilidad de
liderar la estrategia de comunicacién de la
plataforma en el mercado nacional.
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MANUAL DE BESIST_ENCIAC")

economica

Amparo Lopez Senovilla

SECRETARIA DE ESTADO DE COMERCIO
Adaptacion, apertura internacional
y apoyo a pymes
marcan la estrategia empresarial de la secretaria de Estado de Comercio,
en un entorno donde los conflictos geopoliticos, volatilidad energética y
tensiones comerciales obligan a la resiliencia

y la diversificacion. Ahora es el momento de demostrar que, incluso
en las crisis, también pueden surgir grandes oportunidades

Texto de José A. Puglisi
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©Ministerio de Economia

AMPARO
LOPEZ SENOVILLA

Es secretaria de
Estado de Comercio
desde 2024. Dirige la
politica comercial de
Espafa, impulsando

exportaciones e

internacionalizacion.
Abogada del Estado,
ha sido subsecretaria
en varios ministerios y
preside ICEX. Destaca
por su experiencia en
economiay derecho

e — e —
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En un mundo sacudido por la Crisis del Estrecho de Ormuz de 2026, que ha disparado los precios
del petrdleo y tensionado las cadenas de suministro energéticas, y con los recientes acuerdos his-
téricos de la Union Europea destinados a liberar casi todos los aranceles y reforzar la proyeccién
comercial, la economia espafiola se enfrenta a un momento de redefinicion estratégica. ElI Fon-
do Monetario Internacional ya ha recortado las previsiones de crecimiento para Espafia en 2026,
situdndolas en un 2,1 % ante el impacto de los choques geopoliticos, mientras Bruselas impulsa
nuevos pactos con grandes bloques como Mercosur, India y Australia en un contexto donde el li-
bre comercio europeo contrasta con el auge del proteccionismo estadounidense. En esta entrevis-
ta, la secretaria de Estado de Comercio, Amparo Lopez Senovilla, analiza como afrontar este nuevo
escenario internacional, marcado por shocks geopoliticos, amenazas proteccionistas y la necesi-
dad de redefinir el posicionamiento de la economia espafiola en un mundo cada vez mas volatil.

La guerra de Iran sacudio el tablero comercial. ¢Las medidas anunciadas por Moncloa
son suficientes para mitigar el impacto del conflicto?

Ante este contexto, el gobierno esta actuando con rigor y anticipacion. Tras un proceso de didlogo,
se ha aprobado un plan extraordinario de respuesta. Esta orientado a reforzar la capacidad de respuesta
del Estado ante un shock externo de alcance incierto, proteger el poder adquisitivo de los ciudadanos y
la competitividad de las empresas espafiolas. Son medidas por importe de 5.000 millones de euros para
proteger a los sectores mas afectados, incluyendo bajadas de impuestos tanto a la luz como a los combus-
tibles. Ademas, seguimos trabajando de forma coordinada con la Unién Europea y organismos interna-
cionales para garantizar respuestas coherentes y eficaces ante la evolucién del conflicto.

Ante las recientes amenazas del presidente Trump de cortar el comercio con Espafa.
¢Considera que cumplira sus amenazas?

No debemos perder de vista que la relaciéon comercial entre Espafia y Estados Unidos se en-
marca en un vinculo transatlantico solido, profundo y de caracter estratégico, tanto en el ambito
bilateral como en el conjunto de la UE. Dos datos lo reflejan: Estados Unidos es nuestro principal
inversor, asi como el primer destino de las exportaciones espafolas fuera de la Unién Europea, re-
presentando mas del 4% del total.

Y un segundo elemento clave: desde la perspectiva europea, la politica comercial comdn actia como
un ancla de estabilidad y previsibilidad. La UE garantiza una respuesta coordinada, proporcionada —»
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y basada en reglas, lo que aporta certidumbre a las empre-
sas. En este sentido, el peso de la relacion transatlantica,
junto con los intereses econémicos mutuos, acttia como un
factor claro de contencion.

En caso de que Trump diera el paso. ;Cual seria
el impacto que se registraria en Espafia y cuales se-
rian los sectores mas perjudicados?

Conviene reiterar que Espafia forma parte del mayor
bloque comercial del mundo, la Unién Europea, y la po-
litica comercial es una competencia exclusiva de la Comi-
sion Europea. Estados Unidos ha reiterado su compromi-
so de respetar el acuerdo alcanzado con la UE el pasado
mes de julio y en el desarrollo de ese marco es donde
debemos focalizar todos nuestros esfuerzos. En la plena
implementacién de ese acuerdo para dar seguridad y cer-
tidumbre a nuestras empresas.

¢ Qué sectores espafioles tienen mayor capaci-
dad para beneficiarse de la apertura al Mercosur?

La aprobacion y entrada en vigor del Acuerdo entre la
Union Europea y Mercosur es, sin duda, una de las mejo-
res noticias para el comercio espariol en los Gltimos afos.
Supone la creacion de la mayor zona de libre comercio
del mundo, con més de 700 millones de consumidores.
Los principales beneficiados son sectores como los bienes
de capital, la automocion, la industria quimica, la ma-
quinaria o la confeccién, que se veran favorecidos por la
eliminacion de mas del 90% de los aranceles, lo que redu-
cira costes y mejorard su competitividad.

Asimismo, el sector agroalimentario se posiciona como
uno de los grandes ganadores, con oportunidades claras
para productos emblematicos como el aceite de oliva, el
vino, los productos carnicos o los lacteos, que no solo mejo-
raran su acceso al mercado, sino que veran reforzada su di-
ferenciacion gracias a la proteccion de 59 Indicaciones Geo-
gréficas espafiolas.

EL ACUERDO DE LA UNION EUROPEA
CON MERCOSUR ES EQUILIBRADO:

1Abre oportunidades
Yy protege a sectores sensiblest

Mas alla de los bienes, el acuerdo abre nuevas oportu-
nidades en el &mbito de los servicios —como telecomuni-
caciones, finanzas, transporte o servicios empresariales—
gracias a la reduccion de barreras regulatorias, asi como en
contratacion publica y comercio digital.

¢Como valoraria usted las preocupaciones ex-
presadas por sectores agricolas europeos sobre la
competencia de carne, azdcar o soja del Mercosur?

Las preocupaciones expresadas por el sector agricola
europeo son legitimas y deben ser escuchadas, especial-
mente en lo relativo a productos sensibles como la carne,
el azucar o la soja.

Precisamente por ello, el acuerdo entre la Unién Euro-
pea y Mercosur se ha diseflado con un enfoque equilibra-
do, que combina la apertura de oportunidades con una
proteccion efectiva de los sectores mas sensibles.

¢Como asegura la UE que los paises del Mercosur
respeten estandares ambientales, laborales y sani-
tarios, especialmente en un contexto de normas di-
vergentes?

El acuerdo incorpora tres pilares fundamentales de
proteccién: contingentes arancelarios, salvaguardias y
apoyo financiero.

Los contingentes limitan el volumen de importaciones
en productos sensibles —en muchos casos en torno al 1-2%
del consumo europeo—, garantizando una apertura gradual
y controlada. Ademas, se establece un mecanismo de salva-
guardia agil y automatico que permite suspender temporal-
mente las ventajas comerciales si se detectan perturbaciones
en el mercado o riesgos para los productores europeos. A
esto se suma la posibilidad de activar instrumentos de apo-
yo financiero a nivel europeo para reforzar la resiliencia del
sector agricola si fuera necesario. Los estandares europeos
No se negocian.

¢Como puede el acuerdo UE-India ayudar —

N. 25 ABRIL 2026
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AFTERWORK

o 6mo desconecta tras un dia
C,C complejo en el Ministerio?
Volviendo a lo esencial: mi familia. La cena
se convierte en nuestro punto de encuentro
donde compartimos cémo ha ido el dia. La
familia es, sin duda, mi pilar para renovar
fuerzas. Y, aunque suenen tépicos, me gusta
viajar por ocio o disfrutar de la cultura.

¢Una pelicula/libro que resuma su
vida y por qué?

Si tuviera que elegir una pelicula,
seria Coco, que, ademas, me gusta
ver mucho con mis hijos. Mas alla de
su apariencia familiar, encierra un
mensaje profundo: la importancia de
perseguir los suefios sin renunciar a
los principios ni a los vinculos.

Un plato que le traslade hasta la
infancia
El primero son las patatas a lo pobre
con huevos fritos y pipirrana de Jaén, un
sabor que me conecta con mis raices. Y las
rosquillas fritas de mi abuela Pilar, Gnicas e
inconfundibles.

El pais que conocié por trabajo y del que se
enamoroé

He tenido el privilegio de conocer por trabajo
muchos paises que me han fascinado; diria
Azerbaiyan, pais lleno de contrastes y una
hospitalidad increible.

Una frase o persona que le inspira

Si tuviera que quedarme con una fraseOYes,
we can. Me recuerda que, con convicciéon y
trabajo, siempre hay margen para avanzar.
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India libera mas del

DE SU COMERCIO, LO QUE PODRIA DUPLICAR LAS
EXPORTACIONES EUROPEAS EN LOS PROXIMOS ANOS

a las empresas espafiolas a diversificar mercados
frente a los desafios actuales del comercio global?

El acuerdo entre la Union Europea e India se enmarca en
una estrategia clara de diversificacién de mercados. Desde el
punto de vista econdmico, el acuerdo supone un cambio de
escala. India ha ofrecido el mayor nivel de apertura comer-
cial de su historia, con una liberalizacién de mas del 96%
del comercio, lo que permitird mejorar significativamente el
acceso a un mercado hasta ahora muy protegido.

Se estima, ademas, que las exportaciones europeas po-
drian llegar a duplicarse en los proximos afios, generan-
do un importante impulso para la internacionalizacion de
nuestras empresas y corrigiendo, en el caso de Espafia, el
actual déficit comercial con este pais.

¢:Qué sectores tienen mayor potencial de cre-
cimiento gracias a la eliminacion de aranceles
con India?

Destacan tanto el ambito agroalimentario como el in-
dustrial y de servicios. Productos como el aceite de oli-
va, el vino o las aceitunas se beneficiaran de reducciones
arancelarias muy significativas. A ello se suman secto-
res industriales como la maquinaria, la automocion, los
productos farmacéuticos o los materiales industriales, asi
como los servicios —especialmente telecomunicaciones,
financieros o maritimos— donde Espafia cuenta con cla-
ras ventajas competitivas.

En su opinidn, ¢las empresas espafiolas estan
reaccionando adecuadamente ante la situacion

Lépez Senovilla cree que Espafia
1 @k Gy | eYVaT LY, AsDik DTy gii0a
D%gg. ToDiks3gik Juibiet£Dik JEDiel
TOga DY elk JuDidg ]
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actual, o cree que se estan dejando llevar por el
panico?

Las empresas espafiolas estdn respondiendo de forma
adecuada a la situacion actual, apoyandose en la experien-
cia adquirida en crisis recientes. Han mejorado su gestion de
riesgos, han diversificado mercados y proveedores y conta-
mos hoy con una base exportadora mas solida. El foco esta
especialmente en las pequefias y medianas empresas, que
son las que mas apoyo necesitan para dar el salto o consoli-
darse en mercados internacionales. Y cuentan con el apoyo
de los organismos e instrumentos financieros como ICEX,
Cesce y Cofides para ello.

Tras cerrar el 2025 con unas exportaciones por
valor de 387.000 millones de euros. ¢Cuales son las
estimaciones que manejan para 2026?

Tras el buen comportamiento registrado en 2025, las
previsiones para 2026 vienen condicionadas por un en-

business-people.es

torno internacional mas incierto. No obstante, la base del
sector exterior espafiol sigue siendo solida. Espafia expor-
ta en torno a 600.000 millones de euros en bienes y servi-
cios al afio, lo que evidencia el peso del sector exterior en
nuestra economia. Ademas, el nimero de exportadores
regulares continda creciendo de forma sostenida. A ello
se suma una elevada diversificacion que reduce la depen-
dencia de un Unico destino. Y si a ello afiadimos los nue-
vos acuerdos comerciales como Mercosur o la India, diria
que las perspectivas siguen siendo positivas.

Mirando hacia 2030, (qué tendencias globales
de comercio e inversion considera mas disruptivas
para Espafa?

De cara a 2030, una de las tendencias mas relevantes
sera la reconfiguracién de las cadenas globales de valor. Es-
tamos pasando de un modelo basado exclusivamente en la
eficiencia de costes a otro en el que priman la resiliencia, la
seguridad de suministro y la diversificacion de riesgos. Esto
se traduce en procesos de regionalizacion, relocalizacion se-
lectiva y fortalecimiento de socios estratégicos. Para Esparia,
esto supone una oportunidad clara para ganar peso en las
cadenas de valor europeas e internacionales, aprovechando
su posicidn geogréfica, su red de infraestructuras y su capa-
cidad industrial.

¢Se queda algo en el tintero?

Otra transformacion clave sera la creciente interrela-
cién entre comercio, tecnologia, inteligencia artificial y
sostenibilidad. La transicion verde y digital no solo esta
cambiando como producimos, sino también qué se co-
mercia y en qué condiciones.

Sectores vinculados a las energias renovables, la movili-
dad sostenible, la digitalizacion o la economia circular van
a ganar protagonismo. Esto exigira a las empresas espafiolas
seguir invirtiendo en innovacion, eficiencia energética y di-
gitalizacion para mantener su competitividad en los merca-
dos internacionales.

Por ultimo, el contexto geopolitico seguira teniendo un
papel determinante. El avance hacia una mayor autonomia
estratégica por parte de la Union Europea, junto con la com-
petencia entre grandes bloques econdémicos, esta redefinien-
do las reglas del comercio internacional. En este escenario,
los acuerdos comerciales y la capacidad de atraer inversion
productiva seran elementos clave. Espafia debe posicionarse
como una economia abierta, fiable y competitiva, capaz de
actuar como puente entre Europa, América Latina, Africa y
Asia, y de aprovechar estas transformaciones para reforzar
su crecimiento y su presencia en el exterior. A
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——— Sorpasso inmobiliario

spafa se ha situado por primera vez como el pais europeo méas atractivo para la inversidon inmobiliaria en 2026, segun el
ranking de CBRE, tras un sélido 2025 con mas de 18.400 millones de euros invertidos y un crecimiento del 31% interanual.
El informe prevé que la inversién alcance entre 19.000 y 21.000 millones de euros en 2026, impulsada por la estabilidad
AeLIMiSiIsIATOg eltge kP LTeRKT ghighdikdglisitg, (AL AT VT T #ASiKTeigtty log (FeigTGeu KTV
Europa. Espafia lidera el ranking por delante de Reino Unido, Polonia e Italia, con Madrid y Barcelona entre las cinco
ciudades mas atractivas, y destaca por el interés en el sector living, respaldado por la fortaleza econémica, la elevada

k demanda residencial y la escasez de oferta en algunos segmentos.

© Gettyimages
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LA ANOMALIA
ESPANOLA

La relacién comercial entre Europa y Estados Unidos sigue siendo
solida y con superavit para Bruselas, pero Espafia se desacelera
mas que los demas grandes paises de la UE. Una divergencia

gue corre el riesgo de ampliarse en el contexto de las

tensiones politicas entre Madrid
y Washington

X Texto de Ernesto Herrera
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Los roces entre el gobierno de Pedro Sdnchez y Donald
Trump, que han reaparecido en las Ultimas semanas en
el contexto de la guerra en Irdn y de las divergencias
sobre la postura internacional de Espafia, corren el ries-
go de no quedarse confinados al ambito diplomatico.
En una fase en la que Washington ha vuelto a utilizar
de manera mas explicita la palanca comercial —desde
los aranceles hasta los incentivos a la produccidn nacio-
nal—, el deterioro del clima politico puede transformar-
se rapidamente en un factor econémico. Para las em-
presas esparfiolas, el problema es que este riesgo se suma
a una dindmica ya visible en los nimeros: el inicio de
2026 muestra una pérdida de impulso en la relaciéon con

el mercado estadounidense justo cuando el contexto
global se vuelve mas selectivo.

El punto de partida, para un andlisis correcto, es el
panorama europeo‘,'p'orque permite distinguir lo que res-
ponde a un ciclo global de lo que es una especificidad na-
cional. En 2025, la Unién Europea export6 hacia Estados
Unidos bienes por 554.0 mil millones de euros e importo
por 354.4 mil millones, registrando un superavit de 199.6
mil millones, segun los datos de Eurostat. Las exportacio-
nes europeas hacia el mercado estadounidense crecieron
un 3,4% interanual, mientras que las importaciones des-
de Estados Unidos aumentaron un 4,8%, lo que indica
que la relacién transatlantica sigue siendo no solo am-
plia, sino también dinamica. Si se considera también el
comercio de servicios, el volumen total de intercambios
supera los 1.600 mil millones de euros, confirmando que
el vinculo econémico entre ambas orillas del Atlantico es
uno de los mas profundos del mundo. —

e
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MERCADO EN APERTURA
Este dato es crucial para quienes hacen negocios: el mer-
cado estadounidense no se esta cerrando. Al contrario,
sigue representando una salida fundamental para las
economias europeas. Sin embargo, los primeros nume-
ros de 2026 muestran que el contexto esta cambiando
en su calidad. Datos del Census Bureau indican que en
enero de 2026 Estados Unidos registrd un déficit comer-
cial hacia la Unién Europea de 4,68 mil millones de do-
lares, muy inferior a los 23,3 mil millones del mismo
mes de 2025, cuando las importaciones estadouniden-
ses desde Europa habian alcanzado 54,4 mil millones de
dolares frente a los 38,0 mil millones actuales. Esta re-
duccién adn no constituye una tendencia estructural,
pero sefiala un reequilibrio significativo a corto plazo.
En términos generales, el déficit comercial estadouni-
dense (bienes y servicios) bajé a 54,5 mil millones de
délares en enero de 2026, frente a los 72,9 mil millones
de diciembre, con exportaciones que subieron a 302,1
mil millones e importaciones que cayeron a 356,6 mil
millones (fuentes: BEA y U.S. Census Bureau). EI men-
saje es claro: Estados Unidos estd entrando en una fase
en la que la demanda externa crece menos y la presion
competitiva aumenta.

Es precisamente en este contexto que la posicion de Es-
pafia se muestra mas fragil en comparacién con la europea.

N. 25 ABRIL 2026
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Donald Trump mantiene
su ofensiva arancelaria
mientras las empresas
redibujan sus cadenas

globales para sobrevivir
Oy competird en un
comercio cada vez

mas fragmentado y
estratégico
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ESPANA VS EE.UU. \

(Enero 2025)

——— EXPORTACIONES ——— —— IMPORTACIONES ———

28,9 mil 329 mil
A4 A4
millones de doélares \/ millones de dodlares

——— DEFICIT ——

010 mil

millones de délares

El Ministerio de Economia, Comercio y Empresa sefiala que
en enero de 2026 Espafia exportd en total 28,927 mil millo-
nes de euros, con una caida del 2,9% interanual, e importo
32,937 mil millones, con una disminucion del 8,4%, regis-
trando un déficit comercial de 4,010 mil millones. Esto ya
constituye una sefial de desaceleracion interna, pero el dato
se vuelve mas significativo si se aisla la relaciéon con Estados
Unidos. En ese mismo mes, las exportaciones espafiolas ha-
cia EE. UU. se situaron en 1,1407 mil millones de euros, un
descenso del 11,4% respecto a enero de 2025, mientras que
las importaciones desde Estados Unidos bajaron a 2,2280
mil millones, con una contraccion del 20,8%. El saldo bila-
teral sigue siendo negativo en aproximadamente 1,087 mil
millones de euros, y Estados Unidos representa el 3,9% de
las exportaciones espafiolas y el 6,8% de las importaciones.

A CONTRACORRIENTE

Estos nimeros reflejan una divergencia evidente. Mien-
tras la Union Europea sigue presentandose en Estados
Unidos como un exportador neto fuerte, Espafia conti-
nda siendo un importador neto y, sobre todo, muestra
una contraccion mucho mas marcada justamente en el
mercado extracomunitario més relevante. En términos
de andlisis de importaciones y exportaciones, esto es
una sefial clave: en momentos de desaceleracién global,
los sistemas mas competitivos tienden a perder me- —»

-
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nos terreno y a defender mejor sus cuotas. El hecho de
que las exportaciones espafiolas hacia Estados Unidos
registren una caida de dos digitos, mientras que Euro-
pa en su conjunto mantiene un nivel elevado y relati-
vamente estable, sugiere una diferencia de posiciona-
miento, y no solo una diferencia ciclica.

La lectura desde el lado estadounidense refuerza esta
interpretacion. Datos del Census Bureau muestran que
en enero de 2026 Estados Unidos exportd hacia Espafia

\ o 4
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2,0219 mil millones de ddlares e importé 1,4194 mil millo-
nes, registrando un superavit de 602,5 millones de ddlares.
En términos interanuales, en 2025, las exportaciones esta-
dounidenses hacia Espafia fueron de 26,135 mil millones
de ddlares, mientras que las importaciones desde Espafia se
situaron en 21,340 mil millones. Mas alla de las diferencias
metodoldgicas entre las estadisticas, el dato estructural per-
manece: para Washington, Espafia es principalmente un
mercado de salida, mientras que para Madrid, Estados Uni-

.r..o.-..-
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La tecnologia se
convierte en el
motor silencioso del
comercio global:
entre aranceles

y tensiones,
microchips, 1A

y digitalizaciéon
marcan el ritmo de
una nueva economia
interconectada
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dos representa un mercado por conquistar mas que una re-
lacién consolidada en equilibrio.

Desde el punto de vista técnico, esto implica una me-
nor capacidad de influencia en los flujos comerciales. En las
relaciones bilaterales, los paises que logran exportar bienes
de alto valor afladido y mantener una posicion de superavit
tienden a gozar de una mayor resiliencia en momentos de
tension. Por el contrario, quienes son importadores netos
y operan en segmentos mas sensibles al precio estdin mas
expuestos tanto a las oscilaciones del ciclo como a posibles
fricciones politicas.

Otro elemento relevante, a menudo subestimado en el
analisis, es la dinamica de las importaciones. La caida del
20,8% de las importaciones espariolas desde Estados Unidos
no es solo un reequilibrio del déficit, sino también un indi-
cador de desaceleracion de la demanda interna. En muchos
casos, las importaciones desde EE. UU. corresponden a bie-
nes intermedios, productos energéticos, tecnologia y com-
ponentes industriales. Una contraccién tan marcada sugie-
re una reduccion de la inversion o una mayor cautela en la
gestion de inventarios y de la produccion. En términos de la
cadena de valor, esto significa un sistema productivo que se
ralentiza y reduce la intensidad de sus flujos.

EFECTOS POLITICOS
Este es el punto en el que el analisis econémico se en-

trelaza con el estratégico. El mercado estadounidense si-
gue siendo uno de los mas importantes del mundo, pero En este escenario, la dimensién politica puede conver-
estd cambiando de naturaleza. Ya no crece de manera tirse en un factor decisivo. Las tensiones entre Sanchez y
uniforme y predecible; es un mercado que selecciona, Trump sobre la crisis irani se insertan en un contexto en
que premia la calidad, la especializacion y la presencia el que Estados Unidos ya ha utilizado en el pasado instru-
directa. Las empresas europeas que contindan creciendo mentos comerciales —desde aranceles hasta restricciones
en Estados Unidos son aquellas que operan en segmen- sectoriales— como palancas de negociacion. Para las em-
tos premium y que han invertido en marca, distribucion presas espafiolas, esto significa operar en un entorno donde
e integracion local. Espafia, aunque ha mejorado signi- el riesgo no es solo econdémico, sino también geopolitico y
ficativamente su capacidad exportadora en los dltimos regulatorio. La conclusién, desde una perspectiva empresa-
afos, sigue estando menos presente en estos segmentos rial, es que el mercado estadounidense sigue siendo central,
en comparacion con otros grandes paises europeos. pero requerird un nivel de preparacion mayor. La diferen- n
Aqui es donde emerge la anomalia espafiola. No se tra- cia entre quienes continuaran creciendo y quienes perde- ﬁ
ta de una crisis, sino de una divergencia que se hace visible ran terreno no dependera del acceso al mercado, sino de Z
N precisamente cuando el contexto se vuelve mas competiti- la capacidad de competir en los segmentos mas resilientes, g
iy vo. Europa en su conjunto demuestra que es posible man- de construir presencia directa y de gestionar un contexto M
tener un fuerte superavit y una presencia estable en Estados cada vez mas complejo. En un sistema global que se vuelve @
Unidos incluso en una fase menos expansiva. Espafia, en mas selectivo, Espafia se enfrenta a un desafio de posiciona- g
cambio, muestra una mayor sensibilidad a la desaceleracion miento: no tanto entrar en Estados Unidos, sino consolidar "5
y una menor capacidad para defender sus cuotas. alli una presencia estable y competitiva. y | n
Va:
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EUROPEAN ECONOMY

EURO
DIGITAL .-
De espectador--
a protagonistd;:-

Mas que un medio de
0 es solo una nueva forma de pago.

pago, EIMONEDA DIGITAL El euro digital es una infraestructura.

Una autopista publica para el dinero

del BCE se pe rfila como en la era de las plataformas privadas.
Y, como toda infraestructura, antes

infraestructura eStratég ica de ser una herramienta financiera, es
; una decision industrial y geopolitica.

para reforzar la soberania Seguin el acuerdo alcanzado por los ministros de Finanzas
) ) de la Unidn Europea, el primer trimestre de 2029 es el ho-
financiera eu ropea, rizonte previsto para una posible primera emisién. Pero la
. . ., hoja de ruta esta condicionada a dos pasos clave: la aproba-
Im pU ISar Ia Innovacion cion del marco legislativo —esperada para este afio— y las
- 5 5 pruebas piloto previstas para 2027. Sin estas etapas, el pro-
In d ustri al y red ucir Ia yecto permanece sobre el papel. La direccion esté a cargo del

Banco Central Europeo, que inici6 la fase preparatoria en el
otofio de 2023. El objetivo declarado es simple: garantizar
a los ciudadanos un medio de pago digital seguro, gratuito
y aceptado en toda el area del euro. Pero bajo la superficie
monetaria se juega una partida mucho mas amplia.

El euro digital nace como respuesta publica a tres trans-
formaciones. La primera es el declive del efectivo en los pa-
gos cotidianos. Si el dinero fisico pierde centralidad, el Ban-

dependencia tecnoldgica
de plataformas extranjeras

Texto de José Ignacio de la Vega
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co Central corre el riesgo de perder también su papel directo
en la experiencia de pago de los ciudadanos. La segunda es
la dependencia tecnolégica. Hoy, las transacciones digita-
les europeas circulan en gran medida por circuitos y plata-
formas extracomunitarias. La soberania monetaria ya no es
solo una cuestién de tipos de interés, sino de infraestruc-
turas de pago. La tercera es la competencia global sobre las
monedas digitales. China ya ha experimentado con el yuan
digital. En Estados Unidos, el debate esta abierto. Europa no
quiere quedarse como espectadora.

El euro digital, segun la intencidén, seria una moneda
publica en formato electrénico, garantizada por el ban-
co central, utilizable tanto en linea como fuera de linea,
complementaria —no sustitutiva— del efectivo. No re-
munerada, con limites de tenencia para evitar fugas de
depositos desde los bancos comerciales. Y distribuida a
través de intermediarios financieros, no directamente por
el BCE a los ciudadanos.

EL IMPULSO DE PEKIN

La referencia mas avanzada —y a menudo citada como mo-
delo o “antitesis” frente a los proyectos occidentales— es el

business-people.es

programa de China para su yuan digital, llamado e-CNY.
Pekin comenzo a trabajar en su CBDC (Central Bank Digital
Currency, Moneda Digital de Banco Central) ya a mediados
de la década de 2010, con pruebas y programas piloto que se
han extendido progresivamente a nivel nacional.

El e-CNY esta estrechamente integrado en el ecosistema
de pagos cotidianos —en un pais donde ya la gran mayoria
de los pagos digitales se realiza mediante aplicaciones como
Alipay y WeChat Pay— y busca coexistir con estos instru-
mentos, a pesar de su fuerte predominancia. Hasta hace
poco, el e-CNY estaba concebido principalmente como un
equivalente digital del efectivo: simple, legible, utilizable
offline y sin intereses, con el objetivo de mantener en el
ambito publico una forma de moneda digital.

Pero desde el 1° de enero de 2026, el proyecto entré en
una nueva fase. El plan anunciado por el Banco Popular de
China (PBOC) ha transformado al e-CNY en una forma de
“depdsito digital” sujeto a intereses, que los bancos comer-
ciales pueden pagar sobre los saldos de las billeteras digita-
les. Esto convierte al e-CNY no solo en un medio de pago,
sino también en un verdadero componente de la base mo-
netaria y de la arquitectura financiera interna. —
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na parte
U fundamental
=mmm (el liderazgo
estadounidense se debe
también al hecho de que
las infraestructuras clave
de los pagos globales
se han construido en
torno al délary a las
FofJuisteyol gk |Diol
de EE.UU. Incluso en los
pagos internacionales,
la red de compensacion
en doélares Gagregada a
través de sistemas como
los grandes circuitos de
tarjetas y los gateways de
pagood ha sido dominante
durante décadas, lo que
hace natural que empresas

globales las utilicen

como estandar. Muchas
transacciones, sobre todo
las transfronterizas, ya pasan
por redes e instrumentos
estadounidenses, una
ventaja de iprimer
movimientoT dificil de
superar.

Dos pilares del mercado

son las redes de pago Visay
Mastercard, que controlan
la gran mayoria de las
transacciones con tarjeta a
nivel mundial. Aunque no
gestionan directamente
cuentas o depdsitos
bancarios, funcionan como
infraestructuras esenciales:
autorizan, enrutan y liquidan

estadounidenses y socios pagos entre compradores

La novedad es enorme porque permite que la moneda
digital compita con instrumentos tradicionales, entrando
en los balances bancarios y siendo incluida en las estadis-
ticas oficiales de masa monetaria, en lugar de permanecer
como un instrumento experimental. Detrds de todo esto
hay una logica geopolitica: Pekin busca reducir la depen-
dencia de las infraestructuras financieras occidentales y del
predominio del doélar en el comercio, ofreciendo instru-
mentos alternativos basados en su propia moneda digital.

LA FRACTURA ENTRE BRUSELAS Y EL MERCADO
En Europa, la cuestion es diferente. El problema es que,
mientras Bruselas disefia la autopista, quienes deberian re-
correrla avanzan a velocidades distintas. Los bancos miran
con prudencia. Temen que una moneda digital emitida por
el Banco Central pueda reducir la captacion de depésitos y
comprimir los margenes. Por eso han presionado por limi-
tes cuantitativos estrictos y por un modelo de distribucion
que los mantenga en el centro del ecosistema. En Espafia,
representantes del sector bancario han sefialado que la in-
troduccién de un euro digital plantea retos para el modelo
de financiacion tradicional y podria alterar mercados de fi-
nanciacion y pagos, aunque reclaman claridad normativa y
garantias para proteger la estabilidad del sistema.

Las fintech y los grandes operadores de pagos, en cam-
bio, temen a un competidor publico que pueda alterar las
reglas del juego. Si el euro digital fuera gratuito para los

N. 25 ABRIL 2026

y vendedores en todos los
rincones del planeta, con
una penetraciéon que supera
el 60-70% de los pagos en
los paises occidentales.

No solo eso. En las Ultimas
dos décadas, EE.UU. ha
albergado muchas de las
plataformas tecnolégicas
que hoy habilitan la
experiencia de pago digital.
Un caso paradigmatico es
PayPal, que fue pionera

en los pagos peer-to-peer y

en alternativas a la tarjeta

a escala global. Pero
también Google Pay y Apple
Pay han alcanzado una
adopcién masiva gracias a la
penetracion de los sistemas
operativos Android e iOS.

LA PALANCA ESTRATEGICA DE WASHINGTON

ZEVCAE P2 A ) (23]
como Stripe y Square (hoy
Block) han transformado
el comercio electrénico y
la integracién en software
empresarial, facilitando
la aceptacion de pagos
para millones de pymes (y
desarrolladores) en todo el
mundo. Este ecosistema
de infraestructuras y
aplicaciones tecnolégicas
genera un efecto red: cuantos
mas usuarios y comercios
adoptan estas plataformas,
mas conveniente se
vuelve para otros hacerlo,
consolidando atin mas la
posicion de mercado. Y esto
hace que el euro digital sea
cada vez mas necesario.

Tras conclha fase inicial, el B& b'rev:é
el inicio de programas piloto en 2027,
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Preguntas clave

¢LAS EMPRESAS SE PREGUNTAN SOBRE SU ?

¢ EUROPA QUIERE QUEDARSE COMO ESPECTADORA EN LA ECONOMIA
DE PAGOS DOMINADA POR ACTORES GLOBALES O DOTARSE DE SU
PROPIA AUTOPISTA PARA EL ?

usuarios y de bajo costo para los comerciantes, cambiaria
los equilibrios del mercado. Las empresas, por su parte, se
preguntan sobre su utilidad concreta. ;Por qué integrar un
nuevo sistema de pago si los existentes funcionan? La res-
puesta europea es que el euro digital seria una infraestructu-
ra abierta, programable, integrable con la identidad digital
y con servicios de valor afiadido.

La oposicion no es frontal, sino difusa. Hay una parte
del mundo bancario que teme una desintermediacion si-
lenciosa. Hay fuerzas politicas que agitan el espectro de un
control publico sobre el gasto de los ciudadanos, a pesar de
que el BCE ha repetido que no tendra acceso a los datos in-
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dividuales y que la privacidad se garantizara a niveles com-
parables a los instrumentos digitales actuales.

Luego existe una oposicion mas sutil: la inercia. Preci-
samente porque el sistema de pagos funciona, se cuestiona
por qué deberian hacerse cambios. La historia econémica
ensefia que las infraestructuras se juzgan a largo plazo. Pero
a corto plazo pesan los costos de adaptacion. No faltan quie-
nes prevén un fracaso: escasa adopcion, costos elevados, uti-
lidad limitada. El precedente de monedas digitales experi-
mentales, con uso marginal, alimenta el escepticismo.

UNA DECISION INDUSTRIAL

Sin embargo, reducir el euro digital a un simple medio de
pago significa no captar su verdadera dimension. Si se dise-
fla como una plataforma interoperable, podria convertirse
en la capa publica sobre la que construir nuevos servicios:
pagos machine-to-machine en la industria 4.0, integracion
con contratos inteligentes, transferencias instantaneas pa-
neuropeas sin fragmentaciones nacionales.

Europa ha construido a menudo regulacién sin infraes-
tructura. Aqui el desafio es el contrario: crear una infraes-
tructura comuin que reduzca la dependencia tecnolégica y
refuerce el mercado Unico de pagos. Pero para que funcione
se necesitan tres condiciones.

Primero: claridad normativa rapida. Sin luz verde legis-
lativa, la incertidumbre frena inversiones y preparacion. Se-
gundo: participacion real del sector privado en las pruebas
de 2027, para transformar un proyecto institucional en un
ecosistema operativo. Tercero: casos de uso concretos para
ciudadanos y empresas. Sin una ventaja percibida —en tér-
minos de costo, velocidad, seguridad o integracion—, el
euro digital seguira siendo una opcion tedrica.

La verdadera pregunta no es si los ciudadanos usaran el
euro digital para pagar un café. Es si Europa quiere quedarse
como espectadora en la economia de pagos dominada por
actores globales o dotarse de su propia autopista para el di-
nero digital. Porque en juego no esta solo una nueva mone-
da, sino la soberania econdmica en el siglo XXI. A
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¢POR QUE INTEGRAR UN NUEVO SISTEMA DE PAGO SI LOS EXISTENTES FUNCIONAN?
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Inversiones gue nadan

El instrumento financiero emerge como una nueva via
para invertir con impacto en océanos,

rios y redes de agua.

Su expansion en Europa marca un avance, aunque adn
lejos de la escala de los bonos verdes

Texto de Clemente Pacifico

o solo agricultura, clima y bosques. Hoy se puede invertir de
manera sostenible también para lograr que el agua sea mas lim-
pia. Con el agravamiento de la crisis climatica y ambiental, ha
crecido la conciencia de que las finanzas verdes ya no pueden
limitarse a promover proyectos “terrestres” —energias renova-
bles, reforestacion, eficiencia energética—, sino que deben in-
cluir también los recursos hidricos y marinos. En este contexto
ha surgido el paradigma de la economia azul, que pone en primer
plano una nueva categoria de bonos mediante los cuales los in-
versionistas pueden apoyar a empresas y organismos en la proteccion del ecosisterna de mares,
lagos y rios. E incluso para mantener més eficientes las redes de agua urbanas, es decir, acueduc-
tos y sistemas de alcantarillado.

Se trata de los llamados bonos azules, los primos de los bonos verdes, que financian con ca-
pital fresco todos aquellos proyectos y actividades econémicas que ayudan a limitar los efectos
negativos de la contaminacién humana sobre el agua, quiza el bien més precioso para la vida en
la Tierra. Algunos los definen como un subconjunto de los bonos verdes. Al igual que los “ver-
des”, los bonos azules utilizan el capital prestado por los inversionistas para financiar proyectos
con un impacto positivo en el medio ambiente y estan sujetos a obligaciones de transparencia
sobre el uso de los fondos.
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Los estandares internacionales del sector reconocen como bonos azules aquellas emisiones
en las que el 100% de los fondos se destina a proyectos orientados a la conservacion y la ges-
tién sostenible de los recursos hidricos. Por ejemplo: pesca responsable, proteccion de arrecifes
de coral, infraestructuras costeras resilientes, redes de agua y plantas de tratamiento de aguas.

El afio 2025 marco un salto cualitativo para la economia azul en Europa y, también, en Es-
pafia. En junio, la Mutualidad invirtié6 30 millones de euros en un bono azul emitido por el
Banco Centroamericano de Integracién Econémica (BCIE), estructurado por BNP Paribas y con
vencimiento en 2055. En el caso de Italia, en octubre del afio pasado, la empresa de servicios
lombarda A2A emitid el primer blue bond italiano, una emision de 155 millones de euros a cin-
co afnos y cupén del 2,875%, cuyos fondos se destinaran a la construccion y mantenimiento de
acueductos, sistemas de alcantarillado y plantas de tratamiento de aguas.

Ambeas iniciativas son una sefal de transicion de las finanzas azules de un area de experi-
mentacién internacional —sobre todo en paises insulares y economias emergentes— a un en-
torno europeo avanzado. También es una prueba de que los instrumentos de la economia azul
pueden aplicarse con éxito en contextos altamente regulados y en el mundo de las infraestruc-
turas del Viejo Continente.

El primer bono azul que lleg6 al mercado data de 2018: un titulo publico de Seychelles, con
el apoyo del Banco Mundial, mediante el cual el archipiélago recaud6 15 millones de doélares
para apoyar areas marinas protegidas, la gestion de la pesca y a los pescadores a pequefia —»
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MILLONES
DE DOLARES

La recaudacion
por el primer
bono azul
emitido en 2018
por Seychelles
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Ecuador

En 2023 logré convertir una
parte de la deuda soberana
equivalente a

mil millones de doélares

escala. Las emisiones en los afios siguientes se hicieron cada
vez mas frecuentes: algunas por gobiernos de paises en de-
sarrollo con amplias costas; otras por empresas privadas o
utilities involucradas en la llamada blue economy, el modelo
de desarrollo econdmico sostenible desarrollado hace ya 15
afios por el economista belga Gunter Pauli.

IMPULSO PARA PAISES COSTEROS

En un mundo donde los shocks climéticos relacionados con
el mar afectan sobre todo a los paises mas vulnerables, fi-
nanciar la resiliencia costera y la sostenibilidad de los recur-
s0s marinos no es sélo un imperativo ambiental, sino tam-
bién econémico y social.

En este sentido, para muchos estados costeros del llama-
do Global South, con economias fuertemente ligadas al mar
y al agua, los blue bonds representan una herramienta de
finanzas sostenibles “a medida”: ademas de proporcionar
capital para proyectos ambientales, gracias a estructuras fi-
nancieras a menudo mas flexibles, también pueden ofrecer
una via para gestionar la deuda soberana. Algunas operacio-
nes, de hecho, combinan la emision de bonos con reestruc-
turaciones de deuda a cambio de compromisos ambienta-
les. Se trata de los llamados debt-for-nature swaps, donde una
parte de la deuda publica se convierte en inversiones para
la conservacion marina. Otras, como los sustainability-linked
bonds, establecen objetivos relacionados con la sostenibili-
dad del ecosistema marino, y los intereses pagados depen-
den del cumplimiento de metas ambientales.

Entre los ejemplos mas conocidos esta el de Ecuador,
que en 2023 logré convertir 1.630 millones de dolares de
deuda soberana mediante una emisién de bonos azules por
656 millones de dolares, la mitad de los cuales se destinaran
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Con una emision de bonos de los
azules de

635

millones de ddélares

cuales el
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esta destinado a proteger las
Galapagos

a proteger las islas Galapagos durante los préoximos veinte
anos. En otros casos, como la emisiéon de 364 millones de
ddlares realizada por Belice, la estructura convertible, si bien
contribuy6 a salvar la deuda del pais, suscito criticas por sos-
pechas de bluewashing debido a la complejidad del acuerdo,
que habria opacado el impacto ambiental real, destinando
solo una parte de los fondos directamente a proyectos de
conservacion.

BUENAS INTENCIONES, PERO POCAS ACCIONES

La tercera Conferencia de las Naciones Unidas sobre los
océanos, que se celebrd en Niza el pasado junio, representd
un momento crucial para el debate publico sobre el futuro
de los mares. En el encuentro surgieron desafios concretos
para financiar los océanos, proteger los ecosistemas y trans-
formar la idea de economia azul en un proyecto ejecutable.

Después de todo, los mares siguen bajo presion: calen-
tamiento, acidificacion, pérdida de biodiversidad, contami-
nacion por plasticos y pesca depredadora son fendbmenos
tristemente ya muy conocidos. La conferencia de Niza tenia
un objetivo ambicioso: elaborar un plan de accion para los
océanos, movilizando a todos los actores implicados (go-
biernos, cientificos, empresas y sociedad civil) y traducir la
emergencia en acciones concretas.

Seguin algunos observadores, el resultado fue un com-
promiso con muchas limitaciones. A pesar de la adopcion
de una declaracion conjunta y de una serie de compromisos
voluntarios, algunas de las cuestiones mas delicadas queda-
ron pendientes. Entre ellas, la regulacién de alta mar. Un
tema candente, subrayado recientemente también por cien-
tificos de alto perfil en la revista Nature, dado que las aguas
internacionales cubren mas del 60% de los océanos y son



































































































































































































