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to (en numerosas ocasiones, 
por primera vez) son más 
prolongadas. El resultado de 
esta tendencia es un perfil de 
consejero delegado más ma-
duro, que ha podido curtirse 
en todo tipo de situaciones. 
En conjunto, hasta el 50% de 
los nuevos CEO de la Bolsa 
española tienen entre 50 y 60 
años, y otro 30%, más de 60. 

Así, el análisis dibuja un re-
trato robot del CEO de 2023. 
Se trata de un hombre de me-
diana edad, pero con una lar-
ga trayectoria antes de situar-
se al frente de una cotizada, 
incluyendo experiencias la-
borales en otros países más 
allá de España.  

Su llegada se ha producido 
principalmente a través de ca-
nales externos, contratados 
fuera de la compañía. El 70% 
de los nombramientos de 
2023 se corresponde con can-
didatos externos a la organi-
zación, también la cifra más 
alta de los últimos cinco ejer-

cicios. “Esta alta proporción 
de fichajes externos parece 
indicar que hay un déficit de 
planificación de los procesos 
de sucesión al más alto nivel 
en las grandes empresas espa-
ñolas. Esto contrasta con la 
tendencia internacional, don-
de encontramos una mayor 
apuesta y planificación del ta-
lento interno”, señala Jesús 
Marrodán, socio de Korn Fe-
rry en España.  

Talento interno 
Aunque el dato de 2023 altera 
la tendencia a largo plazo, en 
conjunto las cotizadas espa-
ñolas tienen mayor predispo-
sición a apostar por el talento 
interno. Según el estudio, en-
tre 2019 y 2023, el 54% de 
CEO ascendieron por promo-
ción interna, frente al 46% de 
fichajes externos. 

El informe de Korn Ferry 
destaca también que la Bolsa 
española sigue teniendo co-
mo asignatura pendiente la 

representación del sexo fe-
menino en la cúspide de las 
cotizadas. Únicamente dos 
mujeres han alcanzado los 
puestos de CEO o presidenta 
ejecutiva de una cotizada es-
pañola desde 2019 (Patricia 
Ayuela, nombrada consejera 
delegada de Línea Directa en 
2022; y Adriana Domínguez, 
presidenta ejecutiva de Adol-
fo Domínguez desde 2020). 

Para el conjunto de la Bolsa, 
las mujeres sólo son el 5,9% 
de los presidentes ejecutivos y 
CEO de la Bolsa española, en-
tre ellas, Ana Botín, de San-
tander, y el año pasado María 
Dolores Dancausa, reempla-
zada este pasado marzo por 
Gloria Ortiz. Para Bárbara Ra-
mos, socia de Korn Ferry en 
España, “las empresas son 
conscientes de la importancia 
de las personas para su éxito, 
sin embargo ¿dedican el mis-
mo tiempo de su agenda a las 
estrategias de talento que al 
negocio?”.

GOBIERNO CORPORATIVO

Ana Medina. Madrid 
El aumento de la rotación en  
las cúpulas directivas de las 
cotizadas se ha traducido en 
la reducción de la duración de 
los mandatos de los conseje-
ros delegados de la Bolsa es-
pañola. La permanencia me-
dia en el cargo de CEO era de 
8,5 años en 2020, un prome-
dio que bajó a los 5,2 años del 
año pasado, según el informe 
Los nuevos CEO, de la firma 
de consultoría de talento 
Korn Ferry. El estudio señala 
que cuatro de cada diez coti-
zadas españolas (41,52%) han 
cambiado de CEO en los últi-
mos cinco años, entre 2019 y 
2023. El año pasado, hubo re-
levo en diez grupos, lo que 
equivale al 8,5% de las cotiza-
das. La mitad de los nombra-
mientos de CEO fueron en el 
Ibex (Héctor Grisi, de San-
tander; Marco Patuano, de 
Cellnex; José Vicente de los 
Mozos, de Indra; Thomas 
Glanzmann, de Grifols; e Isi-
dro Rubiales, de Unicaja Ban-
co), casi duplicando el prome-
dio de los registrados en el se-
lectivo desde 2019 y consoli-
dando a 2023 como el ejerci-
cio que más CEO se han reno-
vado en el último lustro.  En el 
resto del Mercado Continuo 
fueron designados Guillermo 
Fernández de Peñaranda 
(Airtificial); César Revenga 
(Ezentis); Jorge Escudero 
(Nuevo Pescanova); Luis Fer-
nando Martín Amodio 
(OHLA); y Carlos López de 
las Heras (Tubos Reunidos). 

Sin consejeras delegadas 
Ninguna mujer ascendió al 
puesto de CEO de la Bolsa el 
año pasado. Bankinter anun-
ció en diciembre de 2023 el 
nombramiento de Gloria Or-
tiz como consejera delegada, 
pero no asumió este puesto 
hasta el pasado marzo, en sus-
titución de María Dolores 
Dancausa. Este dato, apunta 
Korn Ferry, contrasta con el 
de la Bolsa estadounidense, 
donde en 2023 hubo un re-
punte de nombramientos de 
consejeras delgadas hasta su-
poner el 12% de las cotizadas. 

Si bien se ha reducido el 
tiempo de permanencia en el 
cargo de los CEO, se constata 
al mismo tiempo que las tra-
yectorias profesionales de 
quienes llegan al primer pues-

Los CEO españoles recortan 
su mandato en tres años
RELEVOS/  La media de permanencia en el cargo ronda los 5 años, frente a los 8,5 
de 2020. Diez grupos de la Bolsa española cambiaron de CEO el año pasado.

José Vicente de los Mozos, con-
sejero delegado de Indra.

Marco Patuano, consejero dele-
gado de Cellnex Telecom.

Luis Fernando Martín Amodio, 
consejero delegado de OHLA.

Carlos López de las Heras, CEO 
de Tubos Reunidos.

La adaptación, 
clave en 2024

Los desafíos siguen 
ganando complejidad  
en todo el mundo. 2024 
será un año récord de 
procesos electorales en 
el mundo, algunos con 
potencial para cambiar la 
arena corporativa, como 
las elecciones de la UE  
o las presidenciales de 
EEUU. A esto se añaden 
retos como la creciente 
adopción de la IA, los 
rápidos cambios en los 
patrones de consumo, o 
la necesidad creciente de 
las empresas de invertir 
en ciberseguridad y 
sostenibilidad. En este 
entorno cambiante, 
cualidades como el 
autoconocimiento, la 
capacidad de adaptación 
o de discernimiento se 
vuelven claves para una 
gestión de éxito. Muchos 
CEO se verán en la 
tesitura de renunciar  
a la comodidad en aras 
del crecimiento, o de 
renunciar al cargo por 
el bien y la continuidad 
de la compañía. 

La presión regulatoria 
incentiva la inversión 
responsable
Ana Medina. Madrid  
La mayoría de los grandes in-
versores a nivel mundial han 
implementado políticas de in-
versión ESG (ambiental, so-
cial y de gobierno) y buscan 
minimizar el riesgo relaciona-
do con la sostenibilidad y ca-
pitalizar las oportunidades, 
según un estudio de Deloitte y 
The Fletcher School de la 
Universidad de Tufts, en el 
que se encuestó a más de 
1.000 propietarios y adminis-
tradores de activos y asesores 
de inversiones de Norteamé-
rica, Europa y Asia.  

Los datos desvelan que los 
requisitos regulatorios (39%), 
la mejora del desempeño fi-
nanciero (36%) y la influencia 
o presión de las partes intere-
sadas (34%) son los tres prin-
cipales factores que impulsan 
la integración de factores de 
sostenibilidad en la toma de 
decisiones de inversión.  

Retención de talento 
Para los inversores estadou-
nidenses también la presión 
regulatoria es el factor más 
común para integrar la soste-
nibilidad (39%), pero citan en 
segundo lugar la retención y 
atracción de talento como ele-
mento clave (37%). 

El estudio encontró un cre-
cimiento significativo en la 
proporción de inversores que 
establecen políticas de inver-
sión sostenibles. El 79% tiene 
una política implementada, 
frente al 20% de hace cinco 
años. Casi todos los demás di-
cen que cuentan con una “po-
lítica de inversión ESG vaga-

mente definida” o planes de 
desarrollar una política de in-
versión sostenible, y sólo el 1% 
informa que no tiene planes 
de adoptar una política. 

Aplicación efectiva 
Pese a la adopción mayorita-
ria de la sostenibilidad de for-
ma regular u ocasional en sus 
análisis de inversión, los in-
versores afirman que no cre-
en que los factores ESG se ha-
yan incorporado de manera 
efectiva en los precios de las 
acciones todavía.  La encuesta 
también evaluó las barreras 
clave que inhiben la capaci-
dad de las organizaciones pa-
ra implementar inversiones 
sostenibles, y los desafíos más 
citados incluyen la falta de 
claridad sobre cómo integrar 
la información ESG y la in-
consistencia o incomparabili-
dad de los datos de calificacio-
nes con otros factores impor-
tantes que incluyen el exceso 
o subregulación, restricciones 
de costes y falta de estrategias 
claras de las corporaciones 
para lograr sus objetivos ESG. 

El estudio también detectó 
una fuerte correlación entre 
la confianza que los inverso-
res tienen en las fuentes de 
datos ESG y su uso de esas 
fuentes, con los sistemas de 
datos internos patentados y 
las divulgaciones corporati-
vas auditadas como las dos 
fuentes de mayor confianza 
(70% y 69%, respectivamen-
te) y las fuentes de datos de 
sostenibilidad más utilizadas 
(51% y 52%, respectivamen-
te).

La ESG supone hasta el  
30% del bonus directivo
A. Medina.  Madrid  
La buena gobernanza se ha 
convertido en un factor estra-
tégico en las empresas. El 
88% de los grupos del Ibex ya 
han integrado objetivos ESG 
(ambientales, sociales y de go-
bernanza) como parte funda-
mental de los criterios de re-
tribución variable anual para 
sus consejeros, según un aná-
lisis de Forética. Estos objeti-
vos varían en importancia, re-
presentando entre un 4% y un 
30% del total de la retribución 
variable anual.  

Forética organizó el en-

cuentro empresarial Sustai-
nable Governance Forum 
2024: ESG on Boards, en el 
que se exploraron la imple-
mentación de los criterios 
ESG en el proceso de designa-
ción y la formulación de in-
centivos destinados a los con-
sejos de administración y la 
alta dirección de las organiza-
ciones. Asimismo, se debatió 
sobre la integración y selec-
ción de directivos por parte 
de las empresas, en cuyo pro-
ceso se han incorporado de 
manera significativa las varia-
bles ESG.
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E l greenwashing o ecoblanqueo ha 
saltado a las portadas de la prensa 
económica vinculado a un escru-

tinio creciente por parte de autoridades 
y sociedad civil, o incluso entre compe-
tidores. En un contexto de crisis ecoló-
gica, en el que se demanda de las empre-
sas mayor compromiso, no debe sor-
prender que estas traten de poner en va-
lor sus esfuerzos en materia de sosteni-
bilidad. Resulta legítimo, responde a 
una lógica económica, pero es también, 
o debería serlo, positivo desde un punto 
de vista ambiental: si realmente un pro-
ducto o servicio tiene un comporta-
miento ambiental favorable, es bueno 
que se conozca y que el consumidor 
pueda tomar decisiones responsables 
debidamente informado. No obstante, 
en ese empeño por atraer la atención del 
consumidor y diferenciarse de sus com-
petidores en materia de sostenibilidad 
es fácil deslizarse, consciente o incons-
cientemente, por la pendiente que lleva 
hacia el eco blanqueo. 

El greenwashing supone siempre una 
afirmación si no falsa, al menos engaño-
sa, acerca de las cualidades ambientales 
de un producto, un servicio o una em-
presa, lo cual merece un reproche no so-
lo social, sino también jurídico, en la me-
dida en que puede suponer prácticas 
constitutivas de competencia desleal, 
vulnerar derechos de los consumidores 
y constituir una amenaza para el medio 
ambiente, orientando de manera enga-
ñosa las decisiones de los consumidores 
hacia productos con impactos desfavo-
rables (o neutros) para el medio am-
biente en detrimento de aquellos que 
presentan un comportamiento positivo. 
Por este motivo, el regulador europeo 
ha tomado cartas en el asunto con dos 
iniciativas normativas que suponen un 
punto de inflexión en la materia. 

El pasado mes de marzo el BOE pu-
blicaba la Directiva (UE) 2024/825. Es-
ta norma europea, conocida como la Di-
rectiva de empoderamiento de los con-
sumidores para la transición ecológica, 
aclara que se considerará como práctica 
comercial engañosa la que, versando so-
bre las características ambientales de un 
producto, contenga información falsa; o 
la que, por cómo se presenta, induzca a 
error al consumidor. La directiva define 
también qué se entiende por afirmacio-
nes ambientales, y lo hace en términos 
muy amplios, abarcando mensajes o re-
presentaciones en cualquier formato 
(representaciones textuales, pictóricas, 
gráficas, distintivos, nombres comercia-
les o de productos…) que se producen 
en el contexto de una comunicación co-
mercial, y que indiquen o impliquen que 
un producto, categoría de productos, 
marca o comerciante tiene un impacto 
positivo o nulo en el medio ambiente, o 

que son menos perjudiciales para el me-
dio ambiente que otros o que han mejo-
rado su impacto a lo largo del tiempo. 

La directiva, además, prohíbe directa-
mente determinadas afirmaciones me-
dioambientales por considerarlas enga-
ñosas. Así, entre otras, se proscriben las 
afirmaciones medioambientales genéri-
cas cuando no sea posible demostrar un 
comportamiento ambiental excelente; o 
pretender diferenciarse presentando co-
mo característica distintiva de un pro-
ducto una exigencia impuesta por la 
normativa ambiental; o afirmar que un 
producto es neutro en carbono basándo-
se en compensaciones de emisiones. 

Alegaciones ecológicas 
Esta norma se verá pronto complemen-
tada por la Directiva sobre alegaciones 
ecológicas (green claims), aún en trami-
tación en el Parlamento Europeo y el 
Consejo. Esta pieza legislativa vendrá a 
exigir que las declaraciones ambientales 
estén debidamente fundamentadas, de 
modo que las afirmaciones sobre las 
bondades de un producto en materia de 
sostenibilidad se vean debidamente res-
paldadas por análisis rigurosos que per-
mitan acreditar su veracidad. Y no bas-
tará con llevar a cabo estudios que justi-
fiquen las afirmaciones ambientales, si-
no que se exigirá que sean respaldados 
por un verificador independiente debi-
damente acreditado para ello. 

Aunque estas Directivas establecen 
plazos de transposición que nos lleva-
rían a 2026, el Ministerio de Derechos 
Sociales, Consumo y Agenda 2030 ha 
lanzado ya la consulta pública previa pa-
ra la elaboración de un anteproyecto de 
ley de consumo sostenible que estará 
llamado a incorporar estas nuevas exi-
gencias. 

Pero es que, además, no puede per-
derse de vista que la legislación vigente 
ya ofrece una base para perseguir el  
greenwashing. En este sentido, no puede 
desconocerse que el paquete normativo 
europeo no hace sino concretar aspec-
tos que quizá no estaban regulados con 
suficiente precisión. Y sumemos a ello 
un escrutinio cada vez mayor de consu-
midores, ONG y, como vemos, competi-
dores. Por todo ello, parece más que 
aconsejable que las empresas empiecen 
a adaptar desde ya mismo sus estrate-
gias de comunicación. 

Y es que comunicar la sostenibilidad 
sigue, o debe seguir, siendo razonable y 
ventajoso, siempre que responda a una 
realidad y se haga bien. No solo será po-
sitivo para el posicionamiento de las 
empresas que están haciendo las cosas 
correctamente, sino que será también 
un mecanismo clave para que todos po-
damos contribuir, como consumidores 
informados, a hacer frente a la crisis am-
biental.

H ace unas semanas, una amiga estaba a punto 
de someterse en Boston a una operación ce-
rebral que le salvaría la vida cuando, de re-

pente, fue cancelada. ¿El motivo? Una unidad de 
UnitedHealth, el gigantesco conglomerado estadou-
nidense, sufrió un ataque de ransomware que impi-
dió los pagos al seguro. Afortunadamente, la opera-
ción se llevó a cabo. Mientras tanto, la entidad en 
cuestión, Change Healthcare, está restableciendo 
sus sistemas, tras supuestamente pagar un rescate de 
22 millones de dólares (20,6 millones de euros) al 
grupo de hackers BlackCat. Pero los inversores debe-
rían prestar mucha atención. El martes, United-
Health informó de que el ataque le había causado un 
perjuicio de 872 millones de dólares en el primer tri-
mestre, y advirtió de que podría duplicarse hasta los 
1.600 millones de dólares (entre otras cosas porque la 
banda seguiría causando quebraderos de cabeza 
constantes a la empresa). 

Los ciberexpertos afirman que esto no es más que 
la punta de un iceberg de riesgos. Eso podría crear 
más shocks públicos. Sin embargo, también podría 
obligar a los inversores y a los directivos de las em-
presas a replantearse su relación con el gobierno en 
cuestiones cibernéticas, así 
como su concepto del deber 
fiduciario en un sistema de 
libre mercado. 

“Estamos extraordinaria-
mente preocupados [por los 
hackeos]: es una emergencia 
nacional”, declaró la semana 
pasada Matt Hartman, alto 
cargo de la Agencia de Ciber-
seguridad y Seguridad de las 
Infraestructuras de EEUU, 
en una conferencia de la 
Universidad Vanderbilt. Se-
ñaló que “agentes de Estados 
nación” y “equipos de ran-
somware” estaban “blo-
queando” infraestructuras 
sanitarias y de otro tipo. 

Un cínico podría argumentar que estas adverten-
cias no son nuevas. Al contrario, como señalaba la úl-
tima revisión de la estabilidad financiera del FMI, “el 
número de ciberincidentes, especialmente de natu-
raleza maliciosa, ha aumentado considerablemente 
en las dos últimas décadas”. Sin embargo, hay tres 
cuestiones que causan especial alarma. En primer lu-
gar, los hackeos han aumentado desde la invasión ru-
sa de Ucrania. En segundo lugar, las bandas crimina-
les de ransomware, a menudo vinculadas a Rusia, 
atacan cada vez más a proveedores y filiales de em-
presas mal protegidas. 

Nuevo tipo de ataques 
En tercer lugar, según las autoridades estadouniden-
ses, el Gobierno chino en particular está intensifican-
do los ataques y, lo que es más importante, cambian-
do su naturaleza. Antes se centraban en el espionaje 
y/o el robo de propiedad intelectual, pero ahora pro-
liferan las estrategias de preposicionamiento con las 
llamadas técnicas live off the land. En pocas palabras: 
los hackers se instalan en secreto en el interior de las 
infraestructuras y pasan desapercibidos, de modo 
que puedan causar trastornos masivos en el futuro si 
lo desean, o cuando lo deseen. 

Este preposicionamiento es difícil de ver. Sin em-
bargo, las autoridades estadounidenses revelaron re-
cientemente un incidente de este tipo en torno al de-
nominado Volt Typhoon, un ataque informático chi-
no. Los expertos en seguridad temen que esta ame-

naza sea ahora mucho mayor que el problema más 
visible del ransomware. “La República Popular Chi-
na representa la amenaza más crítica [entre los ries-
gos cibernéticos]”, afirmó en el evento de Vanderbilt 
el General Timothy Haugh, jefe del cibercomando 
estadounidense. O como se hizo eco David Frede-
rick, de la Agencia de Seguridad Nacional: “No se 
puede exagerar la masa crítica de preposicionamien-
to y las capacidades de ataque”. En respuesta, la NSA, 
la CIA y el Departamento de Defensa se afanan ahora 
por establecer una mejor colaboración con el mundo 
empresarial en torno a las ciberdefensas. “La asocia-
ción es la única forma de hacerlo”, afirma Sheetal Pa-
tel, alto funcionario de la CIA. 

Sin embargo, esto está creando cuatro grandes 
puntos conflictivos sin resolver. Primero: el sector de 
los seguros sigue pagando elevados rescates a los pi-
ratas informáticos, en nombre de las empresas, a pe-
sar de que los gobiernos de países como EEUU y Rei-
no Unido les han instado a dejar de hacerlo, argu-
mentando que esto fomenta más ataques. En segun-
do lugar, aunque los responsables de seguridad na-
cional quieren controles más estrictos sobre la forma 
en que las empresas eligen a sus vendedores y pro-
veedores, este tipo de interferencia estatal tiende a 
ser un anatema para la alta dirección, que, después de 
todo, ha sido entrenada para esperar libertad a la ho-
ra de aumentar los beneficios. 

En tercer lugar, la alta dirección también tiende a 
odiar otra idea planteada en el Congreso la semana 

pasada: controles más estric-
tos de las fusiones y adquisi-
ciones de empresas para re-
ducir los ciberriesgos. Más 
concretamente, existe una 
preocupación bipartidista 
por el hecho de que un factor 
detrás del caso de United-
Health sea la excesiva conso-
lidación de la industria. Por 
último, los accionistas y sus 
asesores de voto han tardado 
en imponer a las empresas la 
debida rendición de cuentas 
en cuestiones cibernéticas, a 
pesar de que los funcionarios 
del gobierno estadounidense 
presionan para ello. Eso po-
dría reflejar su falta de expe-

riencia, pero sospecho que el verdadero problema es 
cultural.  

El mantra capitalista del libre mercado que proli-
feró a finales del siglo XX no acepta fácilmente la in-
terferencia del Estado; se centra en los beneficios in-
dividuales, no en los objetivos públicos. O, como se-
ñala mordazmente el informe del FMI: “Los incenti-
vos privados para abordar los ciberriesgos pueden 
diferir del nivel socialmente óptimo de ciberseguri-
dad, haciendo necesaria la intervención pública”. 

Esto podría cambiar a medida que la situación se 
intensifique. La semana pasada, el FMI advertía de 
que los ciberataques podrían crear graves riesgos pa-
ra la estabilidad financiera, señalando que “la proba-
bilidad de que una empresa experimente una pérdi-
da extrema de 2.500 millones de dólares como resul-
tado de un ciberincidente” había aumentado ahora a 
“aproximadamente una vez cada 10 años”. Vaya. 

Patel, de la CIA, afirma que cada vez son más las 
empresas que se dan cuenta de los peligros. “Desde el 
conflicto entre Rusia y Ucrania, el sector privado ha 
sido mucho más previsor”, señala. Sin embargo, el 
sombrío consenso entre los responsables de seguri-
dad estadounidenses es que, a menos que se produz-
ca un ataque mucho mayor y más doloroso, o hasta 
que lo haga, es poco probable que se produzca el ni-
vel de colaboración empresarial necesario. Esto es 
alarmante para los políticos y la población. También 
debería asustar a los inversores.

Las empresas deben replantearse  
su forma de gestionar el ciberriesgo

5 Financial Times

‘Greenwashing’:  
Punto de inflexión 
para la comunicación  
de la sostenibilidad

Marga de Rosselló, socia de 
Sostenibilidad y Cambio Climático en 

PwC Ismael Aznar; Ismael Aznar, socio 
responsable de Medio Ambiente y 

Clima en PwC Tax & Legal

Marga de Rosselló  
e Ismael Aznar

Gillian Tett
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La CSRD obligará a 50.000 empresas 

a informar sobre sostenibilidad 
La doble materialidad será la piedra angular del informe de sostenibilidad 

“La sostenibilidad en el ámbito empresarial es una realidad que ha venido para quedarse. 

Las compañías han de ser conscientes de que genera valor, por lo que no pueden 

quedarse fuera. Más que obligaciones normativas, la sostenibilidad nos genera 

oportunidades”. Estas son algunas de las recomendaciones que ha planteado José 

Manuel López, socio de Auditoría y experto en Assurance No Financiero de Grant 

Thornton, durante la charla “Sostenibilidad: nuevos requerimientos de información”, 

celebrada en colaboración con Cámara de Madrid. 

La jornada sirvió para detallar correctamente el actual marco normativo al que, en materia de 

sostenibilidad, se enfrentan las empresas de nuestro país, compuesto, principalmente, por 

la Directiva de Información Corporativa sobre Sostenibilidad o CSRD, los nuevos 

Estándares Europeos de Reporte de Sostenibilidad (ESRS), la Taxonomía o los Estándares 

IFRS S1 y S2. 

“En primer lugar, las organizaciones tienen que ser muy conscientes de sus características 

para saber qué normativas les aplican, porque hay mucha confusión en este sentido”. Por ello, 

han tener en cuenta si son Entidades de Interés Público (EIP), que en general son compañías 

que emiten valores, y si son una Gran Empresa, para lo que han de cumplir dos de las siguientes 

tres condiciones: tener un volumen de activos de más de 20 millones de euros, un volumen de 

negocio de más de 40 millones de euros o más de 250 empleados. 

 CSRD, el nuevo marco regulador en sostenibilidad 

La nueva Directiva de Información Corporativa sobre Sostenibilidad, CSRD (Corporate 

Sustainability Reporting Directive), es la regulación más importante a la que se tendrán que 

adaptar las empresas en los próximos años. Va a obligar a las compañías a aumentar la 

transparencia y la responsabilidad con sus grupos de interés, ampliando la información 

en materia de sostenibilidad a través del análisis, la evaluación comparativa y la verificación. 

“Los principales aspectos de esta nueva Directiva es que las compañías van a tener que 

establecer cuáles son sus impactos, riesgos y oportunidades en relación con la 

sostenibilidad, es decir sobre aspectos sociales, de medioambiente y de gobernanza. Y todo 

ello basado en un análisis de doble materialidad”, advierte José Manuel López. 

De este modo, aproximadamente 50.000 empresas estarán obligadas a informar sobre 

sostenibilidad, incluidas las grandes empresas, así como las pymes cotizadas, mientras 

que anteriormente eran tan solo 11.600 compañías. En 2025 tendrán que presentar sus 

informes las compañías que ya estaban sujetas a la anterior Directiva del ejercicio 

2014, respecto a su ejercicio fiscal 2024, en 2026 les seguirán el resto de grandes 

empresas, respecto su ejercicio fiscal 2025 y en 2027 será el turno de las pymes cotizadas. 

La nueva regulación exige que se incluyan detalles específicos sobre su modelo de negocio 

y la estrategia relacionados con estos aspectos de sostenibilidad. En este sentido, 

también resultarán clave el papel, la experiencia y las habilidades de los órganos de 

gobierno, en la gestión y supervisión de aspectos sostenibles. Además, la divulgación de 

información deberá llevarse a cabo de conformidad con los estándares europeos 

ESRS (European Sustainability Reporting Standards). 
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“Muchas empresas han encargado la elaboración del Estado de Información No Financiera a la 

dirección financiera, pero con la nueva Directiva se está haciendo necesario que las 

compañías informen de una serie de estrategias, políticas, indicadores, impactos, riesgos 

y oportunidades significativos en base a un análisis de  doble materialidad, que requerirá 

de la participación de los órganos de gobierno, consultas a los grupos de interés, cadena de 

valor, diferentes comités y departamentos y un sistema de reporting de la información no 

financiera, para elaborar de manera correcta el futuro Informe de Sostenibilidad”, recuerda José 

Manuel López. 

 El concepto de la doble materialidad 

Con la Directiva de Información Corporativa sobre Sostenibilidad, cobra una gran importancia 

el concepto de doble materialidad, “hasta el punto de que va a ser la piedra angular para la 

elaboración del futuro Informe de Sostenibilidad”. Las compañías, tras el análisis de 

impactos, riesgos y oportunidades, “deberán identificar las consecuencias que provoca la 

empresa en la sociedad y el medio ambiente (de dentro hacia fuera), así como las que genera el 

propio medio ambiente, las personas y la sociedad en el valor de la compañía (de fuera hacia 

dentro)”. 

Entre los estándares sobre los que se van a tener que reportar se encuentran los transversales 

y los temáticos, entre los que se sitúan los medioambientales, los sociales y los 

relacionados con la gobernanza. “Antes se tenía que reportar sobre unos 90 indicadores 

y ahora podemos llegar a 1.100. Pero si se trabaja y se documenta bien el concepto de la doble 

materialidad habrá algunos de estos indicadores que al no considerarse materiales no se tendrán 

que reportar”. 

Es por ello por lo que José Manuel López recuerda que la definición de la doble 

materialidad “debe quedar bien documentada, quedar constancia de haber hecho un análisis 

de los impactos, riesgos y oportunidades, e involucración en el proceso a los grupos de interés 

y toda la cadena de valor, porque se tiene que poder verificar”. 

 Creo que es bueno que las empresas estén acompañadas por asesores y consultores que 

están acostumbrados a realizar este tipo de análisis y documentación de nuevos procesos”, 

recomienda el socio de Grant Thornton. 

En este sentido, el socio de Grant Thornton recuerda que, en el anteproyecto de ley para la 

trasposición de la CSRD al ordenamiento jurídico español, que se preveía para antes de julio, 

pero que se puede retrasar, se establece que, “el verificador tendrá que ser nombrado por la 

Junta de Accionistas y será el Instituto de Contabilidad y Auditoría de Cuentas (ICAC) el 

responsable de la supervisión del trabajo realizado por los verificadores”. 

 Otras regulaciones 

José Manuel López también quiso hacer referencia a otras regulaciones que las empresas 

también han de tener en cuenta en materia de sostenibilidad, como el Reglamento Taxonomía 

(UE) 2020/852. “La taxonomía trata principalmente de temas climáticos y medioambientales, y 

tiene como objetivo establecer como las actividades de las compañías son elegibles y están 

alineadas con los objetivos de clima definidos en dicho reglamento”. 

Los objetivos que son de aplicación para este reglamento son mitigación y adaptación de cambio 

climático, sostenibilidad y protección del agua y los recursos marinos, transición a una economía 

circular, control y prevención de la contaminación y protección y restauración de la biodiversidad 

y los ecosistemas. El socio de Grant Thornton recuerda que “la taxonomía se va a aplicar a 

todos los que les aplique la Directiva”. 

Por su parte, los estándares IFRS (Normas Internacionales de Información Financiera), en 

concreto, los estándares IFRS S1 y IFRS S2, requieren información sobre los riesgos y 

oportunidades relacionados con el medio ambiente y el clima que sea útil para los usuarios de 

las cuentas anuales y serán también obligatorios para el año fiscal 2024 para las empresas que 

formulan bajo estos estándares financieros internacionales. 
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 Ventajas de la sostenibilidad para las organizaciones 

José Manuel López recordó la importancia que tiene la sostenibilidad para las compañías, no 

solo en término de cumplimiento normativo, sino que genera un gran valor para ellas. “Más que 

una obligación es una oportunidad”, recuerda. 

Por un lado, resulta fundamenta a nivel de acceso a financiación e inversión, “ya que cada 

vez más inversores y entidades tienen en cuenta los requisitos en materia de sostenibilidad”. En 

términos de actividad, la sostenibilidad evita barreras de crecimiento y mejora la visibilidad y 

capacidad de captación con los clientes. Además, incrementa el sentimiento de 

pertenencia y atracción de los profesionales en momentos en el que el talento es una pieza 

crucial. “Los empleados, especialmente los más jóvenes, están demandando aspectos más allá 

del salario, entre los cuales está el respeto al entorno”. 

José Manuel López quiso concluir recomendando “tener un departamento, responsables y 

recursos destinados a la sostenibilidad, y diseñar un plan de actuación. El proceso es largo, 

por lo que, aunque, una empresa no tenga que elaborar el informe de sostenibilidad hasta 

2026, hay que ponerse en marcha ya”. 

 

https://www.compromisorse.com/rse/2024/04/22/la-csrd-obligara-a-50000-empresas-a-informar-

sobre-sostenibilidad/ 
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La junta de accionistas de Acerinox vota este lunes pago 

de un dividendo complementario de 0,31 euros 

Acerinox propondrá a su junta general ordinaria de accionistas, que se celebra este lunes, el 

pago de un dividendo complementario de 0,31 euros brutos por acción. 

Este importe será abonado el 19 de julio y, con los también 0,31 euros brutos ya abonados en 

enero como dividendo a cuenta, la retribución total del accionista con cargo a 2023 ascenderá a 

0,62 euros por título, un 3,33% más que en el ejercicio anterior. 

Esto supondrá que la compañía siderúrgica reparta entre todos sus accionistas un importe total 

de 154,6 millones de euros en dividendos por el ejercicio 2023. 

Junto a esta propuesta de dividendo, así como el examen y aprobación de las cuentas anuales, 

Acerinox someterá a sus accionistas la reelección la reelección de PwC como auditor de las 

cuentas del grupo siderúrgico para este ejercicio 2024. 

También los accionistas de la compañía votarán autorizar al consejo de administración para 

adquirir hasta 487.030 acciones de la compañía para ser destinadas al pago del segundo ciclo 

del tercer plan de retribución plurianual (2025-2027), aprobado en la junta general de accionistas 

celebrada el 23 de mayo de 2023. 

Las acciones no asignadas de este segundo ciclo (2025-2027) quedarán para otros ciclos del 

plan y en última instancia se dará a las acciones no entregadas el destino que decida el consejo 

de administración, dentro de los límites legalmente establecidos. 

 

https://www.diariosigloxxi.com/texto-ep/mostrar/20240421112950/junta-accionistas-acerinox-

vota-lunes-pago-dividendo-complementario-031-euros 
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Las mujeres asumen cada vez más el liderazgo empresarial. Grandes corporaciones como Vodafone, 
BT, Diageo, Levi’s, Suntory y X han nombrado en los últimos meses a mujeres como consejeras 

delegadas. Actualmente, las mujeres suponen el 6% de los CEO a nivel mundial.  P2 a 4

Sábado 20 y domingo 21 de abril de 2024

Mujeres que lideran 
grandes empresas

COMERCIO

El lujo ya no se 
vende por Internet 
Caen los ecommerces 
de marcas selectas  P6-7

CONSUMO El auge del té de burbujas chino  P5 

TECNOLOGÍA ¿Cuándo superará la IA a la inteligencia humana?  P8

De izquierda a derecha, Cristina Blanco (Antolín), Janet Truncale (EY), Gloria Ortiz (Bankinter), Margherita Della Valle (Vodafone), Michelle Gass (Levi’s) y Linda Yaccarino (X).
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02  

Ana Medina. Madrid 
Katharine Graham hizo his-
toria en los años sesenta del 
pasado siglo como la primera 
mujer nombrada consejera 
delegada (CEO) de una em-
presa del Fortune 500 esta-
dounidense para estar al fren-
te de The Washington Post. 
Graham fue considerada la 
mujer más poderosa del mun-
do, abriendo la puerta a otras 
féminas que iniciaron sus ca-
rreras y han llegado al más al-
to de los puestos ejecutivos 
corporativos, el de chief exe-
cutive officer (CEO). Ellas van 
ocupando cada vez más posi-
ciones en los consejos de ad-
ministración y ahora como 
consejeras delegadas. Sólo el 
año pasado, por primera vez 
en la historia, se produjo un 
repunte en el nombramiento 
de CEO mujeres en Estados 
Unidos, que ya dirigen el 12% 
de todas las empresas cotiza-
das del país, según datos de la 
firma de consultoría de talen-
to Korn Ferry. De hecho, des-
de el año pasado quince gran-
des empresas han escogido 
una mujer para ser su CEO 
por su capacidad, experien-
cia, habilidades y liderazgo. 
Muchas de ellas, al igual que 
sus predecesoras, son las pri-
mera féminas en asumir la 
máxima responsabilidad en la 
compañía que ahora lideran. 

De EEUU a España 
Es el caso de Linda Yaccari-
no, en X (la antigua Twitter); 
Debra Crew, en Diageo; Alli-
son Kirkby, en BT; Marghe-
rita Della Valle, en Vodafone; 
Michelle Gass, en Levi’s, o 
Makiko Ono, nombrada hace 
un año la CEO de la japonesa 
Suntory Beverage & Food, 
convirtiéndose así en la pri-
mera mujer en alcanzar esta 
posición en el gigante nipón 
de las bebidas, y en unas de las 
pocas mujeres que ocupa 
puestos de liderazgo en el país.  

Dos se sumarán en breve. 
El próximo 13 de mayo, Aria-
ne Gorin será la consejera de-
legada de la agencia de viajes 
por Internet Expedia; y el 1 de 
julio, Janet Truncale será la 

primera CEO de una Big 
Four, EY.  

Los cambios también se 
han producido en España. 
Gloria Ortiz fue nombrada 

consejera delegada de Ban-
kinter el pasado 22 de marzo, 
sustituyendo como CEO a 
María Dolores Dancausa, 
que cesa en sus funciones eje-

cutivas y que ha pasado a ocu-
par la presidencia. Junto a 
ella, Eva Azoulay, en ITP Ae-
ro, y Cristina Blanco, en An-
tolin, nombradas en 2023.   

La lista de mujeres CEO se 
ha ampliado en los últimos 
catorce meses con nombres 
como Liz Smith, que ha asu-
mido de forma interina el car-

Grandes grupos empresariales han apostado en los últimos meses por nombrar a una mujer  
para el principal puesto ejecutivo a nivel mundial, el de consejera delegada, lo que marca un hito. 

ALTA DIRECCIÓN

15 mujeres toman las riendas 
de grandes corporaciones

LA PRESENCIA DE MUJERES CEO EN EL MUNDO 
En porcentaje

Canadá                                        5,0                        3,8                         3,1 

Estados Unidos                       6,6                        5,7                         5,2 

Brasil                                           2,4                        1,2                         0,8 

Chile                                             6,7                        2,9                          0 

Colombia                                    4,2                        5,0                       14,3 

México                                         1,5                         1,6                          0 

Perú                                              6,7                          0                            --            

Nigeria                                         7,7                         7,1                         8,3 

Sudáfrica                                   8,8                        7,2                         2,7 

Austria                                        5,9                        3,0                        2,9 

Bélgica                                        5,0                         7,1                         8,0 

Dinamarca                                 9,1                         7,7                         4,4 

Finlandia                                     9,1                        6,5                        6,3 

Suecia                                        12,3                      12,4                      10,3 

Francia                                        11,1                        9,7                         6,2 

Alemania                                    6,1                        3,8                         3,1 

Grecia                                          5,3                        5,6                         7,1 

Irlanda                                         6,1                        11,5                        7,8 

Italia                                             3,9                        6,0                        5,6 

Países Bajos                             7,6                         6,6                        5,5 

Portugal                                      6,7                        6,3                          0 

España                                        2,4                        1,2                         1,3 

Suiza                                            2,5                        2,6                        2,0 

Reino Unido                               7,0                         6,1                         5,1

201820212023  País

Fuente: Women in the boardroom, de Deloitte                    

201820212023  País

En 2023 aumentó  
el nombramiento de 
CEO mujeres en EEUU,  
que dirigen ya el 12% 
de las cotizadas

Las mujeres son 
actualmente el 6% 
de los CEO a nivel 
mundial, un punto 
más que en 2021

En España sólo el 2,4% de las grandes empresas tienen como CEO a una mujer.

El 50% de las 
mujeres asegura ser 
capaz de reemplazar 
a su jefe, frente al 
70% de los hombres

go en el grupo de cosmética 
Revlon, en sustitución de 
Debbie Perelman; Robyn 
Grew, consejera delegada de 
la firma de gestión de activos 
MAN Group, donde también 
una mujer ejerce la presiden-
cia; Choi Yeon-hye, CEO de 
Kogas, la mayor gasista de Co-
rea del Sur, y Choi Soo-yeon, 
que dirige ahora Naver, consi-
derada la Google surcoreana. 

Camino y barreras 
Pero aún queda camino por 
recorrer. En la actualidad, 
apenas el 6% de los CEO mun-
diales son mujeres, una cifra 
que crece ligeramente respec-
to al 5% de 2021 y al  4,4% de 
2018, según indica el informe 
Women in the boardroom, de 
Deloitte, basado en datos de 
18.000 empresas de 50 países 
del mundo.   

En España son el 2,4%, du-
plicando la cifra de 2021. Ana 
Botín y Adriana Domínguez, 
presidentas ejecutivas de San-
tander y Adolfo Domínguez, 
son un ejemplo. Por países, los 
mayores porcentajes corres-
ponden a Suecia (con el 12,3%, 
entre ellas, Eva Halvarsson, la 
CEO de AP2, el mayor fondo 
de pensiones del país nórdico) 
y Francia (con el 11,1%, con 
consejeras delegadas como 
Christel Heydemann, de 
Orange; Catherine MacGre-
gor, de Engie; o Barbara Mar-
tin Coppola, de Decathlon, 
que tiene nacionalidad france-
sa y española).  

También quedan barreras 
por romper, incluidas las pro-
pias. Los expertos apuntan 
que las mujeres son más pro-
pensas a subestimar su poten-
cial, uno de los aspectos que 
más influye para tomar deci-
siones sobre sus carreras (ver 
pág. 4). La firma de executive 
search Russell Reynolds reve-
la que hay discrepancias entre 
la forma en que hombres y 
mujeres calibran sus propias 
capacidades. Casi el 70% de 
los hombres afirma que, si su 
jefe se marchara, tendrían las 
habilidades y experiencia ne-
cesarias para hacer su trabajo, 
frente al 50% de ellas.
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Elon Musk asumió el cargo de CEO 
de Twitter tras su compra en 2022. 
La huida de anunciantes le llevó a 
buscar otro CEO. Linda Yaccarino 
(1963), presidenta de publicidad de 
NBCUniversal, fue la elegida en 2023. 
Semanas después, Twitter pasó a ser 
X y dijo adiós al pájaro azul. 

LOS ÚLTIMOS FICHAJES

Linda Yaccarino 
CEO de X (antigua Twitter)

Debra Crew (1970) es la CEO de 
Diageo desde junio de 2023. Era 
directora de operaciones del dueño 
de Johnnie Walker y J&B y llegó a 
dirigir el mercado norteamericano, el 
más importante para el grupo 
británico. Antes trabajó en Reynolds, 
PepsiCo, Kraft Foods, Nestlé y Mars.

Debra Crew 
Consejera delegada de Diageo 

Gloria Ortiz fue nombrada consejera 
delegada de Bankinter el pasado  
22 de marzo por el consejo de 
administración, tras su aprobación 
por la junta de accionistas. Sustituye 
a María Dolores Dancausa, que cesa 
en sus funciones ejecutivas. Ortíz se 
incorporó al banco en 2001. 

Gloria Ortiz 
Consejera delegada de Bankinter 

Allison Kirkby (1967) tomó el 1 de 
febrero las riendas de BT, siendo la 
primera CEO del operador británico 
en sus 170 años de historia. Antes fue 
la CEO de Telia, TDC y Tele2. BT está 
embarcada en un proceso de 
reducción de costes y rebajará su 
plantilla un 40% hasta 2030.  

Allison Kirkby 
Consejera delegada de BT 

Makiko Ono (1960) se convirtió el 
año pasado en la primera mujer en 
llegar a CEO del grupo japonés de 
bebidas. Además, es una de las 
pocas féminas que ocupa puestos de 
liderazgo en el país asiático, donde 
menos del 1% de las cotizadas de la 
Bolsa de Tokio cuenta con una CEO.  

Makiko Ono 
CEO de Suntory Beverage & Foods

El gigante chino del comercio 
electrónico JD.com promocionó en 
2023 a Sandy Ran Xu (1977) como 
consejera delegada, en sustitución de 
Lei Xu, que dejó el cargo por motivos 
personales. Ran Xu, que se unió a la 
compañía en 2018, es la primera 
mujer en ocupar este puesto.

Sandy Ran Xu 
Consejera delegada de JD.com 

El consejo de administración ratificó 
a finales de 2023 el nombramiento 
de Eva Azoulay como CEO del grupo 
de componentes aeronáuticos. Tiene 
más de 25 años de experiencia en el 
sector aeroespacial y de defensa, 
ocupando puestos de primer nivel en 
la estadounidense Pratt & Whitney.

Eva Azoulay 
Consejera delegada de ITP Aero 

Tras una etapa de interinidad, 
Margherita Della Valle (1965) fue 
confirmada hace justo un año como 
CEO de Vodafone. Antes ejercía 
como directora financiera. Su reto al 
frente de la ‘teleco’ británica: acelerar 
el crecimiento y simplificar la 
estructura de la compañía.

Margherita Della Valle 
Consejera delegada de Vodafone 

Cristina Blanco (1970) asumió en 
2023 el puesto de CEO del grupo de 
componentes, del que era directora 
financiera corporativa. Con más  
de 22 años de experiencia en Antolin,  
se ocupará de acelerar la 
implementación del proceso de 
transformación de la compañía.

Cristina Blanco 
Consejera delegada de Antolin

Janet Truncale (1970), directora del 
negocio de servicios financieros en 
EY Americas, será el 1 de julio la 
nueva presidenta y CEO de la firma, 
que ha dado marcha atrás en su plan 
de escindir la división de consultoría. 
Es la primera de las ‘Big Four’ que 
elige a una mujer para el puesto.

Janet Truncale 
Consejera delegada de EY 

Vanessa Hudson (1970) tomaba en 
noviembre pasado el relevo como 
consejera delegada de Alan Joyce  
de la aerolínea australiana Qantas, 
tras su jubilación. Hudson, directora 
financiera de la compañía, se 
convertirá en la primera mujer en ese 
cargo en sus 103 años de historia.

Vanessa Hudson  
Consejera delegada de Qantas

Michelle Gass (1972) asumió en 
enero pasado el cargo de presidenta 
y CEO de Levi Strauss. En enero, la 
multinacional de ropa anunció una 
estrategia multianual para simplificar 
su estructura y optimizar costes, 
incluyendo una reducción de hasta el 
15% de la plantilla global.

Michelle Gass 
Consejera delegada de Levi’s

Expedia anunció en febrero el 
nombramiento de Ariane Gorin como 
consejera delegada, con efecto desde 
el 13 de mayo. Gorin lleva en el grupo 
desde 2013, desempeñando diversas 
funciones ejecutivas y, sobre todo, ha 
liderado el sector ‘B2B’ hasta lograr 
elevar un 33% los ingresos en 2023.

Ariane Gorin 
Consejera delegada de Expedia

Michelle MacKay (1968) es desde 
julio de 2023 la CEO de Cushmann & 
Wakefield, siendo la primera mujer al 
frente de la empresa americana de 
servicios inmobiliarios. Con 30 años 
de experiencia, MacKay se unió en 
2018 a la firma, y hasta ahora era la 
directora de Operaciones.   

Michelle MacKay 
CEO de Cushman & Wakefield 

Tras una “exhaustiva” búsqueda, el 
fabricante de periféricos para PC y 
videoconsolas suizo Logitech 
anunció el nombre de su próxima 
consejera delegada: Hanneke Faber 
(1969). Procedente de Unilever, 
donde dirigía el negocio de nutrición, 
asumió el puesto en diciembre.

Hanneke Faber  
Consejera delegada de Logitech
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Ana Medina. Madrid 
Buena parte de los jóvenes 
que cursan un programa de 
alta dirección aspiran a esca-
lar puestos en el organigrama 
y llegar a ocupar la máxima 
posición: consejero delegado 
o CEO. Superando barreras 
como el síndrome del impostor 
(un fenómeno por el que la 
persona cree que no es inteli-
gente, capaz o creativa, pese a 
que las evidencias muestren 
lo contrario), cada vez más 
mujeres llegan a ser CEO por 
sus capacidades, habilidades, 
experiencia y liderazgo frente 
a sus pares masculinos.   

El tiempo está demostran-
do que ningún sector se resiste 
al liderazgo femenino. Mary 
Barra se convirtió en 2014 en 
la primera mujer CEO de Ge-
neral Motors y en la primera 
de un gran grupo de automo-
ción en Estados Unidos, reem-
plazando a Daniel Akerson, a 
quien se atribuye el mérito de 
haber hecho rentable la com-
pañía tras salir de la ley de 
quiebras americana. En el sec-
tor tecnológico abrió el cami-
no Safra Catz, co-CEO de 
Oracle desde 2014, y única 
consejera delegada desde el 
fallecimiento de Mark Hurd 
en 2019. Con ella, Oracle sigue 
una agresiva estrategia de ad-
quisiciones (más de 130 com-
pras). Pero también en los sec-
tores energético, biofarma-
céutico, de defensa, retail, fi-
nanciero y bursátil (dos muje-
res dirigen el Nyse y el Nasdaq 
norteamericano). 

No faltan las directivas es-
pañolas. Gloria Ortiz, de Ban-
kinter, se sumará a Patricia 
Ayuela (Línea Directa); Isa-
bel Lozano (Atrys Health); y 
a Ana Botín y Adriana Do-
mínguez, presidentas ejecuti-
vas de Santander y Adolfo Do-
mínguez, respectivamente. 
Además, tres españolas están 
al frente de grupos extranje-
ros. Ester Baiget, de la biotech 
danesa Novozymes; y Belén 
Garijo es la mujer más pode-
rosa del índice alemán Dax 
como CEO de la farmacéutica 
alemana Merck. Desde 2022, 
Barbara Martin Coppola, 
con nacionalidad española y 
francesa, dirige Decathlon.

El tiempo está demostrando que, gracias a su capacidad y liderazgo, ellas están tomando el poder en 
cualquier sector, desde la automoción y las finanzas, al tecnológico, energético, farmacéutico y defensa.

ALTA DIRECCIÓN

Las directivas hacen valer 
su capacidad de liderazgo

Ana Botín, presidenta ejecutiva  
de Santander. 

L  Lynn Good (1959), presidenta y CEO de Duke Energy 
desde julio 2009. 

L  Phebe Novakovic (1957) presidenta y CEO de General 
Dynamics desde enero de 2013. 

L  Mary Barra (1961), CEO de General Motors desde 
enero de 2014. 

L  Ana Botín (1960) presidenta ejecutiva de Santander 
desde septiembre de 2014. 

L  Safra Catz (1961), CEO de Oracle desde septiembre  
de 2014. 

L  Lisa Su (1969), CEO de AMD desde octubre de 2014. 

L  Vicki Hollub (1960), presidenta y CEO de Occidental 
Petroleum desde abril de 2016. 

L  Adena Friedman (1969), CEO del Nasdaq desde enero 
de 2017. 

L  Emma Walmsley (1969). CEO DE GSK desde abril 2017. 

L  Gail Boudreaux (1960), presidenta y CEO de Elevance 
Health desde noviembre de 2017. 

L  Shemara Wikramanayake (1962), CEO de Macquarie 
desde diciembre 2018. 

L  Kathy Warden (1971) presidenta  
y CEO de Northrop Grumman desde enero de 2019. 

L  Hilde Merete Aasheim (1958), presidenta y CEO  
de Norsk Hydro desde mayo 2019. 

L  Corie Barry (1975), CEO de Best Buy desde abril  
de 2019. 

L  Julie Sweet (1966), CEO de Accenture desde 
septiembre de 2019. 

L  Ester Baiget (1971),  CEO de Novozymes desde  
febrero de 2020. 

L  Adriana Domínguez (1976), presidenta ejecutiva de 
Adolfo Domínguez desde mayo de 2020. Antes CEO. 

L  Carol Tomé (1957), CEO de UPS desde junio de 2020. 

L  Amanda Blanc (1967), CEO de Aviva desde julio de 
2020. 

L  Anna Borg (1971), CEO de Vattenfall desde  
septiembre de 2020. 

L  Belén Garijo (1960), CEO de Merck KGaA desde 
septiembre de 2020. 

L  Catherine MacGregor (1972), CEO de Engie desde 
enero de 2021. 

L  Karen Lynch (1963), presidenta  
y CEO de CVS Health desde febrero de 2021. 

L  Jane Fraser (1967), CEO de Citigroup desde marzo  
de 2021. 

L  Barbara Martin Coppola (1976), CEO Decathlon  
desde enero 2022. 

L  Lynn Martin (1975). CEO del Nyse desde enero  
de 2022. 

L  Patricia Ayuela (1975), CEO de Línea Directa desde 
febrero de 2022. 

L  Christel Heydemann (1974), CEO de Orange desde 
abril de 2022. 

L  Jennifer Rumsey (1978), presidenta y CEO de 
Cummins desde agosto de 2022. 

L  Priscilla Almodovar (1967), CEO de Fanny Mae desde 
diciembre de 2022. 

Las descatadas en gris son de nacionalidad española.

30 CEO MUJERES  

Mary Barra, consejera delegada 
de General Motors. 

Safra Catz, consejera  
delegada de  Oracle. 

Adriana Domínguez, presidenta 
ejecutiva de Adolfo Domínguez. 

Emma Walmsley, consejera  
delegada de GSK.

Belén Garijo, consejera delegada 
de Merck KGaA. 

Ester Baiget, consejera delegada 
de Novozymes. 

Catherine MacGregor, consejera 
delegada de Engie. 

Patricia Ayuela, consejera  
delegada de Línea Directa. 

Karen Lynch, presidenta y CEO  
de CVS Health. 

Barbara Martin Coppola,  
consejera delegada de Decathlon.

Julie Swett, presidenta y  
CEO de Accenture.
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Denisse Cepeda 

E
l Acuerdo de París ha su-
puesto un antes y un des-
pués en el desarrollo eco-
nómico mundial. La impe-
riosa necesidad de luchar 

contra el cambio climático ha obliga-
do a gobiernos, empresas y sociedad 
a replantear y transformar su modelo 
productivo, muy dependiente de los 
combustibles fósiles. Esto implica no 
solo la instauración de energías reno-
vables, sino también nuevas formas 
de hacer negocios, de consumo, que 
a la vez exigen otras necesidades de 
formación. 

“La Cumbre de Clima de 2015 
[COP21] marca la tendencia de lo que 
está pasando. El hecho de que se esta-
bleciera limitar el aumento de la tem-
peratura media global del planeta en 
1,5 grados es lo que ha generado el es-
trés de los últimos años. Hemos vivido 
un tsunami normativo, que lo califico 
casi de naufragio”, admite Jesús Mar-
domingo, abogado de Dentons en Es-
paña, curtido en esta materia. “Todo”, 
prosigue, "en medio de crisis econó-
micas, escándalos financieros, pérdi-
das de reputación e incorporación de 
productos financieros muy sofistica-
dos, unido a una intensa irrupción de 
la tecnología”.

El cumplimiento de la Agenda 2030 
de la ONU, los 17 Objetivos de Desa-
rrollo Sostenible, aprobada también 
hace nueve años, señaliza ese cami-
no. Desde entonces, la sostenibilidad 
es un mantra: la piedra angular de 
una metamorfosis compleja e inédi-
ta. “Tanto las empresas como los indi-
viduos se encuentran con una barrera 
crítica para alcanzar sus metas. Más 
de 150 millones de profesionales ten-
drán que actualizar sus conocimien-
tos antes de 2030”, advierte Pablo Sán-
chez, fundador de Skills4Impact. 

Cultura y liderazgo ético
El reto es crear una cultura en las em-
presas que cale hasta la médula, es-
té en el centro de las estrategias y en 
todas las áreas de actividad de forma 
transversal; no como un mero postu-
reo. “El 84% de los empleados opina 
que su organización carece de esta 
cultura y casi la mitad de los traba-
jadores más jóvenes presionan pa-
ra que las compañías sean más am-
biciosas, según un estudio de Gart-
ner,” apunta Sánchez. Esta academia 
acaba de lanzar un programa online 
y presencial de ocho semanas, el 
Building Leadership for Sustainable 
(2.975 euros). Además, ofrece boot-
camps (campamentos de entrena-
miento) de uno o dos días en direc-
tivas europeas, descarbonización, ac-
ción climática o análisis de riesgo en 
la cadena de suministro. 

“Se trata de forjar un liderazgo éti-
co que piense más en el medio y largo 
plazo”, cree Carlos Cascante, vicede-
cano de EAE Business School. “Para 
que sea completa, debe abarcar ac-
ciones relacionadas con la salud am-
biental, con nuestra sociedad y con 
una buena gobernanza”, sostiene. El 
Máster en Sostenibilidad y Responsa-
bilidad Corporativa (10 meses,14.500 
euros) y el Global Executive Master 
en Sostenibilidad y ESG (12 meses, 
13.900) son las ofertas de esta escue-
la en Madrid, y el Global Master en 
Sostenibilidad y RSC, en Barcelona 
(14 meses, 12.900). 

La hiperregulación, sobre todo en 
Europa, acelera su implantación y la 
búsqueda de cursos y asesoría. “Hay 
quien requiere conocer las valoracio-
nes de rating, los criterios de inversión 
o cómo adaptarse al nuevo reporte de 
información no financiera, y hay otras 
personas que van a hacerse cargo del 
área y necesitan una visión general”, 
detalla Nieves Álvarez, directora sé-
nior de Comunicación Corporativa y 
ESG —factores sociales, ambientales 
y de gobierno corporativo— en LLYC. 
Esta compañía tiene un programa eje-
cutivo de una semana para directivos 
(1.500-2.000 euros).

A la caza de 
superhéroes de  
la sostenibilidad 

La avalancha regulatoria 
para transformar el modelo 
económico y frenar  
el calentamiento global 
impulsa la formación 
medioambiental, social  
y de gobierno corporativo
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Más de 150 millones de 
profesionales tendrán 
que actualizar sus 
conocimientos en esta 
materia antes de 2030 

Se precisan nociones  
de la normativa, de los 
criterios de inversión 
o cómo reportar la 
información no financiera 
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“En España, más del 80% de las 
empresas emprende estrategias a 
partir de los ODS. A escala interna-
cional, Microsoft, Pepsico y Unilever 
la han incorporado a su ADN, y han 
surgido otras a raíz de esa necesidad, 
como Ecoalf”, señala Alba Barbarà, 
vicedecana de OBS Business School. 
“Está en auge en el mundo empresa-
rial y se vuelve cada vez más relevan-
te”, añade. La materia se aborda en su 
Máster en Sostenibilidad y Gestión 
Ambiental y en el de RSC y Lideraz-
go Sostenible. Ambos con una dura-
ción de 12 meses y un coste de 7.500 
euros cada uno.

Más allá del cumplimiento de la 
normativa, los expertos afirman que 
es una oportunidad para aumentar 
la competitividad y crear empleo. Lo 
constatan en la Escuela de Organiza-
ción Industrial (EOI). “Hace 40 años 
que lo identificamos. Comenzamos 
especializando en 1976 en Ingenie-
ría Ambiental y hemos ido incorpo-
rando especializaciones en renova-
bles, RSC (ahora ESG), y dando res-
puesta a la demanda de la industria 
en hidrógeno renovable, eólica ma-
rina y almacenamiento energético”, 
comenta su director general, José Ba-
yón. El Máster en Energías Renova-
bles y Mercado Energético es un re-
ferente, apostilla. O el Executive en 
Sostenibilidad ESG. Ambos virtuales, 
de un año de duración y por 12.000 
euros cada uno. 

¿Quién debe formarse? Todos los 
profesionales de una organización, 
responde Marta Olavarría, directora 
académica de Programas Formativos 

 ˎ Transparencia improrrogable

Las grandes empresas cotizadas lideran en la inclusión de la fi-
losofía ESG, es decir, de los aspectos sociales, ambientales y de 
gobernanza. Sin embargo, desde este año, la nueva directiva so-
bre informes de sostenibilidad corporativa (CSRD) obliga a las 
compañías de más de 500 trabajadores, que coticen o no en Bol-
sa, a divulgar la información no financiera. En 2025 se extiende a 
las sociedades con más de 250 trabajadores o un volumen de ne-
gocios de 50 millones de euros. Y en 2026, a las pymes cotizadas.

Ningún sector se escapa: energéticas, alimentación, automo-
ción, textil, construcción, tecnología, gran consumo… Es ya de 
obligado cumplimiento, por regulación, supervivencia del plane-
ta y rentabilidad.

en Finanzas Sostenibles del Instituto 
de Estudios Bursátiles (IEB). “Desde 
la alta dirección, incluido el consejo 
de administración, hasta las más fun-
cionales y de soporte para integrarla 
de manera efectiva en todas las fun-
ciones y procesos”, recalca. 

Clave en los MBA
Por eso, en el IESE Business School 
es una materia que se toca en todos 
sus programas de dirección (MBA), 
aclara Fabrizio Ferraro, director del 
Instituto de Liderazgo Sostenible de 
esta entidad. “En clases de contabi-
lidad, tienes que hablar del cálculo 
de la huella de carbono; en finanzas, 
entrar en financiación climática…”. Y 
alerta sobre una de las problemáti-
cas: “Hay bastantes directivos que 
no entienden el negocio. Pero lo que 
no puede ser es que el responsable 
esté en el departamento de Comu-
nicación. Va a ser una posición muy 
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central en las compañías que se lo to-
men en serio y debe reportar al CEO 
y estar en el comité ejecutivo”. Aun 
así, el IESE cuenta con uno online de 
una semana en Sustainability & ESG 
(5.000 euros) para directivos. Tam-
bién confecciona programas a me-
dida para los consejeros. 

Olavarría, del IEB, explica que el 
ámbito de aplicación es vasto: “Pue-
de especializarse en temas sociales, 
medioambientales o de gobernanza, 
o adquirir conocimientos más trans-
versales. Aunque las empresas cada 
vez demandan más expertos en áreas 
concretas, como Gestión de Riesgos 
Climáticos”. El Curso Superior de Fi-
nanzas Sostenibles (45 horas, 1.500 
euros), el de Inversión Socialmen-
te Responsable (100 horas, 550) y 
el Programa de Especialización en 
Energías Renovables: inversión y fi-
nanciación (104 horas, 2.400) cen-
tran su oferta.

El departamento debe estar con-
formado por un director y especialis-
tas en las distintas áreas. Liderazgo, 
capacidad de análisis, de comunica-
ción y colaboración; conocimiento 
profundo del negocio, visión global 
de la sostenibilidad y sensibilidad por 
la problemática del cambio climático; 
dominio de la normativa, de los crite-
rios utilizados en las inversiones ver-
des; qué y cómo reportar o hasta el 
mejor software a usar, y manejo de lo 
medioambiental (clima, tecnologías 
de descarbonización, análisis del ci-
clo de vida) y lo social (derechos hu-
manos, políticas de inclusión, diversi-
dad) son las habilidades que resaltan. 
Esta última, dicen, de difícil ejecución.

Para el jurista Mardomingo, dada 
la transición en la que se está inmer-
sa y la exigencia constante de actua-
lización de conocimientos, se trata de 
que los profesionales, en su caso, los 
abogados, se conviertan en una es-
pecie de supermanes: que no se limi-
ten a lo jurídico, sino que sean tam-
bién medio economistas e informá-
ticos. Y cuenta una anécdota que le 
inspiró a lanzar el Curso de Especia-
lización en Derecho de un Mercado 
Financiero Sostenible del Ilustre Co-
legio de la Abogacía de Madrid (105 
horas, 3.500 euros), que combina lo 
jurídico con finanzas, fintech y codi-
ficación. “Hace ya cinco años, un al-
to directivo de un banco, al que invité 
a mi despacho, le contó a mi equipo 
que no fichaban abogados que no su-
pieran programar [por la digitaliza-
ción puesta en marcha]”, dejándolos 
perplejos. 
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Empresas & Finanzas Jornada Empresarial: La Regulación de la banca y la IA

elEconomista.es MADRID.  

La banca apoya la regulación de la 
inteligencia artificial (IA) que ha 
llevado a cabo la Unión Europea 
en los últimos meses y pone el fo-
co en cómo se va a aplicar a partir 
del próximo año. Así lo destaca-
ron ayer los principales actores del 
sector financiero en la jornada Re-
gulación de la banca y la IA orga-
nizada por elEconomista.es con el 
apoyo de nCino. 

La mesa de debate, precedida de 
la intervención de María Abascal, 
directora general de la AEB, que 
contó con la participación de Joa-
quín Sevilla, chief digital officer 
de Unicaja; Jesús Lozano, senior 
manager del equipo de Regulación 
Digital de BBVA; Guerino Di Do-
menico, regional vice president 
EMEA en nCino; José Manuel de 
la Chica, CTO de Santander Uni-

versidades & Universia; Nicolás 
Coello, chief data officer de Ban-
ca March; y Luis Echavarri, res-
ponsable de Planificación de IA y 
Advance Analytics de Sabadell; fue 
unánime a la hora de mostrar la 
pertinencia de esta regulación que 
se pondrá en marcha en el Viejo 
Continente. 

“Es razonable y no debería te-
ner gran impacto en empresas co-
mo nosotros tener que cumplirla”, 
señaló el representante de BBVA, 
apuntando como riesgo a la posi-
bilidad de que determinados pro-
ductos no lleguen a Europa como 
consecuencia de esta normativa 
que se publicó hace unas semanas. 
“Al analizar el reglamento creo que 
hay distintas vertientes: si eres una 
empresa que desarrolla IA, la ma-
yor parte de los casos de uso no te 
llevan a cumplir ningún requisito 
extra, salvo que se trate de los con-

siderados de alto riesgo. Si lo son 
es porque se refieren a sectores 
que ya están muy regulados como 
son el financiero o el de la salud”, 
puntualizó el directivo del banco 
de origen vasco.  

“Al regulador no lo considera-
mos un freno, ayuda a que haga-
mos el cambio de forma respon-
sable y no demos un paso dema-
siado largo”, reconocieron desde 
nCino, la plataforma de préstamos 
integral, creada de forma nativa 
en la nube sobre Salesforce.  

“Establecer casos de uso para 
nosotros como banco es bueno, 
también para el cliente. A todos 
nos asusta como usuarios las ca-
pacidades que tiene la inteligen-
cia artificial. Si otras geografías no 
lo hacen, va a venir impuesto por 
la sociedad”, reconoció el repre-
sentante de Unicaja.  

Esta misma idea la defendieron 
desde Banco Santander: “es muy 
buena y establece guardarraíles a 
nivel global, pone un marco de tra-
bajo y el foco en áreas claves para 
trabajar, como la interpretabilidad 
o la observabilidad”. 

De hecho, en entidades como 
Banca March ven oportunidades 
claras en esta nueva regulación. 
“Nos puede beneficiar por el he-
cho de que vamos a ser grandes 
consumidores y no generadores 
de modelos, salvo en casos de uso 
muy completos. Si algo ha pasado 

la legislación será mucho más sen-
cillo de poner en producción” al 
tener ya el visto bueno de los su-
pervisores, reconoció.  

Pero la inteligencia artificial, tal 
y como ahora está regulada, tam-
bién presenta varias dudas, como 
apuntó el representante de Saba-
dell, “el problema es cómo se va a 
aplicar. La experiencia que hemos 
tenido sobre cómo validar mode-
los no ha sido muy eficiente”. 

La inteligencia artificial genera-
tiva tiene, según sus opiniones, 
puntos positivos y negativos, al 
igual que ocurre con su regulación. 
En lo que sí están de acuerdo los 
representantes del sector es en su 
intención, la de aprovechar al má-
ximo las capacidades que esta tec-
nología permitirá desarrollar a las 
entidades financieras en diversos 
ámbitos de su negocio para ganar 
eficiencia. 

Apuntaron dudas 
como la aplicación 
de la normativa  
de validación de 
ciertos modelos

La gran banca aplaude los avances 
de la regulación de la IA en Europa 
Los representantes del sector coinciden en el acierto que supone basarlo en casos de uso concretos

Pie de foto. FOTOGRAFIAS ALBERTO 

MARTÍN
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mienta así debería tener un efec-
to positivo para incluir a ciertos 
clientes que quizá hoy están fue-
ra”, apuntó. En este sentido, re-
cordó que “existe un marco legal 
amplio que evita los sesgos en 
crédito”.  

Sobre la forma en que se regu-
la y supervisa esta tecnología, Lo-
zano mostró su inquietud sobre 
cómo se llevará a cabo la regula-
ción de segundo nivel y el con-
trol de la aplicación que realice 
la banca de esta tecnología. “No 
sabemos qué tipo de supervisión 
va a hacer, veremos si hay alguien 
que pueda tomar una posición 
muy estricta”, reconoció. 

Entre las posibilidades que tiene 
la inteligencia artificial para las 
entidades financieras, Jesús Lo-
zano, senior manager del equipo 
de Regulación Digital de BBVA, 
apuntó a la posibilidad de que pue-
da evitar la exclusión de ciertos 
perfiles de clientes que ahora se 
quedan fuera de, por ejemplo, el 
crédito.  “Contar con una herra-

Jesús Lozano  
Senior manager del equipo de 
Regulación Digital de BBVA  

“Una herramienta 
de IA puede incluir  
a clientes que  
hoy están fuera  
del crédito”

tecnología. En este sentido, seña-
ló la gran cantidad de herramien-
tas nuevas que se abren para me-
jorar la productividad en diferen-
tes partes de las entidades. “Los 
desarrolladores de software son 
los early adopters y los resultados 
son excepcionales”, apuntó, reco-
nociendo que la inteligencia arti-
ficial generativa “va a ser una na-
vaja suiza en áreas determinadas, 
como pueden ser la de Cumpli-
miento, Marketing, Legal...”.  

“Es un entorno muy complejo 
y tengo la sensación de que esta-
mos al inicio del viaje. Hay que ver 
a largo plazo y no solo basarse en 
los casos de uso”, finalizó. 

José Manuel de la Chica, CTO de 
Santander Universidades & Uni-
versia, opina que se abre un hori-
zonte nuevo con el punto de infle-
xión de la inteligencia artificial ge-
nerativa. “Vamos a ver IA de pro-
pósito general, que entiende el 
lenguaje humano”, apuntó, seña-
lando a los contact centers como uno 
de los casos de uso claves de esta 

José Manuel de la Chica   
CTO de Santander Universidades 
& Universia 

“La IA va a ser una 
navaja suiza en áreas 
determinadas, como 
cumplimiento, 
marketing, legal...”

“Tenemos tecnologías y técni-
cas que ni académicamente sabe-
mos cómo funcionan”, apuntó, por 
lo que la dificultad está en plan-
tear estrategias y regulaciones, 
“que ni la sociedad ni la gente que 
está involucrada conoce”. “La apli-
cación está yendo antes que la aca-
demia”, señaló.  

“El reto está en el talento por-
que el uso de la IA es una técnica 
para resolver problemas. Lo com-
plicado es detectar el problema y 
ver si las tecnicas existentes son 
capaces de resolverlo y eso no 
siempre se consigue”, apuntó. “El 
dato en los próximos años tal vez 
tenga menos importancia de la que 
ha tenido hasta ahora”, finalizó. 

“Las pruebas tecnológicas son las 
simples, estamos acostumbrados; 
el problema suele ser cultural al te-
ner que dejar en manos de un sis-
tema algo que tú estabas acostum-
brado a hacer”. Así de convencido 
se mostró el chief data officer de 
Banca March, Nicolás Coello, so-
bre las dificultades que las organi-
zaciones se encuentran a la hora 
de aplicar la inteligencia artificial.  

Nicolás Coello  
Chief data officer de Banca 
March  

“El problema suele 
ser cultural; dejar en 
manos de un sistema 
algo que estabas 
habituado a hacer”

del dato”, apuntó, recordando que 
las entidades financieras van a ir 
a modelos creados por terceros. 
“Me gusta mucho el concepto da-
ta IA ready”, señaló.  

Con respecto a su supervisión, 
Echavarri apuntó que “esta tec-
nología que viene es muy compli-
cada y hace muy difícil llevar a ca-
bo un seguimiento de cómo avan-
za”. “No sé si somos conscientes 
del problema que es eso; va a ha-
ber una discordancia entre velo-
cidades del regulador y la indus-
tria”, reconoció. “Va a ser muy di-
fícil que nos siga porque no suele 
tener especialistas ni la inversión 
que tienen los bancos”, terminó. 

Sobre los casos de uso habló tam-
bién Luis Echavarri, responsable 
de Planificación de IA y Advance 
Analytics de Sabadell. “Tenemos 
que centrarnos en la escalabilidad; 
está habiendo mucho miedo por-
que no tenemos claridad absoluta 
de que los modelos de atención al 
cliente funcionen”, apuntó. “Lo que 
nos va a diferenciar es la capacidad 

Luis Echavarri   
Responsable de Planificación de 
IA y Advance Analytics de 
Sabadell 

“No tenemos 
claridad absoluta de 
que los modelos de 
atención al cliente 
funcionen”

La Inteligencia Artificial (IA) ne-
cesita tener unos cimientos cla-
ros que se basen en datos bien es-
tructurados, bien gobernados y 
con un modelo de trabajo claro. 
Así comenzó Joaquín Sevilla, chief 
digital officer de Unicaja, su par-
ticipación en la mesa redonda Re-
gulación de la banca y la IA. “Pe-
ro hay un gran reto por delante, 
no nos podemos quedar en las 
pruebas y los proyectos pilotos, 
hay que escalarlos”.  

Sevilla ve que la IA da claramen-
te posibilidades de crecimiento 
dentro de la banca. Así, apunta al 
desarrollo de software como uno 
de los sectores en los que esta tec-
nología tiene mucho recorrido. 
“Esta tecnología da posibilidades 
que antes no había. Uno de los 
principales cuellos de botella pa-
ra cualquier compañía es la capa-
cidad de generación de software; 
si la IA multiplica la productivi-
dad, tu capacidad de desarrollar 
nuevos servicios se multiplica”, 
reconoció el directivo de la anti-
gua caja malagueña.  

Sobre la forma en que se incor-
pora la tecnología a las organiza-

ciones, Sevilla también apuntó que 
la Inteligencia Artificial ha revo-
lucionado esta forma de aterriza-
je. “Históricamente, cuando ha 
habido un cambio tecnológico 
siempre se ha empezado a traba-
jar de la misma forma. Primero 
era el departamento de tecnolo-
gía el que probaba el desarrollo, 
luego se convencía al área de Ne-
gocio de que era bueno para la or-
ganización y al final iba escalan-
do”, relató, “pero esto es distin-
to”. “Es la primera vez que la re-
volución tecnológica viene de los 
CEOs de las compañías, que nos 
están demandando qué vamos a 
hacer con IA y está en sus agen-
das”, apuntó.  

Joaquín Sevilla  
Chief digital officer de Unicaja 

“Los bancos son tenedores de una 
enorme cantidad de datos que se 
han acumulado con los años; Hoy 
tenemos el potencial de usarlos 
de formas que no conocíamos an-
tes gracias a la inteligencia artifi-
cial generativa”, apuntó Guerino 
Di Domenico, regional vice pre-
sident EMEA en nCino, durante 
su participación en la mesa redon-
da Regulación de la banca y la IA. 
“Nuestro cliente son los propios 
bancos y tenemos que encontrar 
la manera de que con nuestra ayu-
da puedan cubrir las necesidades 
de sus clientes”, reconoció.  

Di Domenico continuó dicien-
do que “el grado de madurez y los 
casos de uso dependen mucho de 
cada banco”, apuntando que en 
Europa en algunas áreas de la re-
gulación tienen la sensación de 
que van por delante de otras geo-
grafías, “pero cada regulador es-
tá estructurando de forma dife-
rente la normativa de inteligen-
cia artificial”.  

“Tienes que identificar los ca-
sos de uso según tus objetivos”, 
recordó, uniendo el talento de ca-
da organización a la cultura. “Hay 
resistencias al cambio entre las 

empresas”, señaló, por lo que con-
sidera necesario que se involucre 
a todas las personas en ese cam-
bio de paradigma. “El banquero 
es el que sabe lo que pide el clien-
te, luego el equipo de riesgos y 
back office hace el análisis... tiene 
que ser de forma conjunta”, apun-
tó Di Domenico.  

“Tienes que ser ágil para adap-
tarte a los cambios y que tus clien-
tes bancos puedan adaptarse”, 
continuó, “el riesgo reputacional 
es probablemente el mayor ries-
go al que se exponen los bancos. 
Esto se puede limitar mucho con 
el proceso de aprendizaje, siem-
pre y cuando el ser humano siga 
controlando la tecnología”, fina-
lizó su exposición. 

Guerino Di Domenico  
Regional vice president EMEA  
en nCino  

“La generación de 
‘software’ es un cuello 
de botella y la IA 
multiplica el desarrollo 
de servicios”

“Los bancos tienen 
una enorme cantidad 
de datos y hoy se  
usan de formas que 
no conocíamos antes”

El Economista
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EN 2023/ Santander recibe 9.652 millones de euros de sus negocios internacionales y BBVA cobra 3.381 
millones. Los dividendos percibidos se disparan un 90% frente al importe ingresado en la pandemia. 

M. Martínez. Madrid.  
Santander y BBVA recibieron 
el pasado año 13.033 millones 
de euros de sus filiales, princi-
palmente de sus grandes divi-
siones internacionales.  

El flujo de ingresos aumen-
ta un 4,2% sobre 2022 y se dis-
para un 89,2% respecto a los 
6.887 millones que ambas en-
tidades cobraron en 2020, 
coincidiendo con el estallido 
de la pandemia.  

El aumento de los benefi-
cios de las filiales y la distribu-
ción de parte del capital que 
acumularon durante la crisis 
sanitaria por las limitaciones 
al dividendo han impulsado 
los pagos a las matrices.  

También ha influido el au-
mento de la participación de 
los dos grandes bancos en al-
gunas de sus divisiones. Des-
de 2022 y a través del lanza-
miento de distintas ofertas de 
adquisición, Santander ha al-
canzado prácticamente el 
100% del capital de Consu-
mer USA y de Santander Mé-
xico; mientras que BBVA 
controla ahora el 86% del tur-
co Garanti, frente al 50% pre-
vio.  

Las filiales de Santander y 
BBVA son autónomas en la 
gestión de su capital y liqui-
dez, por lo que los pagos a las 
cabeceras españolas no solo 
dependen de los resultados, 
sino también del “contexto de 
sus operaciones” y de “consi-
deraciones estratégicas”, se-
gún recogen ambos bancos en 
los últimos folletos de emi-
sión de valores.  

Estrategia 
Santander recibió 9.652 mi-
llones de sus filiales en 2023, 
un 5,3% más. Respecto al año 
de la pandemia, los pagos su-
ben un 71,1%.  

Santander USA ha vuelto a 
ser la filial que ha abonado un 
mayor dividendo, en torno a 
2.750 millones de euros. Su-
peradas ya las deficiencias re-
gulatorias que en el pasado 
llevaron a la Reserva Federal 
a limitar los pagos, Santander 
USA ha venido distribuyendo 
a la matriz el exceso de capital 
acumulado. 

Con todo, el dividendo en-
viado a España el pasado año 
ha caído desde el récord de 
4.100 millones de 2022, tras 
reducirse los resultados de la 
filial un 48% en 2023. 

Expansión. Madrid 
El Banco de España ve “mar-
gen de mejora” en la informa-
ción que la banca da a sus 
clientes de las medidas con-
templadas en el Código de 
Buenas Prácticas hipotecario, 
según se recoge en la Memo-
ria de Supervisión de 2023. 

El organismo explica que 
en 2023 ha realizado una revi-
sión “específica” sobre el 
cumplimiento por parte de las 
entidades de las obligaciones 
de informar sobre las medi-
das contenidas en los dos có-
digos, el destinado a deudores 
vulnerables y el centrado en 
los que están en riesgo de vul-
nerabilidad, informa EP. 

Estas obligaciones son, bá-
sicamente aplicar las medidas 
previstas, la sujeción a dichos 
códigos, la de comunicar su 
contenido a los clientes y la de 
remitir la información al Ban-
co de España. 

Tras recabar datos, el Ban-
co de España ha constatado 
que los bancos pueden mejo-
rar en la información que dan 
sobre ambos códigos a través 
de sus páginas webs, en las co-
municaciones dirigidas a los 
clientes y en la formación im-
partida a sus empleados con 
respecto a estos códigos. 

En su informe de Estabili-
dad Financiera de Primavera 
de 2024 el Banco de España 
explica que el uso de los Códi-
gos de Buenas Prácticas se 
disparó en 2023, aunque sus 
volúmenes se mantienen con-
tenidos en comparación con 
el saldo vivo hipotecario de 
las entidades. 

En 2023, los bancos reci-
bieron 61.428 solicitudes de 
adhesión al Código de Buenas 
Prácticas, de las cuales apro-
baron 7.919, el 12% de las peti-
ciones recibidas, y rechaza-
ron 25.818, el 43%. La mayo-
ría de los rechazos, más de un 
80%, se debió a que las peti-
ciones no cumplían los requi-
sitos objetivos para benefi-
ciarse de las medidas. 

En cuanto a la calidad cre-
diticia de las operaciones que 
se han acogido a los códigos, 
el Banco de España indica la 
existencia de un “cierto dete-
rioro” en 2023. “Debido a la 
orientación de estas facilida-
des hacia los hogares vulnera-
bles o en riesgo de vulnerabi-
lidad, era esperable que se ob-
servaran ratios de calidad cre-
diticia peores que para el con-
junto de la cartera del crédito 
a vivienda”.

Santander y BBVA repatrían 13.000 
millones de sus filiales exteriores

Además, la ratio de capital 
de Santander USA se ha ajus-
tado ya hasta el 12,4%, desde 
el 19% que llegó a alcanzar. A 
ello se suma la incertidumbre 
que la crisis de los bancos re-
gionales desató en el sector el 
pasado año, y la preparación 
por parte de EEUU de mayo-
res requisitos de capital a la 
banca.  

Santander México, por su 
parte, ha aumentado los pagos 
hasta 2.000 millones, desde 
los 800 millones de 2022. Fa-
vorecido por las subidas de ti-
pos, el mercado azteca fue 
uno de los que mejor se com-
portó el pasado año, junto a 
los negocios en Europa.  

Reino Unido también ha in-
crementado el dividendo has-
ta 1.400 millones, mientras 
que Brasil ha superado los 
1.000 millones. La aportación 
del negocio carioca, a diferen-
cia de la de otras filiales, no só-
lo se registra en las cuentas  de 
la matriz, sino también en 
otras sociedades del grupo.  

BBVA, por su parte, cobró 
de sus filiales 3.381 millones el 

pasado año, un 1% más que en 
2022. El incremento alcanza 
el 171% sobre  2020.  

BBVA México, que en 2023 
se apuntó un beneficio récord 
de 5.340 millones, ha pagado 
históricamente un 70% de sus 
resultados a la matriz.  

Su pay out (porcentaje del 
beneficio dedicado a dividen-
do) llegó a caer al 19% durante 
la pandemia, y tras recuperar-

se después hasta cotas del 
95%, ahora ha empezado a 
normalizarse en torno a la ra-
tio histórica del 70%.  

Garanti tiene como refe-
rencia un pay out del 30%, si 
bien el supervisor turco ha 
aprobado un tope del 15% pa-
ra 2023. En la pandemia, el 
pay out se redujo hasta el 10%.  

Con todo, el elemento más 
significativo para la retribu-
ción en los últimos ejercicios 
ha sido el incremento de par-
ticipación de la matriz en la fi-
lial hasta el 86%.  

Las divisiones de Colombia 
y Perú han mantenido los pa-
gos estables en los últimos 
años, con un pay out del 50%. 

El supervisor 
ve mejorable  
la información 
de alivio 
hipotecario

Ana Botín, presidenta de Santander. 
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Carlos Torres, presidente de BBVA. 
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C
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Las filiales han 
mejorado sus 
resultados y ya no 
están afectadas por 
el tope al dividendo

DIVIDENDOS RECIBIDOS DE LAS FILIALES

2020 2021 2022 2023 2020 2021 2022 2023

Santander BBVA

En millones de euros.

Fuente: entidades

9.652

3.381

5.642 5.489

9.166

1.245
1.699

3.347

Los pagos que Santander y BBVA reciben de sus filiales 
exteriores se registran en las cuentas de las matrices 
(Banco Santander SA y BBVA SA) y condicionan, en parte, 
su capacidad para remunerar a sus propios accionistas. 
Santander tiene establecido un pay out (porcentaje del 
beneficio destinado a la retribución) del 50%, que se abona 
a través de dividendos en efectivo y recompras de 
acciones. Con esta política, el banco espera distribuir más 
de 6.000 millones con cargo a 2024. BBVA, por su parte, 
tiene fijado un pay out de entre el 40% y el 50%, que 
también se reparte entre pagos en efectivo y recompras.  
El pasado año, BBVA abonó a sus accionistas la mitad de 
sus ganancias, lo que representa un importe de más de 
4.000 millones de euros. 

Impacto en los accionistas

Santander y BBVA 
han elevado su 
participación en 
distintas filiales 
desde 2022

Expansión
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Nicolás M. Sarriés/Andrés 
Stumpf. Madrid 
El Banco Central Europeo 
(BCE) ha impuesto sanciones 
en los últimos meses a BBVA 
y a una filial de Santander en 
Alemania, entre otros bancos 
internacionales, por errores 
en la gestión de sus reservas 
mínimas (un requerimiento 
de la liquidez que las entida-
des han de mantener a buen 
recaudo). 

La gestión operativa de es-
tas reservas se ha vuelto una 
tarea compleja. En el pasado, 
los bancos aparcaban sus re-
cursos de liquidez en la caja 
del BCE y cobraban un inte-
rés por ello. Pero, desde que la 
autoridad monetaria dejó en 
julio de 2023 de remunerar 
estas partidas, las entidades 
han desarrollado al máximo 
sus estrategias para poner ca-
da día este dinero a trabajar. 

Desde que a mediados del 
pasado septiembre el BCE ha 
comenzado a hacer públicas 
las sanciones, la institución ha 
multado a 29 bancos por erro-
res relativos a desajustes en el 
volumen de reservas mínimas 
exigidas para el correcto fun-
cionamiento de la política 
monetaria y la estabilidad fi-
nanciera.  

BBVA y Santander Consu-
mer Alemania tienen multas 
por valor de 5.545 euros y 
3.855 euros, respectivamente. 
Estas sanciones, señalan 
fuentes cercanas a la autori-
dad monetaria, corresponden 

a un pequeño descuadre en 
las reservas mínimas, lo que 
refleja que se trata de errores 
de cálculo en la gestión de es-
tos recursos y no de carencias 
por parte de los bancos. Pero 
el número de entidades aper-
cibidas evidencia que los fa-
llos de gestión del dinero de-
positado en Fráncfort son un 
problema general. 

Errores ya subsanados 
En el caso de BBVA, la san-
ción tiene su origen en “un 
error operativo puntual en un 
fichero que se usa para el con-
trol de la posición de liquidez 
del banco, concretamente de 
la oficina de Milán”, según ex-
plican fuentes de la entidad, 
que añaden que el problema 
se solventó “en los días si-
guientes”.  

A raíz de esta amonesta-
ción, BBVA ha fortalecido sus 
mecanismos internos de con-
trol para evitar que estos fa-
llos operativos vuelvan a pro-
ducirse. 

En el caso de la financieras 
al consumo de Santander en 
Alemania, el error se produjo 
debido a que la cuenta de la 
entidad en el Banco Central 
Europeo, en la que deposita 

parte de su liquidez, recibió 
unos cargos un día antes de lo 
previsto. De esta manera, du-
rante unas horas, el requeri-
miento de reservas de la filial 
se quedó por debajo del míni-
mo, algo que se solventó 
cuanto antes, según explican 
fuentes financieras al corrien-
te de las multas. 

“Estas sanciones no impli-
can necesariamente que los 
bancos no tengan fondos sufi-
cientes, sino que están ligadas 
a errores técnicos u operati-
vos”, indican fuentes cerca-
nas al BCE, que recalcan que 
las multas son proporcionales 
a los incumplimientos detec-
tados. 

El origen de estos desajus-
tes está en la búsqueda de una 
remuneración de un dinero 
que, de quedarse en el Banco 
Central Europeo, recibiría un 
interés nulo.  

Las entidades tienen otras 
cuentas con la autoridad mo-
netaria aparte de la que com-
puta las reservas mínimas 
obligatorias. Entre ellas está la 
de depósito, donde los bancos 
aparcan sus excesos de liqui-
dez y que sí es retribuida a la 
tasa de depósito oficial del 
banco central, es decir, el 4%. 

Ante la pérdida de remune-
ración en una de las cuentas, 
las tesorerías de las entidades 
hacen malabares para cum-
plir con el BCE y su requeri-
miento de reservas mínimas 
para optimizar al máximo la 
retribución. 

El BCE multa a 29 
bancos por errores en 
sus reservas mínimas
TAMBIÉN A BBVA Y SANTANDER/  Las sanciones son pequeñas  
y refleja que se trata de errores de cálculo de los bancos.

Sede del Banco Central Europeo.

D
re

am
st

im
e L os expertos en seguridad nacional y los 

operadores de los mercados financie-
ros parecen no estar de acuerdo sobre 

lo que seguirá a la escalada de tensiones entre 
Irán e Israel. La cuestión de quién tiene razón 
tendrá consecuencias significativas no sólo 
para un Medio Oriente ya inestable sino tam-
bién para el bienestar de la economía global y 
la estabilidad de su sistema financiero. 

La noción de un ‘nuevo Oriente Medio’ 
surgido a menudo en la caracterización que 
hacen  en seguridad nacional de lo que ha 
ocurrido tras el ataque de Israel al consulado 
iraní en Siria. 

Ambas partes han cruzado múltiples lí-
neas. Por primera vez en la historia, los dos 
países se han atacado directamente en lugar 
de mediante  objetivos en terceros países. 
Irán ha dirigido una cantidad impensable de 
misiles y drones contra Israel, en respuesta al 
ataque israelí que mató a varios altos funcio-
narios iraníes. La represalia israelí del viernes 
se produjo tras una advertencia explícita del 
Ministro de Relaciones Exteriores de Irán de 
que respondería de inmediato si fuera ataca-
do directamente.  

A pesar de todo esto, la reacción de los 
mercados ha sido conteni-
da. En vez de valorar las im-
plicaciones para el mercado 
de una escalada duradera 
de las amenazas geopolíti-
cas y un riesgo de precios 
del petróleo mucho más al-
tos durante mucho tiempo, 
los operadores se han apresurado a atenuar 
los movimientos iniciales en  muchos acti-
vos. 

Esto incluye el petróleo, el precio interna-
cional más sensible y que hoy está muy por 
debajo del cierre de antes de las represalias 
de Irán. Estos precios tampoco han logrado 
mantener su repunte inicial tras la respuesta 
de Israel.  

Este contraste entre las opiniones del mer-
cado y las de los expertos podría tener conse-
cuencias mucho más allá de la estabilidad re-
gional. Se relaciona directamente con cuatro 
temas que el FMI identificó la semana pasada 
como importantes para el bienestar econó-
mico y la estabilidad financiera global: creci-
miento insuficiente, inflación persistente, fal-
ta de flexibilidad política y presiones asocia-
das con una mayor divergencia internacional 
en los resultados económicos y el estableci-
miento de políticas.  

Tensión y fragilidad económica  
Si bien la economía global es capaz de afron-
tar un golpe transitorio, ya es demasiado frá-
gil para asumir un nuevo shock económico de 
gran magnitud. Una nueva ronda de escalada 
militar entre Irán e Israel socavaría el creci-
miento global ya bajo y frágil, aumentaría la 
inflación de bienes en un momento en que los 
precios de los servicios aún es demasiado alto 
e impondría exigencias a las autoridades fis-
cales y monetarias que ya han consumido 

mucho dinero y tienen un espacio operativo 
limitado. 

Mientras tanto, la distribución de este shock 
de estanflación amplificaría las divergencias 
económicas y financieras que ya están impo-
niendo cierta tensión al orden global. 

En primer lugar, dos de los motores poten-
ciales del crecimiento global –las ya presiona-
das economías china y europea– se verían re-
lativamente afectados dada su alta depen-
dencia de la energía importada.  

En segundo lugar, la inflación estadouni-
dense resultaría aún más persistente en un 
momento en que los avances en la reducción 
de las presiones sobre los precios han sido de-
cepcionantes, actuando como un contraata-
que mayor a los primeros recortes de tipos 
por parte de la  Fed.  

En tercer lugar, el dólar recibiría un nuevo 
impulso, lo que socavaría el comercio y la in-
termediación financiera. 

Y, por último, con el empeoramiento de la 
situación económica y geopolítica, las primas 
de riesgo aumentarían. Esto conduciría a cos-
tes de endeudamiento más altos.  

Estos asuntos adquieren mayor urgencia 
cuando se tiene en cuenta lo que no ocurrió 
en el más reciente enfrentamiento entre Irán 
e Israel.  

Intencionadamente o no, ninguna de las 
partes ha infligido a la otra un daño humano y 
físico considerable. 

Irán no desplegó materialmente sus repre-
sentantes regionales en lo 
que fácilmente podría haber 
sido un ataque más integral 
contra Israel. E Israel no 
atacó los sitios nucleares ira-
níes en su respuesta. Tam-
poco ha sucumbido a la pre-
sión de sus aliados más cer-

canos, EEUU y Reino Unido, para que aplica-
ra moderación y reducción de la tensión. 

Todo esto apunta a un cambio significativo 
en la dinámica entre estos dos países. Lo más 
importante es que ha pasado de un desequili-
brio relativamente estable, en el que cada 
parte se abstenía de ataques directos, a un de-
sequilibrio más impredecible e inestable, en 
el que se han sentado precedentes peligrosos. 
Cada parte tiene más razones para intensifi-
car aún más las tensiones. 

Al comparar la reacción de los mercados 
con las opiniones de la mayoría de los exper-
tos en seguridad nacional, recuerdo la histo-
ria de la rana en agua hirviendo. 

No hay duda de que la última ronda de 
hostilidades entre Irán e Israel ha cruzado 
muchas líneas y ha elevado de forma dura-
dera la temperatura geopolítica en la región. 
Sin embargo, los mercados parecen dispues-
tos a dejar esto de lado, reconfortados por el 
hecho de que aún no hemos alcanzado el 
punto de ebullición de importantes víctimas 
humanas y daños físicos en estas represalias, 
un punto que causaría importantes trastor-
nos económicos y financieros. Dado que se 
trata de una región vulnerable a errores de 
juicio, comprensión insuficiente de los ad-
versarios y accidentes en la implementación, 
esa reacción bien podría resultar demasiado 
complaciente.

OPINIÓN

Los mercados son una 
rana en agua hirviendo 
en Irán-Israel

Mohamed  
El Erian

Presidente del Queens College de Cambridge 
y asesor de Allianz.

Dado que se trata de 
una región vulnerable 
a errores de juicio, la 
reacción del mercado 
parece complaciente

La gestión de las 
reservas se ha vuelto 
una tarea compleja 
para los bancos, que 
buscan rentabilidad
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CÓNCLAVE   Isidro Fainé, en su 
condición de presidente del Ins-
tituto Mundial de Cajas de Aho-
rros y Bancos Minoristas, el 
WSBI,  presidió ayer en Tailandia 
el Consejo Social y Filantrópico 
de este organismo.  

Fainé preside  
una reunión del 
WSBI en Bangkok

NOMBRAMIENTO Essaid se 
incorporó a Barclays en 2021 y 
anteriormente trabajó en Credit 
Suisse. La entidad ha nombra-
do a Gary Posternack presiden-
te de fusiones y adquisiciones 
globales.

Barclays nombra  
a Ihsan Essaid 
director de fusiones

INVESTOR DAY   La gestora 
cree que la renta fija tiene mu-
cho que ofrecer, pese a las cam-
biantes expectativas de merca-
dos y bancos centrales. Y sostie-
ne que los tipos seguirán altos 
más tiempo de lo esperado.

Renta 4 cree que  
la renta fija sigue 
siendo atractiva

Inés Abril. Madrid 
Los bancos europeos pon-
drán en el mercado este año 
entre 305.000 y 365.000 mi-
llones de euros en deuda, se-
gún los analistas, con 335.000 
millones como punto medio. 
Eso significa que 2024 puede 
superar las cifras del ejercicio 
pasado, que se suponía que 
iba a ser intenso por la necesi-
dad de devolver a la ventanilla 
del Banco Central Europeo 
(BCE) la mayor parte de las 
inyecciones extraordinarias 
de liquidez que se dieron du-
rante la pandemia (TLTRO).  

El sector financiero tiene 
pocas opciones. La necesidad 
de cubrir los requerimientos 
regulatorios que exigen las 
autoridades para que cual-
quier tropiezo sea sufragado 
con deuda capaz de absorber 
pérdidas hace que la rueda gi-
re de forma continua: las emi-
siones van venciendo y hay 
que reemplazarlas. 

Vencimientos 
Este año vencen 224.053 mi-
llones en deuda, según los cál-
culos de la firma de análisis 
CreditSights, de los que bue-
na parte va a cubrir los col-
chones requeridos. Todos 
ellos serán reemplazados, 
más lo que venga para obte-
ner liquidez, compensar el 
crecimiento del balance o re-
forzarse más todavía. 

La cifra final del año pasado 
superó las previsiones, así que 
no se descarta que este ejerci-
cio suceda lo mismo y lleguen 
al mercado más de 365.000 
millones. 

Sea cual sea el volumen fi-
nal, la deuda sénior no prefe-
rente será la reina. El 45% de  
lo que se emita tendrá esa for-
ma, lo que implica entre 
140.000 y 160.000 millones 
de euros, según CreditSights. 

Es la forma más barata de 
llenar los colchones. Los bo-
nos sénior no preferentes 
cumplen todos los criterios 
para computar en el requeri-

La banca europea 
inundará el mercado con 
335.00 millones en deuda

Sede del Banco Central Europeo en Fráncfort.

miento que tienen los bancos 
sistémicos mundiales (el 
TLAC) y el que deben cum-
plir los europeos (el MREL), y 
no son tan caros como los Co-
Cos (bonos AT1) y la deuda 
subordinada. 

Otro 35% serán bonos sé-
nior preferentes; entre 
110.000 y 130.000 millones. 
Junto con las cédulas, es la 
fuente más económica de li-
quidez y además las autorida-
des permiten que una parte 
de ellos también pueda usarse 
para cumplir los requeri-
mientos. 

El resto llegará en forma de 
CoCos y deuda subordinada. 
Los primeros serán entre 
30.000 y 40.000 millones. 
Los bancos europeos se en-
frentan a la primera ventana 
de amortización de bonos 
AT1 por 31.500 millones este 
año y la apuesta de Cre-
ditSights es que la mayoría se-
rá recomprada. A eso se aña-
dirán nuevas emisiones para 
llevar el colchón de capital 
Tier 1 Adicional al límite má-
ximo posible. 

La historia se repite casi 
calcada para las subordina-
das. En 2024 vencen 25.000 
millones de euros y todas las 
emisiones que excedan esa ci-
fra (se esperan entre 25.000 y 
35.000 millones) serán re-
fuerzo extra. 

Los bancos europeos tie-
nen un escenario más benig-
no sobre el papel que el  año 
pasado. La inflación está más 
controlada que hace doce me-
ses, la previsión para los tipos 
de interés es que comiencen a 
bajar más pronto que tarde y, 
aunque las crisis bancarias si-
guen rondando a entidades 
de reducido tamaño, no se es-
pera nada parecido a una 
quiebra de Credit Suisse, co-
mo ocurrió en 2023. 

Los costes de financiación 
ya se han reducido respecto al 
pico del año pasado. Se espera 
que sigan a la baja, pero en un 
entorno todavía de alta renta-
bilidad, lo que ayudará a avi-
var el apetito de los inversores 
y anticipa menos problemas 
para acudir al mercado, según 
fuentes financieras.

Andrés Stumpf. Madrid 
La banca ha vivido ya su me-
jor momento. Esa es la visión 
que tiene Christine Lagarde, 
presidenta del Banco Central 
Europeo (BCE) que, en su úl-
tima intervención en el marco 
de las reuniones de primavera 
del Fondo Monetario Inter-
nacional, destacó que el pico 
de rentabilidad en el sector ha 
quedado ya atrás. 

“La rentabilidad del sector 
bancario europeo ha alcanza-
do su nivel más alto desde la 
crisis financiera global, y es 
probable que ya haya dejado 
atrás su punto máximo, pues 
los márgenes de interés netos 
comenzaron a descender des-
de el último trimestre de 
2023”, apuntó ayer la banque-
ra central. 

Gran parte de ese inicio de 
compresión de los márgenes 
bancarios es responsabilidad 
de la propia autoridad mone-
taria. Lagarde confirmó ante 
el FMI que el proceso desin-
flacionario sigue su curso en 
la región y que, si los datos 
cumplen con las expectativas, 
“será apropiado reducir el ni-
vel de restricción monetaria”, 
es decir, bajar los tipos de in-
terés desde el 4,5% actual. 

Solidez del sector 
La presidenta del BCE desta-
có la sólida posición de las en-
tidades europeas, con “signi-
ficativos colchones de capital 
y de liquidez” a pesar de las 
considerables reducciones en 
la financiación procedente de 
los bancos centrales y de los 

igualmente significativos pa-
gos a sus accionistas.  
“Los bancos han reportado 
una media de cobertura de li-
quidez del 164% y un capital 
de máxima calidad del 
15,7%”, aseguró Lagarde, una 
muralla defensiva que le ser-
virá para sortear las eventua-
lidades que puedan surgir. 
Para empezar, con el propio 
crédito bancario. La presi-
denta del BCE reconoció ayer 
que, aunque las ratios de prés-
tamos morosos de las entida-
des se encuentran cerca de ni-
veles mínimos históricos, “se 
ven ligeros signos de deterio-
ro en el crédito a pequeñas y 
medianas empresas y al sec-
tor inmobiliario comercial”. 

Los supervisores llevan me-
ses haciendo llamamientos a 
la banca para que eleve sus 
provisiones y sea cautelosa. A 
pesar de sus colchones de 
protección, un aumento de 
los préstamos improductivos 
podría impactar en sus cuen-
tas, sobre todo en un momen-
to de gran incertidumbre. 

Tensión geopolítica 
Lagarde puso el foco en la si-
tuación de tensión geopolítica 
que vive el mundo con la gue-
rra de Rusia y Ucrania y el 
conflicto de Oriente Medio. 
Estos acontecimientos, indi-
có, podrían conducir a “una 
fragmentación económica y 
financiera y convertirse en 
una gran amenaza para la 
prosperidad global”. 

Cooperación  
Pese a que la banquera central 
reconoció que es natural que 
los países y las empresas pres-
ten más atención a sus cade-
nas de suministro ahora que 
las tensiones se han dispara-
do, hizo un llamamiento a la 
cooperación internacional 
para no dar marcha atrás a las 
ventajas internacionales que 
han traído la globalización y el 
libre comercio. 
“La legítima preocupación 
sobre la seguridad no debe 
conducirnos a una espiral de 
proteccionismo”, advirtió. 
En cualquier caso, si no apa-
rezcan nuevos focos de incer-
tidumbre, Lagarde anticipó 
un rebote de la economía eu-
ropea en los próximos meses.

Christine Lagarde:  
“La rentabilidad de la 
banca ha tocado techo”
DESCIENDEN LOS MÁRGENES/ La presidenta del BCE destaca  
los importantes colchones de capital y liquidez del sector.

Christine Lagarde, presidenta del Banco Central Europeo (BCE), ayer en Washington.

Como ya viene sien-
do habitual, Lagarde 
aprovechó su inter-
vención para pedir 
cautela a la banca 
ante los ligeros sig-
nos de deterioro que 
ya se detectan en el 
crédito, especialmen-
te en el concedido a 
pymes y al inmobilia-
rio comercial.

PROVISIONES
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e

“La legítima 
preocupación por la 
seguridad no debe 
llevarnos a una espiral 
proteccionista”
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Las semanas laborales de 4 días pueden estar a la vuelta 

de la esquina. Un tercio de las empresas 

estadounidenses las está considerando 

El burnout o agotamiento laboral es un problema tan grave para los trabajadores que 

algunos jefes se están planteando reducir la duración de la semana laboral. 

Casi un tercio (30%) de las grandes empresas estadounidenses está explorando nuevos cambios 

en los horarios de trabajo, como semanas laborales de cuatro días o de cuatro días y medio, 

según una encuesta de KPMG a un grupo de CEO. 

Los resultados muestran cómo algunos ejecutivos buscan formas de atraer y retener el talento 

en un mercado laboral al rojo vivo en el que muchos empleados se sienten sobrecargados de 

trabajo y mal pagados. 

Paul Knopp, presidente y CEO de KPMG US, declaró a CNN en una entrevista: "Todos estamos 

trabajando para averiguar qué es lo óptimo, y seguiremos experimentando y pivotando". 

Muchos trabajadores dicen que les encantaría una semana laboral más corta. 

Según una encuesta de Gallup publicada en noviembre, el 77% de los trabajadores 

estadounidenses afirma que una semana laboral de cuatro días y 40 horas tendría un impacto 

positivo en su bienestar. El 46% de ellos afirma que tendría un efecto "extremadamente positivo". 

La buena noticia para los trabajadores es que algunos estudios sobre semanas laborales de 

cuatro días en Estados Unidos y Europa han encontrado resultados positivos para el bienestar y 

la productividad de los trabajadores. 

Sin embargo, Knopp afirma que sería prematuro afirmar definitivamente que este planteamiento 

está ganando terreno. 

"Es demasiado pronto para declarar que la semana laboral de cuatro días forma parte del futuro. 

Todavía está en fase de experimentación", afirma. 

Los CEO aún están tratando de entender cómo funcionaría este planteamiento, cómo repercutiría 

en la salud mental y física de los empleados y si reduciría los costos al crear entornos más 

saludables. 

Algunas empresas que han experimentado con semanas laborales más cortas siguen adelante 

con ello. 

En el Reino Unido, la gran mayoría de las empresas que participaron en la mayor prueba mundial 

de una semana laboral de cuatro días seguían permitiendo a sus empleados trabajar una semana 

más corta un año después. Más de la mitad incluso habían hecho permanente el cambio. 

¿Acortará la IA la semana laboral? 

Por supuesto, una semana laboral más corta puede no funcionar en todas partes. 

Knopp afirma que, si bien una semana laboral de cuatro días podría tener sentido en los sectores 

de finanzas, marketing y otros trabajos de oficina, podría no serlo en sectores como la sanidad, 

donde hay escasez de trabajadores. 

"Creo que aún faltan años para que se generalice la semana laboral de cuatro días, si es que 

llega a suceder", afirma. "Habrá empresas que experimenten discretamente con ella, pero 

personalmente no preveo una adopción generalizada en los próximos dos años". 
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Sin embargo, Knopp afirma que la inteligencia artificial puede permitir a los jefes adoptar 

semanas laborales más cortas porque la tecnología debería hacer más eficientes a los 

trabajadores. 

La IA no solo puede automatizar tareas mundanas y rutinarias como elaborar presentaciones, 

redactar correos electrónicos y redactar informes, sino que en el futuro mejorará en actividades 

aún más complejas. 

"Es posible que la IA generativa haga más realista la semana laboral de cuatro días", afirma 

Knopp. 

De hecho, la encuesta de KPMG reveló que el 61% de los CEO estadounidenses animan a sus 

empleados a utilizar la IA generativa para automatizar tareas mundanas con el fin de aliviar el 

estrés y gestionar su carga de trabajo. 

El inversor multimillonario Steve Cohen declaró este mes a CNBC que confía en la llegada de 

una semana laboral de cuatro días, especialmente con la llegada de la IA. Cohen dijo que invirtió 

en una liga de golf startup en parte por la creencia de que la gente tendrá más tiempo los viernes. 

"Creo que habría invertido en golf de todos modos, porque pienso que es una idea a largo plazo, 

pero creo que la semana laboral de cuatro días está al caer", afirmó. 

El esquema híbrido está aquí para quedarse 

Y en una victoria para los trabajadores, los jefes parecen estar reduciendo sus exigencias de que 

los trabajadores vuelvan a trabajar a tiempo completo en la oficina. 

Solo el 34% de los CEO estadounidenses encuestados por KPMG afirman que prevén que, en 

los próximos tres años, los empleados corporativos que tradicionalmente trabajaban en la oficina 

vuelvan al puesto de trabajo físico cinco días a la semana. Esta cifra es inferior al 62% de hace 

tan solo un año. 

En cambio, el 46% de los CEO consideran que estos roles son híbridos (frente al 34% en 2023), 

y el 3% espera que sean completamente remotos, dijo KPMG. 

"Las opiniones de los empleados no han cambiado. Quieren más flexibilidad. Ahora hay más 

reconocimiento por parte de los CEO de que lo híbrido está aquí para quedarse", dijo Knopp. 

 

https://www.prevencionintegral.com/actualidad/noticias/2024/04/17/semanas-laborales-4-dias-

pueden-estar-vuelta-esquina-tercio-empresas-estadounidenses-esta 
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El informe que emitirá la AIReF 
a partir de marzo de 2025 próximo 
servirá como pilar para que el Go-
bierno trabaje con los agentes so-
ciales para ajustar las potenciales 
medidas correctoras a lo largo del 
año y que se incluirían en los Pre-
supuestos. La previsión de ingre-
sos que elabore la auditora pública 
“será la foto global que estamos es-
perando”, explican fuentes del Mi-
nisterio.  

Si la ley con medidas correctoras 
no se aprobase en el plazo previs-
to, el tipo de cotización adicional 
del MEI se aumentaría de forma 
automática.  

La gran baza de Escrivá es el ma-
yor peso de los trabajadores de ma-
yor edad y una jubilación cada vez 
más tardía. Los incentivos para es-
tirar la jubilación y los recortes en 
las salidas prematuras llevarían a 
un ahorro de 1,4 puntos del PIB a 
mitad de siglo, en línea con lo apro-
ximado por el Gobierno el pasado 

otoño en el informe que recibió la 
propia Comisión Europea. 

La indexación de las pensiones a 
la variación de los precios será el 
factor más relevante de gasto a lar-
go plazo: esta medida protagoniza 
3,4 puntos del gasto adicional de las 
pensiones las próximas décadas. La 
eliminación del extinto Factor de 
Sostenibilidad llegará a incremen-
tar el gasto hasta un 1,7% del PIB. 

En el lado de las medidas de in-
gresos, el incremento de las bases 
máximas de cotización generará 
mayores ingresos a corto plazo que 
se verá recompensado por los coti-
zantes a largo plazo, resultando en 
un mayor desembolso por valor de 
0,8 puntos del PIB. 

El periodo de cómputo, una medi-
da que Bruselas llama a corregir au-
mentando cinco años los años coti-
zados observados para recibir la pen-
sión, provocaría otro incremento de 
0,2 puntos con la actual normativa.

España necesitará 
una corrección del 
0,8% del PIB en el 
gasto o los ingresos, 
según la AIReF

José Miguel Arcos MADRID.  

La Comisión Europea ha publica-
do el informe de mayor importan-
cia para tratar de predecir el gasto 
en pensiones de cada país. España 
es uno de los países donde más po-
ne el foco de su análisis por su tra-
yectoria reciente, donde ha abor-
dado una reforma que hoy consi-
dera insuficiente. El desembolso de 
la Seguridad Social rondará en su 
punto crítico el 17% del PIB a mi-
tad de siglo, 6,5 puntos más que lo 
previsto en 2021 por la reforma de 
pensiones, y un gasto promedio del 
15,1% del PIB durante las próximas 
décadas.  

Medidas como la supresión del 
Factor de Sostenibilidad y la inde-
xación completa de las pensiones 
al IPC encarecen el gasto de cara a 
mitad de siglo. Será el mayor incre-
mento del gasto de todos los países 
europeos y quedará compensado 
insuficientemente por el alza de co-
tizaciones sociales a asalariados y 
autónomos u otras medidas de in-
gresos como los incentivos para de-
morar la jubilación. 

A la vista de los datos, Bruselas 
ha dado un toque de atención a Es-
paña con la mayor revisión del gas-
to de sus pensiones entre los países 
europeos. El desajuste entre los in-
gresos por cotizaciones sociales y 
el gasto se verá reflejado en un dé-
ficit máximo del 3,1% del PIB en la 
década de 2050, cuando el Gobier-
no limitaba el saldo fiscal negativo 
en el 1,5%. El déficit, en línea con 
el gasto, también se ha visto impreg-
nado de un mayor pesimismo de la 
institución –de por sí ya pesimista 
en estos informes, según expertos 
consultados–, lo cual indica la in-
suficiente previsión de ingresos a 
largo plazo. 

La Comisión también apunta que 
el gasto aumentará considerable-
mente durante la primera parte del 

periodo de previsión, hasta 2045, 
un periodo en el que España regis-
trará también el mayor incremen-
to, con casi 4 puntos porcentuales 
del PIB, seguida de Lituania, Eslo-
venia, Portugal, Eslovaquia, Chipre 
y Luxemburgo, con un incremento 
de 2,5 a 3 puntos porcentuales del 
PIB. Lo hará por el peso de las jubi-
laciones de baby boom, un efecto de 
sobra conocido que tendrá su ma-
yor impacto en la década de 2040. 

El examen de 2025 
El documento que elabora y actua-
liza la Comisión Europea cada tres 
años llega antes de que Bruselas 
evalúe un paquete reformista que 
debe garantizar la sostenibilidad a 
largo plazo del sistema público de 
pensiones. La institución comuni-
taria tiene voz y voto en el devenir 
de las prestaciones: en menos de 
un año, el Gobierno se someterá a 
los datos publicados y la Comisión 

Europea determinará si el sistema 
necesita más subidas de las cotiza-
ciones sociales, recorte del gasto o 
una combinación de ambas. El ajus-
te que debería planificar el Gobier-
no sería del 0,8% del PIB, más de 
10.000 millones en varios ejerci-
cios, según calculó la Autoridad In-
dependiente de Responsabilidad 
Fiscal (AIReF) el pasado otoño. El 
Banco de España es otra institución 
que augura medidas adicionales pa-
ra ajustar la reforma de pensiones 
en el corto plazo.  

La Comisión Europea prevé que, 
tras la reforma de pensiones, el gas-
to promedio anual se elevará al 15,1% 
del PIB, a lo que se restaría la esti-
mación de ingresos promedio de la 
AIReF del 1% del PIB, lo que resul-
ta en un “gasto neto” (restando las 
medidas de nuevos ingresos) del 
14,1% del PIB, 0,8 puntos por enci-
ma del máximo del 13,3% del PIB 
establecido en el MEI.  

Bruselas alerta de que el gasto en 
pensiones repuntará al 17% del PIB
La Comisión Europea cuestiona la reforma impulsada por Seguridad Social

Discrepancia 
con el saldo 
migratorio 

Uno de los puntos de análisis 
que diferencian de forma sus-
tancial al Gobierno y a la Co-
misión Europea es el saldo 
migratorio neto. Actualmente 
supera los 600.000 efectivos 
cada año, mientras Bruselas 
reduce a un tercio (unos 
200.000) la llegada de po-
blación. La población españo-
la superaría los 50 millones a 
mitad de siglo y caería de 
nuevos a los 47 millones de la 
actualidad en 2070 con una 
tasa de natalidad aun menor 
a la actual, de 1,2 hijos por 
mujer. 

Gasto público en pensiones en diferentes escenarios
Desembolso en porcentaje del PIB

Fuente: Comisión Europea, Dirección General de Análisis Macroeconómico.

Escenario antes de la reforma 2021-2023

Derogación del Factor de Sostenibilidad e indexación al IPC

Escenario con la indexación al IPC
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