El caso de las infraestructuras
europeas: crear la columna
vertebral del renacimiento

de Europa

% WisdomTree.eu
+44 (0) 207 448 4330

WISDOMTREF



https://www.wisdomtree.eu/en-gb
https://www.wisdomtree.eu/en-gb

El caso de las infraestructuras europeas: crear la columna vertebral del renacimiento de Europa

Fl caso de las
INTraestructuras
europeas: crear la
columna vertebral
del renacimiento de
Curopa

Tras la reconstruccion de posguerra apoyada por el Plan Marshall, Europa entra de nuevo en un
periodo de inversiones a gran escala en su columna vertebral econdmica. La region esta entrando
en un superciclo de infraestructuras sostenido y plurianual. Gobiernos y empresas trabajan
renuevan activos envejecidos, refuerzan redes criticas y afiaden la capacidad de los sistemas
energéticos, digitales y de transporte europeos. Para los inversores, este ciclo emergente de
gasto de capital (capex) crea una oportunidad estructural. Apoya a las empresas de ingenieria,
construccion, equipos y materiales que realizaran la proxima ola de infraestructuras de Europa.

Las fuerzas estructurales que impulsan las infraestructuras europeas
Europa necesita nuevas infraestructuras para competir en un mundo cambiante

Las necesidades actuales de Europa difieren de las de ciclos de infraestructuras anteriores. La
region no solo esta modernizando sus activos mas antiguos, sino que también esta afiadiendo
nueva capacidad para seguir siendo competitiva en una economia mundial mas refiida. Son
varias las fuerzas que impulsan este cambio. La adopcion de la inteligencia artificial (IA) se esta
acelerando. La electrificacion se extiende por el transporte y la industria. Las restricciones

del carbono son cada vez mas estrictas. Las tensiones geopoliticas aumentan el valor de la
resiliencia y la seguridad. En conjunto, estas fuerzas requieren infraestructuras que puedan
soportar una mayor demanda de energia, una energia mas limpia, un transporte mas rapido y
fiable y una economia mas digital.
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La ampliacion también se esta volviendo mas interconectada y transfronteriza. Europa necesita
cada vez mas interconectores y redes en el mar, asi como corredores ferroviarios que conecten
grandes ciudades y puertos, e infraestructuras digitales que se apoyen tanto en redes de datos
como en sistemas fisicos de energia. Se trata de proyectos plurianuales y de gran volumen de
equipamiento, que tienden a sostener una demanda mas prolongada y visible para constructores
y proveedores a lo largo de los ciclos.

Inversion estructural insuficiente y envejecimiento de los activos

El gasto en infraestructuras de Europa no ha seguido el ritmo de las necesidades econdmicas
de la regidn, y muchas redes eléctricas, lineas ferroviarias, puentes y sistemas urbanos se estan
acercando al final de su vida util. Cerrar esta brecha de inversidén implica un aumento sostenido
del capex, incluso antes de considerar nuevos impulsores de la demanda como la electrificacién
y el crecimiento de los centros de datos.

Se calcula que cumplir las ambiciones de Europa requerira una inversion de 12 billones! de euros
en infraestructuras entre 2025y 2040. Esto equivale a unos 800.000 millones de euros anuales, o
aproximadamente el 3,5 % del PIB europeo, lo que supone mas del doble de la media histdrica
de 300.000 millones de euros anuales. Las mayores diferencias respecto al impulso actual se
registran en energia y transporte. En términos mas generales, el Banco Europeo de Inversiones
(BEI) ha descrito una brecha de en torno al 1,5-2 %? del PIB en inversidn productiva respecto a
EE. UU. que se abrid tras la crisis financiera mundial y aun persiste (excluida la vivienda).

Figura 1: Europa necesitara 12 billones de euros en infraestructuras hasta el afio 2040
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Fuente: Andlisis de BCG. Nota: El impulso de la inversion se define como la continuacion de la implementacién al ritmo actual.

1 BCG, "Infraestructuras para una Europa competitiva", octubre de 2025..

2 Informe de inversiones del BEI 2022/2023: Resiliencia y renovacion en Europa
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Apoyo politico y financiacion plurianual comprometida

Los programas nacionales de inversion en toda Europa estan destinando gastos plurianuales a
redes, transporte y prioridades digitales, con el apoyo de fondos especificos y, en algunos casos,
restricciones fiscales menos estrictas. La reforma de las normas fiscales de la UE podria generar
hasta 700 000 millones de euros de margen fiscal adicional para la inversion publica entre 2025y
2031, lo que contribuiria a proteger los presupuestos de infraestructura a lo largo del ciclo.

Un ejemplo clave a corto plazo es el Mecanismo de Recuperacion y Resiliencia (MRR) de la UE.
La Comisidn Europea ha resaltado que los hitos deben cumplirse antes del 31 de agosto de 2026
y los pagos finales deben efectuarse antes del 31 de diciembre de 2026, con mas de 335.000
millones de euros aln disponibles, lo que refuerza el incentivo para acelerar la contrataciony la
entrega. A escala de la UE, programas como NextGenerationEU, RRF, InvestEU y el Mecanismo
"Conectar Europa" (MCE) representan en conjunto mas de un billén de euros de capacidad de
inversion publica comprometida. Los marcos sectoriales también se estan convirtiendo en

vias de financiacion. Por ejemplo, la Comision estima que completar la red ferroviaria de alta
velocidad TEN-T requerira unos 345 000 millones de euros hasta el afio 2040 y tiene previsto dar
prioridad al ferrocarril de alta velocidad en una convocatoria del Mecanismo «Conectar Europa»
(MCE) de 2026. A nivel nacional, Alemania es representativa; su giro fiscal refuerza el cambio,
con un fondo especial de 500.000 millones de euros destinado al transporte, las infraestructuras
energéticas y la digitalizacion.

Figura 2: principales programas europeos de apoyo a la inversion en infraestructuras

Enfoque principal de inversién

Programa/marco de la UE Dotacion financiera/escala

NextGenerationEU (NGEU) Hasta 806.900 millones de euros (precios Transicion ecoldgica, digitalizacion,

corrientes). Dotacidn para empréstitos
de la UE.

resiliencia e inversion en recuperacion

Fondo de Recuperaciony
Resiliencia (FRR)

723.800 millones de euros (precios
corrientes). Subvenciones + préstamos.

Clima, digital y modernizacion de
infraestructuras.

InvestEU

Garantia presupuestaria de la UE de
26.200 millones de euros. Objetivos >
372.000 millones de euros de inversidn
movilizada.

Infraestructuras sostenibles,
innovacion, digital, PYME e inversion
social.

Mecanismo "Conectar Europa"
(MCE)

33.700 millones de euros

Transporte, energia y conectividad
digital.

Plan de accidn para el tren de No hay presupuesto Unico. Las Ferrocarril.
alta velocidad necesidades de finalizacion se estiman

en ~345.000 millones de euros para 2040

(en términos de 2023).
Redes transeuropeas de energia No hay presupuesto Unico. Define la Redes

elegibilidad PCI/PMI para el CEF Energia
(5.800 millones de euros).
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Fondo especial aleman para 500.000 millones de euros Infraestructuras de transporte,
infraestructuras y neutralidad infraestructuras energéticas,
climatica digitalizacién, vivienda, educacion e

infraestructuras de investigacién.

Infraestructura en el Reino >725.000 millones de libras Transporte, energia, agua, digital,
Unido: Una estrategia a 10 afios vivienda e infraestructuras sociales

Fuente: Comision Europea, Ministerio Federal de Hacienda aleman y Gobierno britanico.

Seguridad, soberania y resiliencia de la cadena de suministro

Los choques geopoliticos han hecho que las infraestructuras pasen de ser una "optimizacion
econdmica" a una "necesidad estratégica". La seguridad energética esta impulsando la inversion
en interconectores, almacenamiento, refuerzo de la red y agilizacion de los permisos. La
resiliencia de la cadena de suministro estd aumentando la demanda de capacidad de fabricacion
regional, redundancia y compras seguras. En la practica, esto puede significar reforzary
modernizar las redes energéticas, reforzar los corredores logisticos y proteger las redes troncales
digitales.

Este cambio es cada vez mas explicito en la politica. La Declaracion de la Cumbre de La Haya

de 2025 establece que los Aliados aportaran anualmente hasta el 1,5 %? del PIB para apoyar
areas como la proteccion de infraestructuras criticas, la defensa de las redes y la garantia de la
preparacion y resiliencia civil, junto con la innovacion y el fortalecimiento de la base industrial de
defensa. Aunque la contabilidad exacta variara segln el pais, la direccion esta clara. La resiliencia
y la proteccidn de las redes estan pasando a formar parte de los planes de gasto plurianuales, lo
que refuerza el argumento estructural a favor del ciclo de modernizacion de las infraestructuras
europeas.

Pilares clave de la ampliacion

_‘r'j'_ Infraestructuras de energia limpia: Las ambiciones climaticas de Europa implican
* una gran expansion de las infraestructuras. Mas de la mitad de las reducciones

de emisiones requeridas dependen de la ampliacion de infraestructuras, lo que
permitira alcanzar alrededor del 70 %* del objetivo climatico para el afio 2040.
Entretanto, la demanda de energia aumenta debido a los centros de datos y a
una electrificacion mas amplia, mientras que las empresas europeas se enfrentan
a precios energéticos que duplican con creces los de las estadounidenses. Esto
refuerza los argumentos a favor de la construccion a gran escala de instalaciones
edlicas y solares, la repotenciacion y un almacenamiento mas eficiente. El resultado
es una demanda sostenida de contratistas especializados y proveedores de turbinas,

cimentaciones, equipos de balance de planta y materiales.

3 Informe de inversiones del BEI 2022/2023: Resiliencia y renovacién en Europa.

4 BCG, Infraestructuras para una Europa competitiva, octubre de 2025.
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_/ Redes eléctricas y electrificacion: El envejecimiento de las redes exige una

ii’: renovacion, mientras que la mayor penetracion de las energias renovables y la
aceleracion de la electrificacion requieren sistemas mas inteligentes y sélidos.
La proxima ampliacion de la red europea debe conectar la nueva generacion y el
transporte electrificado, y sera cada vez mas transfronteriza y en red. Esto apoya la
inversion en lineas de transmision y distribucion, subestaciones, transformadores,
cables, automatizacion de la red y redes de carga, lo que beneficia a contratistas,
fabricantes de equipos y fabricantes de cables centrados en la red.

Infraestructuras de transporte: Las mejoras en el ferrocarril, el transporte urbano,
los puertos y los centros logisticos pueden reducir las emisiones y mejorar la
conectividad, creando proyectos plurianuales para las empresas de ingenieria civil
y los proveedores de materiales y maquinaria. Los programas ferroviarios de alta
velocidad también pueden reducir los tiempos de viaje y mejorar la conectividad
transfronteriza, apoyando el objetivo de hacer del ferrocarril una columna vertebral

i

clave de una Europa mas competitiva y segura.

centros de datos, las redes troncales de fibra y las redes moviles. El esfuerzo de
Europa por acortar distancias con los lideres mundiales refuerza la necesidad de
nuevas capacidades y redes digitales de mayor calidad, apoyando a los contratistas
y proveedores de equipos que participan en la construccion y equipamiento de estos
activos.

% Infraestructura digital: Una economia mas basada en los datos depende de los

La inflexion en 2025-2026

La inflacién vuelve a acercarse al objetivo, lo que mejora la visibilidad de los costes de los
proyectos largos

Europa ha pasado de un choque inflacionista a un régimen mas estable, y el Banco Central
Europeo (BCE) prevé que la inflacién se mantenga por debajo del 2 % hasta el afio 2027, lo que
mejora la visibilidad de los costes futuros.

Asi se reduce el riesgo de sorpresas en los margenes de los contratos de larga duracion y precio
fijo, y se facilita la adquisicion y ejecucion en redes, ferrocarriles y grandes proyectos civiles.

El ferrocarril de alta velocidad tiene una factura cuantificada de capex y un
desencadenante de financiacion para el afio 2026

La Comision Europea cifra en 345.000 millones de euros el coste de completar la red ferroviaria
de alta velocidad RTE-T de aqui al afio 2040, y tiene previsto dar prioridad a la alta velocidad en
una convocatoria de financiacion del MCE de 2026, al tiempo que desarrolla una estrategia de
financiacion mas amplia.

Esta combinacion deberia impulsar los proyectos desde la planificacion hasta la contratacion,
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apoyando la demanda plurianual de obra civil, construccion de tineles, estaciones,
electrificacion, sefializacion y cadenas de suministro ferroviario

Figura 3: plan de la UE para el tren de alta velocidad
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Fuente: Comision Europea, "La Comision lanza un plan para acelerar el desarrollo del tren de alta velocidad en toda Europa”, 5 de
noviembre de 2025.

Aumenta la demanda de energia y las redes se convierten en el principal obstaculo

Se prevé que la demanda de electricidad en la UE aumente en un 60 % de aqui al afio 2030, y

que los centros de datos pasen de unos 73 TWh en el aio 2024 a unos 295 TWh en el afio 2035°,
ademas de redes que a menudo tienen mas de 40 afios®.

A medida que la capacidad de la red y las colas de conexidn limitan cada vez mas las energias
renovables, la electrificacion y el crecimiento digital, resulta mas dificil aplazar las inversiones,

lo que genera un impulso duradero para los contratistas de redes y los proveedores de cables,
transformadores, aparatos de conexion y subestaciones.

5 Fuente: Morgan Stanley, "Powering Al Comes To Europe”, 3 de diciembre de 2025.
6 Fuente: Nexans, 2026.
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Figura 4: los centros de datos europeos seran los principales impulsores del

crecimiento de la demanda eléctrica
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Fuente: Morgan Stanley, "Powering Al Comes To Europe", 3 de diciembre de 2025.

El pivote fiscal aleman abre una visible cartera de proyectos plurianuales

Alemania ha creado un fondo especial de 500.000 millones de euros para infraestructuras
y neutralidad climatica, destinado a ambitos como el transporte, la digitalizacion y las

2030

2035

infraestructuras energéticas, tras décadas de politica fiscal marcada por el freno a la deuda
(limite de déficit estructural del 0,35 % del PIB).

0adouna 0d139815uUs ownsuod |ap afejusdiod owo)

Para los inversores, la importancia es mas practica que politica: amplia el conjunto de proyectos

financiados en la mayor economia de Europa, lo que favorece el aumento de la cartera de
pedidos de contratistas y proveedores paneuropeos expuestos al capex aleman.

La reconstruccion de Ucrania es una opcion amplia y cuantificada con un gran

contenido en infraestructuras

La RDNA4 dirigida por el Banco Mundial estima en 524.000 millones de délares las necesidades

de recuperacion y reconstruccion para la proxima década, con importantes necesidades en

vivienda, transporte y energia.

El calendario es incierto, pero la escala y la combinacion de sectores hacen que sea una opcidn
de compra significativa para las constructoras y los proveedores de materiales europeos, y es

probable que la actividad inicial se centre en las reparaciones criticas, la resistencia energéticay

los enlaces logisticos.
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Figura 5: necesidades de reconstruccion y recuperacion de Ucrania

[l vivienda $83.7bn (16%)
Transporte $77.5bn (14.8%)

. Energia $67.8bn (12.9%)
Comercio e industria $64.4bn (12.3%)
Otro $230.2bn (44%)

Fuente: Banco Mundial, "Fourth Rapid Damage and Needs Assessment (RDNA4)", febrero de 2025.
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Informacion importante

Comunicaciones de marketing emitidas en el Espacio Econdmico Europeo (<EEE»): Este
documento ha sido emitido y aprobado por WisdomTree Ireland Limited, sociedad autorizada 'y
regulada por el Banco Central de Irlanda.

Comunicaciones de marketing emitidas en jurisdicciones fuera del EEE: Este documento ha
sido emitido y aprobado por WisdomTree UK Limited, sociedad autorizada y regulada por la
Autoridad de Conducta Financiera del Reino Unido.

WisdomTree Ireland Limited y WisdomTree UK Limited se denominan cada una de ellas
«WisdomTree» (segln corresponda). Nuestra Politica e Inventario de conflictos de interés estan
disponibles previa solicitud.

La informacion contenida en este documento se ofrece Unicamente para su informacion
general y no constituye una oferta de venta ni una solicitud de oferta de compra de valores o
acciones. No se debera utilizar este documento como base a la hora de adoptar una decision
de inversion. El valor de su inversion puede tanto disminuir como aumentary es posible
pueda perder una parte o la totalidad del importe invertido. Las rentabilidades pasadas no
son necesariamente indicativas de los resultados futuros. Cualquier decision de inversion
debe basarse en la informacién contenida en el folleto correspondiente, tras haber solicitado
asesoramiento independiente en materia de inversion, fiscal y juridico.

La aplicacion de la normativa y las leyes fiscales puede dar lugar a menudo a diversas
interpretaciones. Cualquier punto de vista u opinion expresados en esta comunicacion
representan las opiniones de WisdomTree y no deben interpretarse como asesoramiento
normativo, fiscal o juridico. WisdomTree no garantiza la exactitud de ninguno de los puntos
de vista u opiniones expresados en esta comunicacion. Toda decision de invertir debe basarse
en la informacion contenida en el folleto correspondiente y después de buscar asesoramiento
independiente en materia de inversion, fiscalidad y juridico.

El presente documento no constituye, y bajo ninguna circunstancia debe interpretarse como una
oferta o cualquier otra accidon destinada a fomentar una oferta publica de acciones o valores en
Estados Unidos o en cualquier provincia o territorio de dicho pais. Ni este documento ni ninguna
copia del mismo debera ser aceptado, enviado o distribuido (directa o indirectamente) en
Estados Unidos.

Aunque WisdomTree se esfuerza por asegurar la exactitud del contenido de este documento,
WisdomTree no asegura ni garantiza su exactitud o correccion. En los casos en que WisdomTree
haya expresado sus propias opiniones relacionadas con la actividad de productos o mercados,
estas opiniones pueden cambiar. Ni WisdomTree, ni ninguna de sus filiales, ni ninguno de sus
respectivos dirigentes, directores, socios 0 empleados aceptan responsabilidad alguna por
cualquier pérdida directa o consecuente derivada del uso de este documento o de su contenido.
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