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Acceder a más información: códigos QR

Puede capturar con su smartphone o 
tableta los códigos QR que aparecen en 
esta publicación, para consultar datos 
complementarios sobre el Grupo SEPI.

Esta publicación recoge de forma 
transparente las principales magnitudes y 
actividades del ejercicio 2014.

SEPI presenta una nueva edición de su 
Informe Anual con las cifras y los hechos 
más importantes de sus empresas, en 
una triple dimensión económica, social y 
medioambiental.

Las Cuentas Anuales Consolidadas se editan 
únicamente en formato electrónico y están 
disponibles en la tarjeta USB que acompaña a 
la publicación y en la web corporativa: 
www.sepi.es

Claves para 
consultar la 
información
del Grupo SEPI
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Como presidente de la Sociedad Estatal 
de Participaciones Industriales (SEPI), me 
complace presentar el Informe Anual de 2014 
en el que se explica la evolución del Grupo 
durante el pasado ejercicio, contribuyendo 
a una política activa de transparencia en el 
cumplimiento de nuestras obligaciones como 
gestores del sector público empresarial.  

Con la perspectiva del tiempo transcurrido 
desde el inicio de mi mandato en el año 2012, 
y desde mi posición como responsable de una 
parcela de la política económica, considero 
que nos podemos congratular del intenso 
esfuerzo que han realizado los españoles y su 
Gobierno para superar la situación de crisis 
económica en la que nos encontrábamos.  

No quiero abrumar al lector con cifras 
macroeconómicas, pero es justo subrayar aquí 
que los actuales pronósticos de crecimiento 
económico para España en el año 2015 
emitidos por la mayoría de los organismos 
internacionales se sitúan por encima del 3%, 
lo que significa posicionarnos, de nuevo, en la 
vanguardia del crecimiento dentro de la UE.

Es también necesario recordar que este 
crecimiento se produce en un entorno de 
absoluta estabilidad y con cifras positivas en 
la creación de empleo: 434.000 puestos de 
trabajo en 2014, y mejores perspectivas para 
2015.

Carta del 
Presidente

1



7

  Car ta  de l  Pres idente

+ -

En este contexto, la Sociedad Estatal de 
Participaciones Industriales ha cerrado las 
cuentas de 2014 con un saldo negativo de  
84 millones de euros, que hubieran sido 
más de 480 millones de beneficios de no 
ser por los costes que todavía le acarrean la 
reconversión de la minería y los astilleros. En 
cualquier caso, el balance agregado de los tres 
últimos años es positivo, alcanzado la cifra de 
464 millones de euros.

Pero, siendo relevante esta cifra de beneficios, 
no considero que sea el principal activo de los 
años de mi mandato. Por el contrario, desde 
el puesto de mando de SEPI caben pocas 
dudas de que la ampliación, reorganización 
y normalización del Grupo constituyen el 
principal legado de este cuatrienio.

Carta del 
Presidente

La ampliación, 
reorganización y 
normalización del 
Grupo constituyen el 
principal legado de 
este cuatrienio

  Car ta  de l  Pres idente
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Por un lado, se ha incluido en el Grupo a 
CORREOS, con un balance que juzgo favorable 
para ambas partes. SEPI se ha visto dotada de 
un mayor volumen de negocio y de un gran 
músculo financiero; para CORREOS ha supuesto 
el aprovechamiento de las sinergias derivadas 
de la pertenencia a un gran grupo industrial con 
amplia experiencia en gestión.

Por otro lado, se ha culminado con el mandato 
del Consejo de Ministros de reorganización 
y mejora de la eficiencia, mediante la 
privatización de empresas como RENOSA, 
ENUSEGUR, ETSA-DOI, CADISA, BARNATRÓN, 
MOLYPHARMA y CABE; la fusión por absorción 
de CIREX por DEFEX y de DESOTERMIA por 
EMGRISA; la liquidación en casos como AEC y 
ETM; y finalmente, la fusión entre la Fundación 
SEPI y la Fundación Laboral SEPI o la extinción 
de la Fundación EFE y la Fundación Francisco 
Javier de Villegas.  

Al mismo tiempo, merece mención especial 
la ampliación de la presencia de SEPI, 
como accionista de referencia en empresas 
cotizadas, con la adquisición de una 
participación significativa en INDRA. Esta 
decisión, además de la importancia que 
conlleva por sí misma, subraya que SEPI 
sigue estando disponible como instrumento 
de política industrial del Gobierno, siempre 
que los intereses estratégicos de España lo 
requieran. La entrada de SEPI en el capital de 
ALESTIS, empresa suministradora de primer 
nivel del sector aeronáutico, y en particular 
del Grupo AIRBUS, con quien hoy comparte 

presencia en el capital y que se consumó en los 
primeros meses de 2015, es otro ejemplo de 
la línea que SEPI va a seguir, siempre que haya 
un objetivo estratégico en juego. Finalmente, 
también lo es la renovación de la presencia 
en el Grupo AIRBUS junto con nuestros socios 
Francia y Alemania, negociada en 2013. 

Pero en este año 2014, uno de los hitos más 
importantes ha sido el acuerdo alcanzado 
con los representantes de los trabajadores 
de HUNOSA para garantizar la estabilidad 
de la compañía en el futuro, con la firma del 
Plan de Empresa y Convenio Colectivo 2013-

SEPI sigue estando 
disponible como 
instrumento de 
política industrial 
del Gobierno, 
siempre que los 
intereses estratégicos 
de España lo 
requieran
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Análisis  
del ejercicio
La recuperación de la contratación en el ejercicio 
condujo la cartera final hasta los 5.063 millones 
de euros

4
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Contexto 
económico  
En 2014, la economía mundial registró un 
crecimiento del 3,4%, similar al de 2013, y se 
constató la divergencia entre las economías 
desarrolladas, que experimentaron una 
aceleración del PIB, en especial Estados 
Unidos, y las emergentes, que moderaron su 
crecimiento debido al descenso de los precios 
de las materias primas, particularmente del 
petróleo, y a la menor demanda de China.

Los tipos de cambio entre las principales 
monedas fluctuaron de forma significativa, 
destacando la apreciación del dólar frente al 
euro, desde 1,38 dólares por euro en 2013 
hasta 1,21 en 2014. 

Esta variación, intensificada en el segundo 
semestre, fue consecuencia de las diferencias 
entre los ritmos de crecimiento y las políticas 
monetarias de las economías de Estados 
Unidos y la eurozona, así como de las 
expectativas de los mercados. 

En la eurozona, el contexto económico se 
caracterizó por los riesgos geopolíticos, 
la lenta recuperación y una inflación muy 
baja, que llevó al Banco Central Europeo a 
reducir los tipos de referencia hasta mínimos 
históricos (0,05%) y a poner en marcha 

nuevas medidas de relajación cuantitativa, 
como la ampliación de su programa de compra 
de activos y la inyección de liquidez a largo 
plazo para los bancos, asociada al nuevo 
crédito.

La economía española registró un crecimiento 
medio del 1,4% en 2014, frente a una 
contracción del 1,2% en 2013. Esta mejora 
se debió a que la contribución negativa de 
la demanda exterior se vio compensada 
por el incremento de la demanda nacional, 
principalmente privada, como consecuencia de 
la reducción de la incertidumbre, de la política 
fiscal y monetaria y de las reformas realizadas 
en los últimos años por los sectores público y 
privado. 

La economía 
española creció un 
1,4%, frente a una 
contracción del 1,2% 
en 2013
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una disminución de las ventas del Grupo SEPI, 
localizada en los grupos NAVANTIA, ENUSA, 
ENSA y la empresa DEFEX. Por el contrario, 
el Grupo HUNOSA experimentó una mejora 
de su facturación del 51%, por la incidencia 
de la venta del stock disponible del Almacén 
Estratégico Temporal de Carbón. Como 
consecuencia, la cifra de negocio se situó en 
3.661 millones de euros.

Grupo SEPI: 
visión de 
conjunto
El ejercicio 2014 se ha caracterizado, en 
términos operativos, principalmente por 
la recuperación de la contratación de las 
empresas de producción, en especial de los 
grupos NAVANTIA y TRAGSA. 

Sin embargo, debido a la contracción en los 
últimos años de la inversión pública y privada 
a causa de la situación económica, se registró 

17%

47%8%
2%

3%

8%

15%

Distribución de la cifra de
negocio

G. CORREOS
G. TRAGSA
G. NAVANTIA
G. ENUSA

G. HUNOSA
ENSA
RESTO
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El ejercicio 2014 
se caracterizó por 
el aumento de la 
contratación en 
NAVANTIA y
TRAGSA

Por lo que respecta a los gastos de personal, el 
efecto de la provisión por la recuperación del 
24,04% de la paga extra de diciembre de 2012 
se compensó, en gran parte, con una plantilla 
media inferior en un 3,2%, por la adecuación 
en algunas compañías del Grupo SEPI al nivel 
de actividad.

Este descenso de la facturación del Grupo 
SEPI se contrarrestó con la aplicación de 
subvenciones de explotación por 528 millones. 
La mayor parte corresponde al Grupo 
CORREOS, que contabilizó las compensaciones 
por la prestación del Servicio Postal Universal 
correspondientes al periodo 2011-2013, 
establecidas en los Presupuestos Generales 
del Estado. De esta manera, se obtuvieron 
unos ingresos totales de explotación de 
4.304 millones, un 2,1% por debajo de los 
correspondientes al ejercicio anterior. 

Los gastos asociados a la actividad del ejercicio 
totalizaron 4.266 millones, lo que representa 
una disminución del 7,1% respecto a 2013, 
siendo los conceptos que más se redujeron 
los de aprovisionamiento, en un 11,1%, y 
servicios exteriores, en un 23,5%, debido 
tanto al descenso de actividad como a la 
continuación de las medidas de mejora de la 
eficiencia adoptadas.

16%

47%11%

5%

7%

14%

Distribución de los gastos de
explotación

G. CORREOS
G. TRAGSA
G. NAVANTIA

G. ENUSA
G. HUNOSA
RESTO
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En definitiva, el efecto positivo de los beneficios 
obtenidos por el conjunto de las empresas 
de la cartera de control del Grupo SEPI y 
la contribución del resto de participadas 
asociadas, a través de la puesta en equivalencia 
de sus resultados, contrarrestó en gran medida 
la incidencia negativa de la citada provisión 
para la cobertura de los compromisos del Plan 
de Empresa de HUNOSA y del deterioro del 
valor de la participación en la Corporación 
RTVE, derivado de sus pérdidas, y en INDRA, 
por el descenso de su cotización bursátil.

La evolución expuesta de los ingresos y gastos 
operativos, unida a la dotación de la provisión 
de 365 millones para el nuevo Plan de 
Empresa de HUNOSA, condujo a un resultado 
de explotación de 327 millones de pérdidas. 
Sin embargo, descontando el efecto de la 
citada provisión extraordinaria, se obtuvo un 
beneficio de explotación de 38 millones de 
euros y una mejora operativa frente a 2013 de 
232 millones, generada fundamentalmente por 
los grupos CORREOS, NAVANTIA y HUNOSA. 

Se registraron resultados financieros positivos 
que, unidos a los beneficios netos procedentes 
de la consolidación por puesta en equivalencia 
de las participadas minoritarias, supusieron 
unos beneficios financieros de 235 millones 
(después de aplicar correcciones valorativas 
por deterioro).

Con la evolución operativa y financiera descrita, 
el resultado neto atribuido a la Sociedad 
dominante ascendió a 84 millones de euros de 
pérdidas.

Cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada
(millones de euros)

   2014
  
Importe neto de la cifra de negocio 3.661
Otros ingresos 635
Variación de existencias 8

Total ingresos de explotación 4.304

Aprovisionamientos 992
Gastos de personal 2.432
Dotaciones amortización de inmovilizado 170
Otros gastos y resultados de explotación 1.037

Total gastos de explotación 4.631

Resultado de explotación (327)
Resultado financiero y puestas en equivalencia 235
RNAI (92)

RNDI (84)*

(*) Cifra referida al RNDI atribuido a la Sociedad dominante. Esta nota 
afecta a todos los grupos de empresas incluidos en este capítulo (CORREOS, 
SEPIDES, NAVANTIA, TRAGSA, MERCASA, ENUSA, ENSA y HUNOSA).
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En términos generales, el esfuerzo inversor del 
Grupo SEPI se ha destinado a la adecuación 
y mantenimiento de instalaciones y equipos 
para la continuación de la operativa de las 
empresas, así como a la mejora de la eficiencia, 
con pagos por inversiones materiales, 
intangibles e inmobiliarias por importe de 119 
millones de euros.

Es destacable la significativa recuperación de 
la contratación de las empresas de producción 
del Grupo SEPI, lo que supuso una cartera de 
pedidos agregada final de 5.063 millones, un 
19% superior a la del ejercicio precedente. 
Esto se traducirá en una mayor actividad 
empresarial y, en consecuencia, en una 
facturación más alta en el ejercicio 2015.

5.060

4.266

5.063

2012 2013 2014

Evolución de la cartera
(millones de euros)

119
millones
de euros

9%

64%
3%

3% 3% 3%

4%

5%

6%

Inversiones

G. CORREOS
G. SEPIDES
G. NAVANTIA
G. ENUSA
G. TRAGSA

ENSA
G. HUNOSA
G. MERCASA
RESTO


