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El 18% de firmas familiares admiten un empeño muy elevado en
las acciones medioambientales
ZENÓN GUILLÉN  •  original
El avance en los compromisos con la sostenibilidad, aunque crece despacio, sí lo hace de una
forma constante. Hasta un 18% de empresas familiares reconoce ya, por ejemplo, un
compromiso muy elevado con las acciones medioambientales. Así se recoge en el último
barómetro de la empresa familiar 2021, publicado el pasado 13 de diciembre por la Cátedra
Mare Nostrum UMU-UPCT y la Asociación de la Empresa Familiar de Murcia (Amefmur).
Una apuesta que empieza a ocupar un lugar primordial en las decisiones y estrategias
empresariales. Y es revelador que la mitad de las acciones (47%) las realizan en colaboración
con otras instituciones. Por un lado, apoyando a sus clientes y proveedores y, por otro lado,
con instituciones sociales y ONG, en campos como enseñanza, deporte y cultura, entre otros.
El 53% de las acciones restantes lo conforman iniciativas medioambientales (30%) y
relacionadas con sus empleados (23%) en términos de programas de conciliación, empleo,
diversidad, formación y calidad en el empleo. Es destacable que, antes que el cumplimiento
con la legislación, las empresas familiares desarrollan acciones sostenibles por ser
coincidentes con su identidad y valores y por mejorar su imagen y su reputación.
Por lo que se refiere a la gestión de la sostenibilidad, un 40% realiza (15%) o está en proceso
de realizar (25%) un informe sobre sus actuaciones sostenibles. Suelen tener un carácter
anual, siendo en la mitad de los casos los informes públicos, ya que en la otra mitad son de
uso interno.
Así se extrae de las respuestas a la encuesta realizada en el barómetro, donde se reconoce
también que la barrera al desarrollo de acciones de sostenibilidad es la falta de tiempo (96%)
y el coste (96%). Por otra parte, la falta de tiempo es una barrera que el 25% de las empresas
califica de muy elevada. Y hasta un 90% señala falta de conocimiento para desarrollar las
acciones sostenibles.

 Medio      

 Soporte      

 U. únicos      

 Pág. vistas

 La Verdad

 Prensa Digital

 81 571

 270 376

 Fecha

 País

 V. Comunicación

 V. Publicitario

 27/12/2021

 España

 6 278 EUR (7,119 USD)

 2050 EUR (2324 USD) 

https://www.laverdad.es/economia-region-murcia/firmas-familiares-admiten-20211227000346-ntvo.html

«-- Volver al índice

https://www.laverdad.es/economia-region-murcia/firmas-familiares-admiten-20211227000346-ntvo.html


FISCALIDAD

«-- Volver al índice



 Publicación      

 Soporte      

 Circulación      

 Difusión

 Audiencia

 Expansión  General, 31

 Prensa Escrita

 36 629

 23 452

 129 000

 Fecha

 País

 V. Comunicación

 Tamaño

 V.Publicitario

 27/12/2021

 España

 17 901 EUR (20,300 USD)

 151,96 cm² (24,4%)

 5404 EUR (6128 USD) 

L
a tensión en las finanzas pú-
blicas, que se agravará en 
2022 si las predicciones del 

Gobierno están equivocadas, llevará 
a intensificar los esfuerzos para into-
xicar al público con lo que Amilcare 
Puviani llamó ilusión fiscal: que los 
contribuyentes piensen que pagan 
menos de lo que pagan, y que reci-
ben del poder más de lo que reciben. 
Si prevalece, el poder y sus satélites 
multiplicarán sus mentiras en gastos 
e impuestos, procurando ignorar el 
tema de la deuda, como si careciera 
de relación con la fiscalidad. 

Intentarán convencernos de que 
el gasto no puede bajar. Para ello, ar-
gumentarán su bondad en términos 
de pensiones, salarios de los funcio-
narios, etc. Lógicamente, la petrifica-
ción del gasto tendrá a su favor a los 
grupos de presión habituales, como 
los sindicatos, supuestos represen-
tantes de los trabajadores, pero que 
desprecian a los trabajadores que 
pagan impuestos; es decir, a todos. 

Por añadidura, reflorecerá la ab-
surda demonización de la reducción 
del gasto público, con los camelos 
del “austericidio”, el “austeritaris-
mo” y demás bulos que, otra vez, ja-
más consideran el recorte forzado 
del gasto privado como merecedor 
de atención. 

La ilusión desde el lado de los im-
puestos se centrará en que subirán 

sólo para los ricos, y, cuando la men-
tira sea demasiado flagrante (lo de-
nunció EXPANSIÓN el jueves, a raíz 
del impacto de la inflación en los tra-
mos impositivos), en que serán subi-
das pequeñas. La ocultación del au-
mento de la presión fiscal es evidente 
en la supresión paulatina de las de-
ducciones y exenciones, medida ala-
bada recientemente por el goberna-
dor del Banco de España, esa supues-
ta fiera neoliberal, claramente parti-
daria de subir los impuestos, que eso 
significa eliminar exenciones. 

Habrá toda clase de cortinas de 
humo sobre la lucha entre halcones 
y palomas, hombres de negro y de-
más, con el objetivo de que no nos 
enteremos bien, y sobre todo de que 
no protestemos.  

Una amable seguidora en Twitter 

me dijo que había que subir los im-
puestos para tener sanidad pública 
pagada entre todos: hoy por ti, ma-
ñana por mí. Esta idea brota desde el 
centro de la ilusión fiscal, porque el 
Estado se legitima disolviéndose en 
la sociedad civil, como si fuera una 
cooperativa o una ONG. No lo es, 
porque en la sociedad civil todos sa-
bemos lo que pagamos y para qué. 
En cambio, como el Estado cobra 
impuestos y después gasta, nadie sa-
be bien qué está pagando, aunque 
confía en que esté pagando menos 
de lo que pagaría si el Estado no exis-
tiese. En caso contrario, rechazaría 
los impuestos y la redistribución 
coactiva de la renta, que no es hoy 
por ti, mañana por mí, porque nadie 
puede elegir qué hace con su dinero, 
que le es arrebatado por el poder. 

Ilusiones fiscales varias

Carlos Rodríguez 
 Braun

Como el Estado cobra 
impuestos y después 
gasta, nadie sabe bien 
qué está pagando

No es hoy por ti, mañana 
por mí: nadie puede elegir 
qué hace con su dinero, 
que le arrebata el poder
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DANIEL CABALLERO 

MADRID 

F
ebrero de 2022 será un mes cla-
ve para la ministra de Hacien-
da, María Jesús Montero. Sus 
expertos presentarán el infor-

me para la reforma fiscal que se les en-
cargó y, desde entonces, el Gobierno se 
pondrá a trabajar en la revolución del 
sistema impositivo. Y eso implicará, 
previsiblemente, una armonización en 
impuestos como Sucesiones, Donacio-
nes y Patrimonio; un viejo sueño de 
PSOE y Unidas Podemos que se ha ido 
retrasando a la espera de este informe.  

La reacción de las comunidades au-
tónomas del Partido Popular será prác-
ticamente unánime, dentro de las po-
sibilidades existentes a día de hoy tras 
la convocatoria de elecciones en Casti-
lla y León. Según ha podido confirmar 
ABC, Madrid, Andalucía y Murcia  lle-
garán hasta el último extremo para de-
fenderse de una posible armonización 
fiscal.  

Esto significa que las tres comunida-
des acudirán a la Justicia si el Gobierno 
limita su autonomía a la hora de poder 
bonificar o bajar estos impuestos. Pa-
sando por el Tribunal Constitucional, 
principalmente, aunque las tres regio-
nes hablan en términos también gene-
rales de llegar a la Justicia para parali-
zar las intenciones del Ejecutivo. 

En el caso de la Comunidad de Ma-
drid se está preparando, como publicó 
ABC, una iniciativa legislativa para obli-
gar al Ejecutivo a tener que negociar 
cara a cara con el gobierno regional si 
quiere implantar medidas como éstas 
en la región capitalina. Una suerte de 
intento de blindar su autonomía fiscal 
y dotarla de armazón jurídico.  

Por su parte, Juan Bravo, consejero 
de Hacienda de la Junta de Andalucía, 
fue tajante en una entrevista con ‘Eco-
nomía Digital’. ¿Cómo se protegerán 
frente a la armonización fiscal? «Defen-
diendo la autonomía y si hace falta yen-
do a los tribunales. Ya se le ha ganado 
alguna vez al Reino de España, por ejem-
plo en el IVA (pendiente de 2017). (...). 

Nosotros pensamos que se pueden ba-
jar impuestos, no quitar, sino disminuir-
los y controlar el gasto público», afirmó 
el consejero.  

Castilla y León es otra de las comu-
nidades que lideraba el PP y que apos-
taba por una reducción de estos impues-
tos, a la vista de sus decisiones. Sin em-
bargo, la convocatoria anticipada de 
elecciones deja el frente de los popula-
res en ‘solo’ tres autonomías.  

Galicia es la otra región del PP que 
bien podría pensarse que se sumará a 
este planteamiento, aunque su posición 
es menos beligerante contra la armoni-
zación fiscal del Ejecutivo. Eso hace que 
no se plantee acudir a los tribunales si 
el Ejecutivo termina por imponer su te-
sis en cuanto a estos tributos. Lo que 
quiere es autonomía fiscal. 

Así las cosas, en lo que sí se logró el 
compromiso de Galicia fue para un co-
municado que se emitió tras reunirse 
los consejeros de Ceuta, Andalucía, Mur-
cia, Galicia, Castilla y León y Madrid so-
bre el nuevo sistema de financiación au-
tonómica hace poco, implicando tam-
bién materia impositiva: «El futuro 
sistema de financiación autonómica de-
berá respetar la autonomía fiscal y fi-
nanciera de las CC.AA., y su capacidad 
normativa, como mínimo en sus nive-
les actuales, de manera que las CC.AA. 
puedan seguir haciendo una política 
para bajar el esfuerzo fiscal en benefi-
cio de los ciudadanos». En otras pala-
bras, todas coinciden en que se man-
tenga la autonomía de las regiones y 
que al menos el margen se mantenga 
como hasta ahora. 

Problemas de Hacienda 

El problema que ve Hacienda viene de 
lejos, pero tiene como objetivo claro ata-
car a Madrid, la comunidad que más bo-
nifica los impuestos. Por ejemplo, el Im-
puesto de Patrimonio es como si no exis-
tiera en esta autonomía al estar 
bonificado en su totalidad, lo que pro-
voca mudanzas fiscales a la capital como 
polo de atracción gracias a su fiscali-
dad; algo similar ocurre con los impues-
tos de Sucesiones y Donaciones, con bo-
nificaciones que llegan casi al 100% cuan-
do la transmisión es entre familiares 
muy directos (padres a hijos, etc.).  

Otras regiones del PP, más allá de Ma-
drid, también cuentan con bonificacio-
nes, y hay quién ha ido más allá que el 
resto con nuevos anuncios recientes. 
Murcia comunicó hace pocas semanas 
que prácticamente eliminará en 2022 
Sucesiones y Donaciones entre herma-
nos, tíos y sobrinos. La tendencia de es-
tas autonomías es ahondar en esta po-

lítica impositiva... y ahí topan con el Go-
bierno, que entiende que estas decisio-
nes solo benefician a las clases altas.  

La ministra Montero acusó a estas 
regiones de «populismo fiscal» en un 
foro organizado por ‘CincoDías’ hace 
pocas semanas. Asimismo, criticó que 
bajar cada vez más los impuestos supo-
ne dejar a la ciudadanía a su suerte ya 
que los servicios públicos se ven afec-
tados negativamente. La titular de Ha-
cienda recuperó su discurso más duro 
contra lo que ella cree que es «dumping 
fiscal» de estas regiones para atacar las 
bajadas continuadas de impuestos.  

El objetivo del Gobierno, así, es evi-
tar que las comunidades autónomas 
tengan margen para evitar ciertos im-
puestos a sus ciudadanos. Fuentes cer-
canas al Ministerio de Hacienda reco-
nocen que la clave estará en lo que dic-
taminen los expertos en su informe 
sobre la reforma fiscal del próximo fe-
brero, pero entienden que todo está 

Frente común del PP 

contra la armonización 

fiscal del Gobierno 

Ayuso,  Juanma Moreno y López 

Miras  // EFE

Impuestos en la diana 
El objetivo del Gobierno está 
puesto en Sucesiones, Donaciones 
y Patrimonio. Tres impuestos con 
grandes bonificaciones en las 
regiones lideradas por el PP, 
especialmente en Madrid. Por 
ejemplo, Patrimonio en la capital 
es como si en la práctica no existie-
ra gracias a las bonificaciones.  

Objetivo del Gobierno 

El Gobierno lo que busca es acabar 
con lo que ellos consideran «dum-
ping fiscal». La ministra Montero 
recuperó recientemente su lengua-
je más duro contras las autono-
mías del PP, al acusarlas de «popu-
lismo fiscal» con sus bajadas de 
impuestos; incluso llegó a decir que 
la capital ahuyentaba las inversio-
nes al hablar de ‘sablazo’ y ‘hacha-
zo fiscal’ al referirse a las medidas 
que adopta el Ejecutivo. Murcia ha 
sido la última en ‘tocar’ a la baja 
Sucesiones y Donaciones al 
bonificar casi al 100% las transmi-
siones también entre tíos, herma-
nos y sobrinos.  

Casi todos a una 

Madrid, Murcia y Andalucía tienen 
el mismo planteamiento: rechazo 
rotundo a una armonización fiscal. 
Castilla y León también iba por esa 
vía, aunque ahora su posición 
queda en ‘stand by’ ante la convo-
catoria de elecciones anticipadas. 
Galicia, por su parte, es la que 
mantiene una postura más tibia 
respecto a ese rechazo a la idea del 
Ejecutivo; sí que firmó, eso sí, un 
comunicado conjunto para pedir 
que se respete la autonomía de las 
regiones en materia de impuestos y  
que al menos la capacidad de 
maniobra de las comunidades se 
mantenga tal cual está. 

LAS CLAVES

∑ Montero planea fijar unos mínimos a 
pagar en los impuestos de Sucesiones, 
Donaciones y Patrimonio  

∑ Madrid, Andalucía y Murcia llegarán 
incluso a los tribunales para defender 
sus modelos de baja tributación  
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enfocado a culminar en 2023 una ar-

monización fiscal.  

La intención del Ejecutivo es escu-

darse en las conclusiones de este gru-

po de expertos y en sus recomendacio-

nes para ejecutar estas medidas, aun-

que con la amenaza de las regiones del 

PP todo parece que acabará en los tri-

bunales. Es por ello que, al ser pregun-

tada por medidas específicas, Montero 

siempre rehúye dar una respuesta con-

creta y pone pie en pared con que todo 

dependerá del informe de los expertos.   

«Los ciudadanos tienen que tener 

unas cargas fiscales homogéneas en fun-

ción de su capacidad económica y su ni-

vel de renta, vivan donde vivan. La ar-

monización fiscal no agota la capaci-

dad normativa de las comunidades. Lo 

que se busca es que no se provoque un 

efecto atracción de empresas y rentas 

en determinadas comunidades que pro-

voque que se vacíe el resto de España», 

afirmó en diciembre de 2020 la minis-

tra de Hacienda. El año 2023, según fuen-
tes consultadas por ABC, sería el año 

que más cuadraría para esta reforma. 

Ideas pasadas 
Sin embargo, esta no es una idea que 

solo parte de la rama socialista del Go-

bierno, sino que Unidas Podemos lle-

va años ya haciendo fuerza sobre ello. 

Igual que ERC. En las negociaciones de 

los Presupuestos de 2021 y 2022 ya que-

daron cristalinas las intenciones de es-

tas dos últimas formaciones políticas.  

Primero fue ERC la que quiso intro-

ducir en las cuentas de 2021 una dispo-

sición que garantizara la armonización 

fiscal del Impuesto de Patrimonio en 

todo el territorio. Y de cara a las cuen-

tas de 2022 ha sido Podemos el que más 

fuerza a hecho, tras fracasar la iniciati-

va el año anterior. El grupo morado pre-

sentó una enmienda al proyecto de Pre-

supuestos de 2022 en la que propuso 

crear una cuota estatal, al margen de la 

normativa de cada región, para que no 

pueda haber bonificaciones totales. Pese 

a todo, aquello no ha llegado a buen 

puerto ya que Podemos retiró todas sus 

enmiendas antes de que fueran anali-

zadas. No llegaron a estudiarse, evitan-

do así a la rama socialista tener que mo-

jarse en este momento.  

Asimismo, cabe recordar también 

que Ximo Puig, presidente valenciano, 

y José Luis Escrivá, ministro de Segu-

ridad Social, plantearon la posibilidad 

de imponer un impuesto específico para 

Madrid, enfocado a sus rentas altas. En 
ese caso Hacienda salió pronto al paso 

para negar que esa sea la intención del 

Gobierno y enmendaron al titular de 

Seguridad Social.  

Así las cosas, el caldo de cultivo para 

ir asentando la idea de que el golpe fis-

cal a las autonomías del PP ya se ha 

creado. Y la preocupación entre las gran-

des fortunas está ahí, según confirman 

fuentes jurídicas a ABC. En los despa-

chos de abogados se lleva ya tiempo re-

cibiendo consultas sobre lo que una ar-

monización fiscal puede ocasionar a 

sus patrimonios, de cara a poder tomar 

alguna decisión, como deslocalizar su 

patrimonio líquido hacia jurisdiccio-

nes más benefiosas.    

Por el momento no se han tomado 

decisiones como el traslado de activos 

a otros países como Luxemburgo, uno 

de los territorios más atractivos para 

las grandes fortunas, pero en los des-

pachos de abogados dan por desconta-

do que una vez el Gobierno ponga en 

marcha su esperada decisión, el alu-

vión de consultas volverá a incremen-

tarse. Febrero será una fecha clave. 

Varias autonomías se 
verían afectadas por  
la armonización fiscal, 
aunque el gran objetivo del 
Gobierno es acabar con el 
«dumping fiscal» de Madrid 

Las grandes fortunas 
muestran su preocupación 
por la pérdida de atractivo 
fiscal de España
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Michael Devereux, catedrático de Tributación Internacional en la Universidad deOxford

“Los impuestos sirvena largoplazo,
pero lospolíticos losusanacorto”

Tengo60años: cadavez laspersonas tributanmásy lasempresas,menos.Milesdecontablespierden
suvidaburlando la fiscalidad internacional, simplifiquémosla: lasreformasde laOCDE vanenese
sentido.Soy inglés: la fiscalidaddegrandespaísesesmuyparecida.Colaboroconel IEBde laUB

Quién pagará
la pandemia

Miles de contables y fiscalis-

tas malgastan hoy sus vidas

enayudaralasmultinaciona-

lesaburlarunacomplejísima

tributación internacional

pensada en los años veinte y

que la OCDE ha empezado a

simplificar.Devereuxhaase-

sorado desdeOxford a laUE

y a su propio Gobierno para

queesas multinacionalespa-

guen lo justoacadapaísdon-

deoperan.Lanegociaciónde

las reformas no es menos

compleja que el propio siste-

ma tributario global, pero

parecequelamayoríadepaí-

ses entienden que en regula-

ciónamenudomenosesmás.

Mientras, la enorme deuda

contraídaporlosestadospor

la pandemia requiere subi-

das impositivas que los polí-

ticos intentan dejar para sus

sucesores. Esa dilación tiene

unlímiteyuncoste.Y los im-

puestos para pagarlos debe-

rían ser pensados en el largo

plazo y no, como ahora, para

laspróximaselecciones.

LA CONTRA

nales para que paguenmenos las personas?
Porque una empresa a la que se le suben los
impuestos en un país si no se va a otro, va a
colocar ese coste añadidoen susprecios, sus
proveedores, reduciendo sueldosde sus tra-
bajadores o despidiéndolos. La pregunta
siemprees ¿quiénacabapagándolosal final?

¿Setratadeencontrarunequilibrio?¿Ylo
lograelactual sistemafiscalglobal?
Elsistemafiscalglobalhoyeselheredadode
unacuerdode1920querepartíalosderechos
deimponerimpuestosentrelosdiversospaí-
sesquealberganaunamultinacional,queno
sonsolodondeobtienesusbeneficios.

¿No suele tributarse al final en paraísos
fiscalesdondesoninexistentesomínimos?
Por eso las multinacionales tienen ejércitos
de contables que eluden lo quepueden, por-
que la normativa es difusa y complejísima.
Google, por ejemplo, vende anuncios en el
Reino Unido, pero sus ingenieros están en
Californiay tieneunasedeenIrlanda...

¿Dóndecreequedebepagar,entonces?
ConelactualsistemapagaríaenEE.UU.yal-
go,muypoco,enIrlanda,peronoenelReino
Unido...Encualquiercaso, es fácilparaGoo-
glebuscar lamaneradepagar lomínimo.

¿Quéaconsejausted?
Todos ganaríamos si el sistema y las normas
fueran más sencillas y los últimos acuerdos
de laOCDEvan en el buen sentido para evi-
tar tantas vidas absurdamente dedicadas a
burlar la tributación internacional.

¿Y un tributo extra antes de que algunos
ricossevayanaresidiraparaísos fiscales?
Antes de que se fueran a otro paísme asegu-
raríadequehantributadotodoloquedeben;
perosinodebennada,no lo tengo tanclaro.

¿El impuesto de transmisiones y heren-
ciasesdoble imposición?
Quiendice eso no entiende el sistema impo-
sitivo.Primero,porquemuchasde lasactivi-
dadeseconómicasquegeneranunaherencia
no han pagado impuestos; y después: imagi-
nequeempleoamihijocomojardinero...

Bienhecho:quetrabajeporsudinero.
...Le pagaré un sueldo de lo que sería su he-
rencia por su trabajo y ese sueldo tributará.
Porque un impuesto es sobre cada actividad
o intercambio y no sobre el capital que tie-
nes,asíqueesabsurdohablardedoble, triple
ocuádruple imposición: todas lo son.

¿Cree en la curva de Laffer? ¿A partir de
unporcentajeimpositivoserecaudamenos?
Si un gobierno impone tipos fiscales dema-
siado altos, al final recaudamenos que si no
los sube tanto; pero, ahora mismo, no hay
ningún gobierno europeo que se haya exce-
dido subiendo impuestos. Hay más margen
desubidaqueganaspolíticasdepagarelpre-
cioelectoraldesubirlos.

Víctor-M. Amela - Ima Sanchís - Lluís Amiguet

G
oogle, Facebook, Amazon... de-
benpagarmás impuestosaquí?
Parecería lo justo si ganan el di-
neroaquí, donde facturan...

Quitandocuotademercadoa
empresasespañolasquesí tributanaquí.
Peroentributación internacionalmásque lo
justo se recauda loestablecidoy,deesoesta-
blecido,loquequedatraslalabordel ejército
decontablesdemultinacionalesquededican
suvidaaque tributenmenos.

Veoquevaaserunaentrevistadifícil.
Miespecialidadescompleja.Y,al final, latri-
butacióninternacionalnoestanrelevanteen
eltotaldeingresosfiscalesdeunpaís,porque
la parte que depende de imponer sobre los
beneficios de las empresas –lo que incluye a
lasmultinacionales–apenassuponeel 10%.

¿Sepodría lograrquepagaranmás?
Ahora, con los recientes pactos de la OCDE
sobrefiscalidadinternacional, talvezllegue-
mosal12%,peroelgruesodeloquerecaudan
los países sigue siendo lo que obtienende lo
quetributamossobre ingresospersonales, el
IRPF; yel consumo,el IVA.

¿Cómo pagaremos los ingentes déficits
fiscalesqueestágenerandolapandemia?

La respuesta es aumentando esos dos tipos
de impuestos,más que intentando reformar
elcomplejosistematributario internacional.

¿Veremosaumentosde impuestosya?
No, porque tal vez sean necesarios, pero
electoralmentesonmuypocorentables.

¿Serásosteniblealargar ladeudasinfin?
Los gobiernos pueden alargarla en ocasio-
nes, como en pandemia. Pero si imprimen y
reparten dinero sin fin acaba, empezando
porla inflación,perdiendosuvalor.Ysipier-
desuvalor, ¿quiénvaa trabajarporél?

¿En cuánto está y cuándo llega un estado
al límitede ladeudaquepuedeasumir?
Ya le he dicho que existe ese límite, pero los
políticos intentan que no les toque asumirlo
durante su mandato. Los impuestos debe-
ríandiseñarseparaellargoplazo;perohoyse
piensanpara laspróximaselecciones.

¿Y si pensamos que pagaremos la deuda
españoladentrode100años: todoscalvos?
Aumentarlayretrasarsupagotambiéntiene
sus costes, como el de la inflación, que des-
truyen los ahorros de la gente y es lo que no
quieren ver los políticos hasta queuna crisis
dedeuda lescuesta laselecciones.

¿Porquénoimponermásalasmultinacio- 6630- (%#!3JF
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Fiscalidad m

DIANA DE MIGUEL 

Pamplona 

Los ingresos tributarios por el co-
bro de herencias siguen al alza en 
la Comunidad foral. Los datos que 
se conocen a falta ya de pocas se-
manas para el cierre del ejercicio 
anticipan que la recaudación fis-
cal por el Impuesto de Sucesiones 
volverá a superar también este 
año las cifras habituales en pre-
pandemia. De hecho, la Hacienda 
foral ya ha elevado hasta los 60,9 
millones (casi 8 millones más) su 
previsión final de ingresos para el 
cierre de 2021 por Sucesiones y 
Donaciones, dos tributos que com-
puta de forma conjunta en su esta-
dística y que hasta octubre, último 
mes con datos disponibles, han re-
portado 49,4 millones de euros a 
las arcas forales, un 4,25% más que 
en el mismo periodo del año pasa-
do. 

Entre marzo y diciembre de 
2020, la covid fue certificada como 
causa de defunción en 1.172 falleci-
mientos lo que elevó un 19% la 
mortalidad de ese año afectando, 
sobre todo, a las personas mayo-
res de 75 años. La derivada de la 
consecuencia más trágica de las 
que está dejando la pandemia fue 
que la Administración foral recau-
dó hasta un 23% más, en torno a 
diez millones, por el Impuesto de 
Sucesiones, el que se abona al for-
malizar las herencias. 

Con la irrupción de la pande-
mia, los trámites sucesorios se dis-
pararon hasta un 30% en las gesto-
rías y despachos de la Comunidad 
foral que ofrecen servicios de ase-
soramiento en el área de defuncio-
nes y herencias debido en buena 
medida al fallecimiento durante 
los meses más duros de la primera 
ola de mucha gente mayor con tes-
tamento y relación conyugal de 
parentesco. Una circunstancia 
que facilita que las aceptaciones 
de herencia se realicen mediante 
documento privado y sin necesi-
dad de acudir al notario. 

Hasta la Hacienda foral llega-
ron el año pasado 7.341 documen-
tos de aceptación de herencias, 
tanto privados como públicos (no-
tariales) marcando un nuevo ré-

cord en la estadística. En 2019 ha-
bían sido 7.190. Pero lo que hasta 
ahora no se había hecho público es 
el impacto que ese incremento en 
el número de aceptaciones de he-
rencias tuvo en la recaudación del 
tributo. 

Según los datos facilitados por 
la Hacienda Foral, esas acepta-
ciones de herencia dejaron una 
cifra de deuda reconocida -la que 
acepta la persona que realiza la 
autoliquidación del impuesto- de 
casi 53 millones (52.908.692,20), 
cuando en 2019 fueron 42,5 millo-
nes (42.874.885,60). El reconoci-
miento de la deuda es el paso pre-
vio a la recaudación del impuesto 
y según explican desde el órgano 
tributario no suele haber mucha 
diferencia entre el dato de deuda 
reconocida y el final de recauda-
ción. 

Las cifras que se conocen de 
2021 anticipan que este año tam-
bién se volverán a superar con cre-
ces los ingresos fiscales por heren-
cias que se venían percibiendo an-
tes de la pandemia. Las 
autoliquidaciones registradas 
hasta ahora por Hacienda (las tele-
máticas hasta el 1 de diciembre y 
las manuales hasta el 1 de octubre) 
superan los 40,5 millones de deu-
da reconocida. Han sido en total 
6.945, un dato que a la espera de 
computar las semanas que restan 
del año a la estadística, todavía es-
tá por ver si superará o no el regis-
trado en 2020. Lo que sí parece ya 
seguro es que volverá a quedarse 
por encima del dato registrado en 
2019 (7.190). 

Seis meses de plazo 
El impuesto de sucesiones debe 
ser liquidado por todos los herede-
ros y se trata de un impuesto de ca-
rácter personal, lo que quiere de-
cir que es el heredero quien debe 
pagar la cuota tributaria en el pla-
zo estipulado -seis meses desde el 
fallecimiento salvo interrupción 
de plazos como ocurrió durante el 
primer estado de alarma decreta-
do por la crisis sanitaria de la co-
vid-. 

Se trata de un tributo directo 
que grava los incrementos pa-
trimoniales obtenidos por per-
sonas físicas, relacionados con 
las sucesiones mortis causa o 
las donaciones inter vivos. En 
ambos casos se grava la adquisi-
ción de bienes y derechos, así 
como contratos de seguro sobre 
la vida. La diferencia es que en 
el primer caso los bienes provie-
nen de una persona fallecida y 
en el segundo la donación se 
realiza en vida. Aunque no haya 
que pagar cantidad alguna por 
la herencia, existe obligación de 
presentar la declaración ante la 
Hacienda foral, con una cuota a 
pagar de cero euros. 

Las autoliquidaciones 
del impuesto han dejado 
este año una cifra de 
deuda reconocida que 
supera los 40,5 millones

Más de la mitad de los 
herederos que liquidan 
este tributo en la 
comunidad ya acuden a 
la vía telemática 

La recaudación fiscal por herencias sigue 
al alza tras subir un 23% el año pasado
Las muertes por covid elevaron en 10 millones los ingresos por Sucesiones

Herencias en Navarra

6.637
6.821

7.093 7.190 7.341

6.945

A 1 de diciembre

Manuales Telemáticas

Grabación 

manual a 

1 de octubre
100% 100% 100%

Manuales

Telemáticas

2016 2017 2018 2019 2020 2021
Fuente: Hacienda foral
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Consejos financieros 3 Antes de acabar el 2021

JAVIER MARTÍN
DR. F&J MARTÍN ABOGADOS

«Solo cabe realizar una 
aportación a planes de 
pensiones individuales 
desgravable hasta 
2.000 euros»

JOSÉ MARÍA MOLLINEDO
SECRETARIO GENERAL GESTHA

«La deducción para 
amigos y familiares de 
tercer grado de los 
emprendedores es de 
un 30% de la inversión»

MIGUEL ÁNGEL CRESPÍN 
SEC. COLEGIO DE ECONOMISTAS

«Quien haya trabajado 
en 2021 en el extranjero, 
puede que esa 
remuneración esté 
exenta de tributar»

Últimos días 
para ahorrar en 
la factura fiscal

ARACELI R. ARJONA 
aruiz@cordoba.elperiodico.com 
CÓRDOBA

Expertos en la materia ofrecen algunas claves de lo que hay que 
hacer antes de que acabe el año de cara a la próxima declaración

Fórmulas 8 Las aportaciones a planes de pensiones es una de las medidas que suelen aplicarse. 

A
una semana de que aca-
be el 2021, aún queda 
tiempo para intentar 
reducir la factura fiscal 

y pagar menos impuestos este 
año, algo que, según los exper-
tos, es más fácil para quienes per-
ciben sueldos muy altos que pa-
ra aquellos que cobran menos. 
Según José María Mollinedo, se-
cretario del Sindicato de Técni-
cos del Ministerio de Hacienda 
(Gestha), «las mayores ventajas 
fiscales benefician a los contri-
buyentes con sueldos y patrimo-
nios más altos». Así, una persona 
que ingrese al año más de 
600.000 euros podrá recortar su 
factura hasta en 72.733 euros 
mientras que quien ingrese me-
nos de 21.000 euros podrá aho-
rrarse como mucho 1.390 euros.   

Una de las medidas más co-
nocidas para reducir las tributa-
ciones consiste en realizar apor-
taciones a los planes de pensio-
nes o de previsión, una fórmula 
que, según Javier Martín, cate-
drático de Derecho Financiero y 
Tributario de la Complutense y 
director de F&J Martín Aboga-
dos, sufrirá recortes el año que 
viene. «La futura Ley de Presu-
puestos Generales del Estado del 
2022 continúa con la poda de be-
neficios fiscales en el IRPF, expli-
ca Martín, «ya que rebaja a 1.500 
euros anuales el importe máxi-
mo de la aportación a planes de 
pensiones individuales desgra-
vable, tope que este año ya se ha 
recortado, pasando de 8.000 a 
2.000 euros, mientras se eleva 
hasta 8.500 euros  la aportación 
a planes colectivos o de empre-
sa». El objetivo, destaca, es desin-
centivar el ahorro a partir de los 
planes individuales e incentivar 
las  aportaciones a los planes de 
empresa en sintonía con las re-
comendaciones del Pacto de To-
ledo y de la Airef, ya que este be-
neficio privado podía resultar 
negativo, a largo plazo, para un 
alto número de ahorradores». 
En este contexto, Martín indica 
que  este año «solo cabe realizar 
una aportación a planes de pen-
siones individuales desgravable 
hasta 2.000 euros».  

Mollinedo coincide en que, 
«teniendo en cuenta las noveda-
des de cara al futuro, es preferi-
ble aportar hasta un máximo de 
2.000 euros antes del 31 de di-
ciembre, anticipándose a la baja-
da del límite a 1.500 euros». 

Venta de un inmueble 

Por otro lado, el portavoz de los 
técnicos de Hacienda recuerda a 
quienes hayan vendido su casa 
este año que los ingresos obteni-
dos tributarán el año que viene 
según su cuantía. Sin embargo, 
indica, «si se reinvierte total o 
parcialmente el importe en otra 
vivienda de carácter habitual, se 
podrá neutralizar esa tributa-
ción». No hay mucho margen pa-
ra hacerlo, pero quien esté pen-
sando si comprar ahora o el año 
que viene, debería tener esto en 

ÓSCAR BARRIONUEVO

otras opciones PARA PAGAR MENOS

JUEGO 
J  Aquellos que juegan online, 

en casinos o bingos o realizan 

apuestas deportivas pueden 

acumular las pruebas de sus 

pérdidas para tributar solo por 

las ganancias netas. 

 PARTIDOS O SINDICATOS 
J  Las cuotas de afiliación y 

aportaciones a partidos se 

pueden declarar para obtener 

una deducción del 20% hasta 

un tope de 600 euros. Las 

cuotas sindicales y de colegios 

profesionales deducen de los 

rendimientos del trabajo (las 

últimas, con un límite de 500 

euros) mientras los gastos de 

defensa jurídica de litigios en la 

relación laboral se deducen 

hasta un tope de 300 euros 

anuales. 

DIVORCIO 
J  En el caso de separación o 

divorcio, los expertos recuerdan 

que el convenio regulador debe 

especificar cuál es el importe de 

la pensión compensatoria y/o  

de la pensión de alimentos 

destinada a los hijos para que el 

contribuyente pueda reducir su 

base imponible en la 

declaración de la renta o aplicar 

el tratamiento especial que 

reciben esas anualidades por 

alimentos.

cuenta. También es posible aho-
rrar apoyando el emprendimien-
to. «La deducción para amigos y fa-
miliares de tercer grado de un em-
prendedor es de un 30% de la in-

versión en la cuota estatal del 
IRPF». Se trata de suscribir las ac-
ciones o participaciones de la so-
ciedad en cuestión, «siendo la ba-
se máxima de la deducción de 

60.000 euros anuales». Según 
Gestha, «esta deducción es la más 
potente del IRPF, ya que permite 
deducir 1.275 euros más de media 
a quien financie una empresa re-
ciente invirtiendo algo más de 
4.000 euros».  

Trabajos en el extranjero 

El secretario del Colegio de Econo-
mistas y miembro del Consejo Di-
rectivo del Registro de Economis-
tas Asesores Fiscales, Miguel Án-
gel Crespín, apunta otras opcio-
nes aplicables, por ejemplo, a 
quienes hayan trabajado en el ex-
tranjero este año. «Puede que la re-
muneración obtenida esté exenta 
de tributación», señala, por lo que 
recomienda «exigir a la empresa 
que tenga en cuenta esa exención 
a la hora de practicar las retencio-
nes, que se calculan en función de 
los días de desplazamiento en el 
país de destino». Esta medida solo 
se aplica en desplazamientos tem-
porales. 

Crespín apunta también la po-
sibilidad de aplicar la deducción 
por compra de vivienda, «hasta el  

tope de 9.040 euros en amortiza-
ción de préstamo e intereses an-
tes de que acabe el año, para re-
ducir la cuota a pagar en un 
15%».  Quienes se hayan separa-
do o divorciado y mantengan la 
vivienda habitual, pueden apli-
car la deducción del 100% de la 
cantidad abonada.  Crespín su-
giere a los trabajadores, de cara 
al año próximo, contemplar la 
posibilidad de «sustituir parte de 
las rentas dinerarias que perci-
ben de su empresa por rentas no 
dinerarias (en especies) como 
cheques de transporte y de comi-
da y seguros médicos, ya que por 
estos importes no se tributa».  

Mayores de 65 años 

Tanto Crespín como Mollinedo 
recuerdan que los mayores de 65 
años están exentos de tributar 
por la venta de la vivienda habi-
tual y, si se trata de la venta de 
otro bien, hasta un máximo de 
240.000 euros, aunque en este 
caso, solo se aplicaría si se invier-
te todo lo obtenido en una renta 
vitalicia. H
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La recaudación 
tributaria del 
Estado crece 
hasta el 13%, el 
doble que el PIB 

TENDENCIA 

PANORAMA | P. 18 
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Hasta noviembre, la recaudación 
por parte de la Agencia Estatal Tri-
butaria anota un crecimiento ho-
mogéneo del 13,2% respecto al 
mismo periodo de 2020 (del 3,9% 
sobre 2019). Sin embargo, según 
los datos del Instituto Nacional de 
Estadística (INE), la economía ha 
crecido en promedio el 5,6% en los 
tres primeros trimestres. 

«No tenemos una explicación 
exacta del fenómeno», admitió re-
cientemente Óscar Arce, director de 
general de Economía y Estadística 
del Banco de España. «Es una de las 
cuestiones más misteriosas que ob-
servamos en las estadísticas, junto 
a la evolución del empleo», que 
también crece a tasas desacostum-
bradas en su relación con el PIB, co-
menta el director de Coyuntura de 
Funcas, Raymond Torres, antes de 
avanzar en su análisis. «Hay causas 
que sirven para explicar por qué los 
ingresos están creciendo tanto. 
Otras, para explicar por qué el PIB 
crece menos» enmarca el profesor 
de Economía Aplicada Jorge Onru-
bia (Universidad Complutense e in-
vestigador en FEDEA). 

¿UN PIB INFRAVALORADO?. «Te-
nemos una intuición, más que una 
intuición, sobre que no estamos 
midiendo bien el PIB», enfoca On-
rubia, que señala dos factores: la 
transformación digital de la econo-
mía y la dificultad en la toma de da-
tos vinculada a la pandemia. «Has-
ta ahora estaban muy identificados 
los indicadores que servían para 
medir la actividad. Puede que aho-
ra no sean tan fiables para medir la 
nueva economía», añade, en alu-
sión a elementos como la actividad 
logística de los negocios digitales. 
El PIB se calcula a partir de 700 in-
dicadores y de una metodología 
acorde con oficina estadística eu-
ropea Eurostat. «Los efectos eco-
nómicos de la pandemia covid-19 y 
el impacto sobre la actividad y so-
bre la coyuntura económica de las 
medidas adoptadas para combatir 
sus efectos están planteando un 
desafío sin precedentes para la es-
tadística y el análisis», admiten en 
el INE. Con todo, desde el INE se 

sostiene que «no se pueden com-
parar el PIB y los indicadores de ba-
se (como la recaudación) de forma 
directa» y que «las relaciones entre 
variables macroeconómicas e indi-
cadores pueden no ser estables en 
el tiempo». 

LA CONSTRUCCIÓN. «Puede que el 
INE esté reflejando una estimación 
a la baja en la contribución de la 
construcción al dato de crecimien-
to económico», abunda Raymond 
Torres. Explica que las reglas de 
Eurostat incorporan un método 
para evaluar la aportación de la 
construcción del PIB en momentos 
poscrisis que podría resultar obso-
leto para un momento como el ac-
tual en el que los datos de consumo 
de cemento y empleo evidencian  
mayor actividad. 

VIVIENDAS USADAS. Óscar Arce 
señala otras dos circunstancias 

parciales que podrían estar contri-
buyendo a la discrepancia entre los 
datos de recaudación y de PIB. La 
venta de viviendas está creciendo 
con fuerza. En los diez primeros 
meses del año las transacciones 
han crecido nada menos que el 
35,9%, según datos del INE. Sin 
embargo, ocho de cada diez vivien-
das que se venden son de segunda 
mano. Estas operaciones generan 
ingresos tributarios pero no com-
putan como un mayor crecimiento 
económico, pues esas viviendas ya 
estaban construidas. En definitiva: 
son operaciones que contribuyen a 

un alza de los ingresos pero no del 
PIB. Y algo parecido podría pasar 
con los coches. 

AUGE DE LOS AUTÓNOMOS. Otra 
circunstancia señalada por Arce y 
por Onrubia tiene que ver con el 
papel de los trabajadores autóno-
mos en la actividad económica. La 
economía digital y la pandemia 
han aumentado un tipo de trabajo 
autónomo vinculado a internet 
que, sin embargo, podría estar 
trasladándose al cálculo del PIB 
bajo esquemas más antiguos que 
atribuyen una menor productivi-
dad al trabajo autónomo e infrava-
loran su aportación a la economía 
respecto a la del asalariado. 

LA INFLACIÓN. La subida de pre-
cios de buena parte de los produc-
tos también contribuye a una ma-
yor recaudación de impuestos in-
directos como el IVA, señala 

Raymond Torres. También en el 
caso del impuesto sobre la renta -
abunda Onrubia- en la medida en 
que la inflación se empieza a tras-
ladar a los salarios sobre los que se 
aplican retenciones a cuenta . 

ECONOMÍA SUMERGIDA. La pan-
demia ha generalizado el uso de 
medios digitales de pago y eso ha 
podido contribuir al afloramiento 
de cierta economía sumergida, con 
un mayor efecto práctico sobre la 
recaudación tributaria (del IVA, 
sobre todo) que sobre el PIB (cuyo 
cálculo ya recoge algunos aspectos 
de la economía sumergida), según 
Torres. 

IMPUESTO DE SOCIEDADES. Uno 
de los datos que más sorprende de 
la recaudación tributaria hasta oc-
tubre es el fuerte crecimiento del 
impuesto de sociedades. En térmi-
nos homogéneos, la recaudación 
por este impuesto ha crecido el 
46,5% en los 11 primeros meses del 
año respecto al mismo periodo de 
2020 (y del 10,8% respecto a 2019). 
«Es posible que el fuerte creci-
miento de los ingresos provenien-
tes por pagos a cuenta de los resul-
tados de este año se vean desinfla-
dos en la declaración de 2022 por la 
compensación de bases negati-
vas», anticipa Onrubia. 

CAMBIOS TRIBUTARIOS. Hasta 
noviembre, la subida del IRPF para 
las rentas más altas, el alza fiscal 
de las bebidas azucaradas o las pri-
mas de seguros, las tasas Tobin y 
Google o los ingresos por cantida-
des que se aplazaron en 2020 han 
dado como resultado una recauda-
ción adicional de unos 2.150 millo-
nes. Sin embargo, han sido mayo-
res las rebajas fiscales adoptadas 
por el Gobierno, sobre todo para 
compensar la subida del recibo de 
la luz en la última parte del año. 

MEDIDAS COVID. Desde el punto 
de vista del Ministerio de Hacien-
da, medidas como los ertes, la 
prestación por cese de actividad 
para los autónomos o los avales a 
empresas «han posibilitado que 
los ingresos se hayan sostenido 
mejor en esta crisis y tengan un 
mejor comportamiento que el 
PIB». n

El ‘milagro’ de los ingresos: el cobro 
de impuestos crece el doble que el PIB
> La caja de los tributos aumenta a un ritmo superior al 13% mientras que la economía lo  
hace a un promedio inferior al 6% > Economistas opinan que el PIB podría estar infravalorado

ROSA MARÍA SÁNCHEZ 

Madrid

Tendencias en la economía

El INE asume que  
los efectos de la 
pandemia plantean 
un reto estadístico  
sin precedentes

Una trabajadora de la Agencia Tributaria.

Gustavo Valiente / Europa Press
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La fiscalidad 
atrae a las 
grandes fortunas 
hacia el capital 
riesgo

Página 20

Con la volatilidad de los merca-
dos financieros y un negocio in-
mobiliario que ofrece plusvalías 
más modestas, los grandes pa-
trimonios españoles miran al 
capital riesgo. Los Urgell (fun-
dadores de Pachá), Rafa Nadal o 
los Fluxá (Camper) siguen los 
pasos que ya hace años iniciaron 
Juan Abelló o Alicia Koplowitz. 

ARACELI MUÑOZ 
Madrid
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Atrás quedaron aquellos años en 
los que las grandes sagas familiares 
dedicaban buena parte de su patri-
monio a la inversión en el sector in-
mobiliario, construyendo sus for-
tunas al calor de todo tipo de in-
muebles, en un momento en el que 
los más arriesgados se lanzaban a 
por las entidades cotizadas.  

Ahora, con la volatilidad de los 
mercados financieros y con un ne-
gocio inmobiliario que ofrece unas 
plusvalías más modestas, es nu-
meroso el volumen de familias que 
se lanza a invertir en el negocio del 
capital riesgo. Los Urgell (fundado-
res de Pachá), Manuel Lao (funda-
dor de Cirsa), los Cosentino, los 
Fluxá (dueño de Camper y del 30% 
de la hotelera Iberostar) o el tenis-
ta Rafa Nadal son algunos de los úl-
timos grandes patrimonios que se 

han aventurado a invertir en esta 
industria, hasta hace unos años li-
mitado a unos pocos. 

Los pioneros en el negocio 

La familia pionera en el capital 
riesgo en España fueron los Abelló, 
que en la década de los 90 pusieron 
en marcha Torreal tras la venta de 
Antibióticos de León por 58.200 
millones de las antiguas pesetas 
(unos 350 millones de euros actua-
les). A través de Torreal, gestiona-
da por Miguel Abelló tras la retira-
da de su padre Juan Abelló el pasa-
do año, han protagonizado sona-
das inversiones en España como 
las realizadas en Airtel, Agbar, Na-
vidul, Oscar Mayer, Pepe Jeans, Fa-
mosa, Aernnova, Telepizza o Tal-
go, entre otras. 

En la actualidad, el patrimonio 
de la familia asciende a más de 
2.200 millones de euros. Otra co-
nocida saga que apostó por el capi-

tal riesgo hace ya 14 años fue la de 
los March, que montaron Artá Ca-
pital y han invertido ya 600 millo-
nes de euros en compañías como 
Flex, Mecalux, Pepe Jeans o Alvi-
nesa, entre otras. A principios de 
este verano, Corporación Financie-
ra Alba (el holding de inversión de 
los March) vendía su participación 
en esta gestora de capital riesgo, 

que ha comenzado a operar de for-
ma independiente. 

Sin embargo, el esquema que 
han seguido los Abelló y los March 
no es el habitual, el de un fondo de 
capital riesgo al uso que toma par-
ticipaciones en compañías de for-
ma directa. En la actualidad, las 
grandes fortunas que se lanzan a 
este nicho lo hacen a través de una 
figura conocida como fondo de 
fondos: invierten en diferentes 
gestoras de cara a reducir el riesgo 
que les supondría invertir de forma 
directa en diferentes compañías 
(para lo que se necesita un equipo o 
gestor específico) y diversificando 
la fuente de sus ingresos.  

Así, los grandes patrimonios 
crean una sociedad de capital ries-
go (SCR) que gestionan otros ase-
sores financieros con conocimien-
tos en este negocio, como es el caso 
de Altamar, Arcano, MdF Family 
Partners, entre otros. 

Detectando este ávido interés, 
los bancos están trabajando para 
democratizar la inversión en capi-
tal riesgo y que los patrimonios 
más modestos puedan destinar 
también recursos a este nicho.  

Lo hacen a través de fondos es-
pecíficos que montan para sus 
clientes, que luego gestionan ter-
ceros o sus equipos, con diferentes 
temáticas: desde renovables a resi-
dencias de estudiantes pasando por 
infraestructuras. El banco más 
avanzado en esta estrategia es 
Bankinter, que en el año 2017 puso 
en marcha Helia (su fondo de re-
novables) junto a Plenium Part-
ners, y ha desarrollado de forma 
exitosa otros vehículos de inver-
sión centrados en otras áreas. 

Paralelamente, el regulador 
bursátil (la Comisión Nacional del 
Mercado de Valores) quiere bajar el 
ticket mínimo de inversión exigido 
a los 100.000 euros. En cualquier 
caso, los expertos alertan de que el 
capital riesgo no es para todos, 
pues hay que tener una serie de co-
nocimientos básicos para saber qué 
esperar de estas inversiones: los 
desembolsos de capital son en mo-
mentos determinados, no se puede 
retirar el capital hasta pasado un 
periodo de tiempo y los beneficios 
pueden llegar en un periodo de en-
tre cinco a diez años en función del 
fondo escogido. 

Demonización de las sicavs 

El auge de los grandes patrimo-
nios por este tipo de inversión no es 
casual, al igual que la elección de la 
figura de la sociedad de capital 
riesgo a la hora de estructurarlas.  

Las SCR proporcionan una serie 
de ventajas fiscales interesantes 
para este perfil de inversores: 
cuentan con exenciones para co-
rregir la doble imposición (las par-
ticipadas de los fondos ya pagan 
sus impuestos correspondientes) o 
de una exención del 99%, algo me-
nos frecuente en España. De hecho, 
este boom también se produce co-
mo consecuencia del endureci-
miento en los últimos meses de la 
fiscalidad de otras figuras más co-
nocidas como las sicavs. 

Desde el próximo 1 de enero, las 
sicavs tendrán que demostrar que 
están conformadas por 100 socios 
que aporten como mínimo 2.500 
euros cada uno si quieren mante-
ner su tributación reducida al 1%. 
De lo contrario, tendrán que pagar 
el 25% de los resultados en el im-
puesto de sociedades. Esto ha dis-
parado las alarmas entre la banca 
privada española, que a menudo 
recomendaba a estos patrimonios 
aprovechar los beneficios fiscales 
que les ofrecían las sicavs. Ahora, 
según han explicado diferentes 
fuentes financieras a este diario, 
trabajan para buscar alternativas 
como crear redes de inversores pa-
ra aglutinarlos bajo el paraguas de 
la misma sicav y poder aprovechar 
la tributación reducida. n

ARACELI MUÑOZ 
Madrid

FIEBRE INVERSORA

La fiscalidad lleva a las fortunas 
desde el ladrillo al capital riesgo
Los Urgell, Lao o Nadal se unen a los Roig, Abelló, March o Koplowitz como 
sagas que apuestan por un negocio que no deja de sumar nuevos socios

EPE

De izquierda a derecha, Juan Abelló, Alicia Koplowitz, Rafa Nadal y Juan Roig.

Los inversores más 
recientes apuestan 
por varias gestoras y 
regiones para no 
exponerse a un único 
mercado o equipo
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n El ministerio de Hacienda 
no ha actualizado las tarifas 
del impuestos sobre la renta 
teniendo en cuenta la elevada 
inflación, que en los últimos 
doce meses se eleva al 5,5%. en 
la práctica, supone una subida 
encubierta del tributo. Serán 
muchos los trabajadores que 
cambien de tramo, y con ello 
de de su factura fiscal, cuando 
tengan un incremento de sala-
rio, aunque solo compense una 
parte de la inflación. De esta 
manera, será un nuevo golpe 
al poder adquisitivo de muchos 
trabajadores. 

Por su lado, los Presupuestos 
de la Generalitat y la ley de 
Acompañamiento que acaba 
de aprobar el Parlament prevé 
una reducción del IRPF para las 
rentas inferiores a los 35.000 
euros. En principio, afectaría a 
166.000 trabajadores y 93.000 
pensionistas, pero habrá que 
ver si la decisión del ministe-
rio se “come” o no esta rebaja. 
Contempla también la amplia-
ción del plazo actual de apla-
zamiento del impuesto sobre 

Subida ‘encubierta’ del IRPF al no 

tener en cuenta Hacienda el IPC

Contribuyentes esperando en la última campaña del IRPF.

EUROPA PRESS

sucesiones de uno a dos años, 
con el devengo de los intereses 
y sin obligación de depositar 
garantía, y es aplicable a los 
hechos imponibles devengados 
a partir de la entrada en vigor 
de la norma y hasta el 31 de 
diciembre de 2022.

También se aprobó la en-
mienda que asegura que el 
Govern debe aprobar durante 

2022 la memoria preliminar 
del anteproyecto de ley del 
impuesto sobre los alimentos 
ultraprocesados. Govern y co-
muns pactaron, asimismo, dos 
nuevos impuestos medioam-
bientales sobre las actividades 
económicas que generan gases 
de efecto invernadero y sobre 
las emisiones portuarias de 
grandes barcos.

FISCALIDAD
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Sánchez gasta 59,5 millones en la compra de oficinas de lujo en
Madrid para su Gobierno mastodóntico
Fernán González  •  original

El Gobierno de Pedro Sánchez va a comprar un edificio de oficinas de 14.000 metros
cuadrados  y siete plantas en una zona privilegiada de la capital, el entorno de Madrid Río,
para ampliar su Ejecutivo de grandes dimensiones. Tal como informa el Ejecutivo a
OKDIARIO, la operación se va a cerrar por 59.500.000 euros en total. La transacción se firmará
con el fondo de inversiones alemán EVI I, gestionado por la firma AEW, tras el traspaso a esta
entidad por parte del grupo promotor andaluz Insur hace dos años.
La compraventa se va a realizar a través de SEGIPSA  (Sociedad Mercantil Estatal de Gestión
Inmobiliaria de Patrimonio), una empresa que depende del Ministerio de Hacienda. A
preguntas de este periódico, justifican la maniobra inmobiliaria porque «el objeto social  [de la
sociedad], así como su liquidez, y la situación favorable del  mercado inmobiliario, aconsejan la
adquisición de un edificio de oficinas para el cubrir las necesidades  del sector público estatal».
Aunque la economía española está en un estado de gran debilidad y las cuentas públicas
también están altamente tensionadas con una deuda en cifras récord, el Gobierno no tiene
dudas en dar este pelotazo urbanístico. El equipo económico de La Moncloa lo fía todo a  los
fondos europeos y la subida de impuestos.

Por otra parte, llama la atención esta compra de oficinas en la medida que Sánchez y sus
ministros han proclamado insistentemente que los nuevos organismos del Estado se situarán
fuera de la capital para potenciar la descentralización del sector público. No obstante, a la vista
de esta compra el Gobierno de PSOE y Podemos confirman que la ciudad que lideran José
Luis Martínez-Almeida e Isabel Díaz Ayuso, es una ubicación excepcional para los altos
cargos de la Administración central y sus funcionarios.
«El destino previsto para el inmueble es ofrecer un edificio de oficinas al sector público estatal,
ajustándose a los principios de austeridad», señalan desde la propia SEGIPSA  en una
respuesta remitida a través del Portal de Transparencia por Héctor Izquierdo Triana,  presidente
ejecutivo de esta entidad pública.
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Imagenes del interior de las oficinas.

De esta forma, el edificio podría ser el emplazamiento de uno de los múltiples organismos
estatales o de algún ministerio. Por ejemplo, los empleados de  Política Territorial, que ahora
está en el Paseo de la Castellana, necesita una ubicación provisional ya que el histórico
Palacio de Villamejor  va a ser objeto de una profunda reforma cuyas obras, según han
indicado desde el equipo de la ministra Isabel Rodríguez, impedirá a los trabajadores acudir a
su puesto habitual de trabajo.
Nuevo y de lujo
El edifico que va a pasar a engrosar el ya amplio patrimonio estatal ha estado dos años vacío
desde que se terminara su construcción. Se promocionaba hasta ahora en el mercado como
«un inmueble de alta calidad con acabados e instalaciones del máximo nivel». Está a las
orillas del río Manzanares, junto al desaparecido estadio Vicente Calderón, una zona que se
va a revalorizar sobremanera tras la operación Mahou Calderón  en los próximos años. El
entorno está marcado por la eclosión de innovadoras iniciativas. Por ejemplo, al lado está el
Campus Google  de Madrid o, en la misma manzana, BNP Paribas Personal Finance.

Complejo donde el Gobierno de Pedro Sanchez ha comprado oficinas.

En total son 14.000 metros cuadrados de oficina en una superficie disponible de casi 30.000
que se pueden dividir en «en cuatro sedes  corporativas independientes» gracias a su diseño
modular. Desde el Ministerio no se aclara si el bloque se va a comprar entero o sólo una
parte.
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«Amplios lobbies  de acceso con locales comerciales en planta baja, plantas diáfanas de
máximo aprovechamiento y modulación, gran luminosidad  a través de sus cuatro fachadas,
altura libre de 2,70 metros, climatización de alta flexibilidad y bajo consumo, suelo técnico
elevado para cableado y falso techo con luminarias LED incorporadas, certificado de
sostenibilidad, 398 plazas de aparcamiento»,  destacaban a la hora de promocionar el proyecto.
Según fuentes del sector, estamos ante la mayor operación  de las que se ha registrado en
2021 en el mercado de oficinas de Madrid por superficie. La firma Savills Aguirre Newman ha
ejercido como asesor de esta operación.
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NEXTGENERATION
PARA LA SALUD

B
arcelona Health Hub, la aso-
ciación sin ánimo de lucro cuyo
objetivo es promover la innova-
ción en salud digital y su trans-
ferencia a la práctica clínica, pre-
sentó su plan estratégico, alinea-
do con las propuestas de los fon-
dos Europeos Next Generation,
para poder optar a captar fondos
del plan de recuperación de la UE
y consolidar Barcelona como un

punto clave en una economía de futuro, focalizada en el
sector salud. Cristian Pascual, presidente de Barcelona
Health Hub, destacó durante la presentación en el
Hospital de la Santa Creu i Sant Pau deBarcelona, que la
institución “está en el vértice de la innovación en salud,
apostando por un sistema sanitario más escalable y más
inclusivo”.
RamónMaspons, director de Innovación (CINO) de la

Agencia de Calidad y Evaluación Sanitaria de Cataluña
(AQuAS), aseguró que “tenemos que prepararnos para
competir en el marco de las convocatorias en la mejora
de la transformación en salud digital. Los proyectos con
una estrategia previa a la aparición de los fondos saldrán
en posiciones ganadoras”. Maspons añadió que “los bue-
nos proyectos públicos-privados y con una visión com-
pleta de la cadena de valor serán losmás valorados”.
El CEO de BHH, Luis Badrinas, explicó las claves del

plan estratégico que se basan en cuatro puntos: crear un
Centro de Innovación en Salud dedicado a impulsar la
transferencia tecnológica a la práctica clínica; aumentar
el conocimiento de la salud digital, especialmente en la
comunidad de profesionales de la salud; crear una incu-
badora de start-ups de eHealth; y promover la conexión
con otros territorios y regiones delmundo.

Barcelona
Health Hub
creará un
Centro de
Innovación en
Salud y una
incubadora
de ‘start-ups’
especializadas
en ‘eHealth’

Barcelona Health Hub
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Estas son las principales ayudas de los fondos europeos a las
que puedes tener acceso
original

Fuente: Unsplash.

A principios de diciembre, Bruselas autorizaba los primeros 10.000 millones  en ayudas  de los
fondos europeos de recuperación o Next Generation EU  para España, un desembolso que se
sumará a los 9.000 millones de anticipo  que obtuvo en agosto. Nuestro país será el primero de
los 27  en recibir una parte del pago, que en total asciende a 69.500 millones de euros en
transferencias directas hasta el año 2026 y otros 70.000 millones en préstamos. Pero, ¿quién
puede acogerse a estas ayudas?
En un principio, llegarán a todos los tamaños de empresas, incluyendo autónomos, y a todos
los sectores de la economía; pero al final los proyectos más susceptibles de recibir financiación
serán aquellos que tengan una finalidad de mejora del crecimiento, la productividad y la
creación de empleo. El foco está en la digitalización, la sostenibilidad  y la innovación. De esta
forma, entrarían proyectos relacionados con la movilidad sostenible  (por ejemplo, negocios en
línea con la electrificación de vehículos) y la protección del medio ambiente  en general (marcas
que fomenten la economía circular tanto evitando el usar y tirar como a través de materias
primas y procesos de producción sostenibles); la salud  (física y mental) o la innovación
tecnológica y digitalización  (por ejemplo, plataformas para vigilar de forma remota la salud de
las personas, ofrecer formación ‘online’ u otros servicios que simplifiquen trámites o compras;
más, si cabe, tienen el valor añadido de un impacto social).

Un buscador para localizar ayudas
Las posibilidades varían dependiendo de varios factores: si eres un autónomo o una gran
empresa; si vives en Almería o en Bilbao, o si tu compañía es una constructora o una cadena
de restaurantes. Para conocer todas las opciones a las que tiene acceso una empresa,
CaixaBank  ha lanzado  un buscador de ayudas públicas  de la mano de Minsait, la compañía de
tecnologías de la información y transformación digital de Indra, tanto para clientes como para
no clientes.

Fuente: Freepik.

La plataforma permite filtrar por tamaño, provincia, sector económico,  tipo de ayuda y de
convocatoria.  En el resultado de la búsqueda, se accede a un resumen de los datos más
relevantes sobre los requisitos e importes de cada una de ellas. Por ejemplo, una pyme
perteneciente a la Comunidad de Madrid, del sector de la hostelería e interesada en un
préstamo, podrá recurrir al Fondo de Recapitalización  de empresas afectadas por el covid-19.
Encontrará que se trata de una concesión directa; que el plazo de solicitud es hasta el mes de
junio del próximo año; que el importe de la ayuda oscila entre los 3.000 y los 5.000 euros para
pymes, o que la estimación aproximada de beneficiarios está entre los 500 y los 1.000. Tras la
búsqueda, también obtendrá respuestas a cuestiones comunes como las condiciones
generales que debe cumplir, a qué se compromete al solicitarla, o qué posibilidades tiene de
recibirla.
Para las empresas de nueva creación, Lurdes Roquet, directora de desarrollo de negocio y
proyectos de transformación de Banca Empresas de CaixaBank, recuerda que "es importante
revisar el plan de negocio establecido para que todos los proyectos relacionados con la
creación de comercio ‘online’ y digitalización puedan incluirse dentro de algunas de las
partidas para ser aptas”. En todo caso, el interesado podrá recibir asesoramiento y  ayuda con
los trámites. Para las solicitudes o proyectos que requieran de una tramitación más técnica,
Minsait ha llegado a acuerdos con un grupo de consultoras de apoyo, tanto generalistas como
especializadas en sectores concretos, como hostelería, agricultura o industria manufacturera,
entre otros.
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En el resultado de la búsqueda se puede acceder a un resumen de los datos más relevantes
sobre los requisitos e importes de cada ayuda
Se puede acceder a la plataforma desde CaixaBankNow  y desde los portales de Empresas y
Negocios de CaixaBank.es. En un futuro, se desplegará la opción de activar una alerta para
estar al día de las nuevas convocatorias y de recibir un manual de tramitación para aquellos
que prefieran realizar las gestiones por su cuenta. También se podrán firmar 'online' los
contratos de los servicios y tener un espacio donde compartir los documentos y seguir el
estado de sus trámites. La entidad, además, puede complementar la inversión aportando
financiación o anticipando los importes de las ayudas.
Según CaixaBank Research, la puesta en marcha del programa Next Generation EU abre la
“ventana de oportunidad” reformadora más clara en años, si no en décadas, en España y otros
países de la Unión Europea. En un escenario conservador, el Plan NGEU podría sumar entre
0,92 y 1,49 puntos porcentuales  al crecimiento anual del PIB español entre 2021 y 2024,
mientras que en un escenario de alto impacto llegaría a sumar entre 1,23 y 2,62 puntos.
En cualquier caso, explican los analistas de CaixaBank, “las estimaciones dejan pocas dudas
de que el NGEU supone una potente política anticíclica, pero muchas sobre su alcance
potencial y sobre su legado a largo plazo. Si se eligen programas de calidad, se desarrollan
eficazmente y se acompañan de reformas útiles, se puede conseguir un impacto muy elevado
y beneficios permanentes”.
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El submarino no tripulado que escruta fondos marinos y que
constata que Baleares sabe aprovechar fondos europeos
J. A.  •  original

Fondos marinos, fondos europeos  y una evidencia: Baleares ha dado muestras de saber
perfectamente cómo gestionar las ayudas que recibe de la Unión Europea.

Casi al mismo tiempo que la presidenta de la región, Francina Armengol, anunciaba los
primeros 100 proyectos que van a ser beneficiarios de la primera remesa de los Fondos Next
Generation,  un proyecto desarrollado gracias a otra ayuda europea -en este caso los fondos
FEDER- era galardonado como el mejor de cuantos se han acogido a este programa de
ayudas en todo el territorio nacional.
Este reconocimiento justo en la víspera de la lluvia de millones de los Next Generation  parece
una especie de premonición sobre el bueno uso que debe darse a este tipo de ayudas.
A Baleares van a llegar en los próximos tres años 1.500 millones de euros  y, si los proyectos
que se desarrollan siguen el mismo camino que el que ha triunfado en la convocatoria
FEDER, el éxito está asegurado.
Este proyecto, el mejor valorado de toda España de los que concurrieron al Fondo Europeo de
Desarrollo Regional (FEDER), es un submarino no tripulado  destinado a monitorizar todo lo que
sucede en los fondos marinos.
Rosa Rodríguez, del Servicio de Estrategia Corporativa, Comunicación y Cultura Oceánica del
SOCIB, fue la encargada de explicar el funcionamiento de la nueva tecnología marina
adquirida, que ha supuesto una inversión de 946.425 euros.

En concreto, explicó el funcionamiento de los gliders, pequeños submarinos no tripulados, de
unos 2 metros de largo, que se utilizan para obtener variables esenciales del océano, como la
temperatura, salinidad, clorofila y oxígeno, entre otras.

Esta información es de gran importancia para los cálculos de los modelos de predicción
oceánica relacionados con el tiempo oceánico, el cambio climático  y la circulación oceánica,
como por ejemplo, las corrientes.
Este es uno más de los proyectos con los que Baleares está demostrando estar empezando a
convertirse en un referente en la conocida como economía azul.

Hace unas semanas, D+I ya se hizo eco, por ejemplo, de cómo el Instituto Mediterráneo de
Estudios Avanzados de la Universidad de las Islas Baleares (IMEDEA, CSIC-UIB) y la
Dirección General de Pesca y Medio Marino (DGPMM) del gobierno de las Islas Baleares
había colaborado para convertir al mero en un auténtico vigía del mar gracias a la telemetría
acústica.

Por no hablar de proyectos de carácter estratégico  como la creación de un polo de innovación
marina.
Todo ello, convierte a la economía azul y su fuerte potencial innovador y tecnológico,  en una
alternativa al sector que reina en el archipiélago balear, el turismo.
Y es precisamente el turismo el que va a recibir ese primer impulso económico procedente de
los fondos Next Generation  para reforzar "destinos maduros" a través de proyectos de
digitalización y sostenibilidad.
El gobierno balear impulsará alrededor de 100  acciones turísticas con los primeros 47,7
millones de euros que llegarán al archipiélago procedentes de los fondos europeos Next
Generation (EU) destinados a mejorar el modelo turístico.
Todos los proyectos ya han sido presentados ante el Gobierno de España para que sean
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aprobados en la Conferencia Sectorial de Turismo. Están agrupados dentro de un plan global,
denominado Plan Territorial de Sostenibilidad Turística en Destinos, y se ejecutarán durante los
tres años próximos (2022, 2023 y 2024).
El consejero de Turismo, Iago Negueruela, ha recalcado las actuaciones que se llevarán a
cabo en las zonas más maduras: "Hicimos un Decreto Ley valiente contra el turismo de
excesos  y ahora destinamos recursos públicos para llevar a cabo un acompañamiento en estas
zonas y por eso una parte importante de los recursos serán para los cuatro municipios
afectados por el Decreto Ley".
El consejero de Fondos Europeos, Miquel Company,  explicado que de los 1.500 millones de
euros asignados a las Balears de los fondos NextGen, "más de 380 millones se han puesto ya
en circulación a través de líneas de ayudas, licitaciones de proyectos o convenios con los
consejos insulares", y ha explicado algunas de las líneas de actuación que ya está ejecutando
el Govern, como por ejemplo las convocatorias dirigidas a empresas y particulares para
instalaciones de autoconsumo  energético, rehabilitación de edificios o compra de vehículos
eléctricos.
"Los fondos ya están aquí y somos capaces de ejecutarlos", ha dicho la presidenta,  quien
también ha destacado que "somos líderes en justificación de los fondos FEDER, con el 94,6%,
mientras que la media española es del 58% y también la primera comunidad que ha
certificado la planificación del REACT".
Respecto a los fondos FEDER, además de ese liderazgo del que presume Francina Armengol
en cuanto a justificación, Baleares, con el proyecto del submarino no tripulado, se convierte en
la región más galardonada de España y la primera que repite esta máxima distinción al mejor
proyecto nacional financiado por el FEDER.

Lo hizo por primera vez en el año 2017 por la construcción del Casal d’Infants i Joves de
Camp Redó. Hay que recordar, también, que en 2019 el proyecto 'Instrumentos de ciencia
ciudadana para la detección y control de la avispa asiática invasora', impulsado por un equipo
de la UIB liderado por la investigadora Mar Leza, consiguió alzarse con el Segundo Premio.

El consejero de Fondos Europeos, Universidad y Cultura, Miquel Company, ha felicitado al
SOCIB y a los autores del proyecto del submarino no tripulado por su "incansable trabajo para
continuar ampliando nuestros conocimientos sobre el entorno marino".

Por su parte, el director general de Fondos Europeos, Félix Pablo, ha afirmado que este
reconocimiento es "otro indicador que demuestra, una vez más, la buena gestión que se viene
realizando en Balears con la financiación europea,  y de la importancia de estos fondos para
contribuir hacia una economía más sostenible y basada en el conocimiento".
Lo dicho, un buen presagio ante la llegada de los fondos Next Generation.
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Irene Montero dilapida 839.114 en un servicio para gestionar y dar
autobombo a los fondos de la UE
Fernán González  •  original

Irene Montero, ministra de Igualdad.

A la caza de los fondos europeos. El Ministerio  de Irene Montero se lanza a por el dinero que
llega de la Unión Europea con un acuerdo de  839.114 euros para disponer de un servicio para
gestionar los fondos de la UE. El encargo se ha firmado con la empresa pública Tecnologías y
Servicios Agrarios S.A.  (TRAGSATEC) para los próximos tres años.
Tal como ha podido saber OKDIARIO, el departamento de Igualdad  ha firmado un convenio
bajo el epígrafe Servicio de Apoyo Técnico especializado para la gestión de las operaciones
cofinanciadas con los Fondos Estructurales y de Inversión Europeos. Por parte del Ministerio la
firma ha corrido a cargo de Toni Morillas, directora del Instituto de las Mujeres, organismo
autónomo adscrito a Igualdad a través de la Secretaría de Estado de Igualdad y contra la
Violencia de Género.
Las tareas que realizará TRAGSATEC para el Ministerio de Igualdad serán todas las
necesarias en relación con los proyectos sufragados con fondos comunitarios. Desde la
planificación  económica y operativa al seguimiento y evaluación de actuaciones, pasando por
las labores de publicidad, de archivo, apoyo a las relaciones institucionales, elaboración de
informes, control de calidad y mantenimiento de las herramientas informáticas.
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Encargo del Ministerio de Igualdad.

El Ministerio justifica que «debido al volumen y la complejidad de las tareas que llevan a cabo
las subdirecciones y unidades, así como la dificultad de instrumentar procedimientos de
planificación, seguimiento y evaluación, el Instituto de las Mujeres precisa recurrir  a una
prestación de servicio técnico».
Sobre la empresa en la que recae la encomienda argumentan que «TRAGSATEC, como
empresa pública independiente de intereses
comerciales, especialista en servicios de consultoría y asistencia técnica  hacia las
administraciones del Estado y con experiencia en proyectos de contenido similar, se identifica
como adecuada para asumir el compromiso de llevar a cabo las labores recogidas en el
acuerdo». Aunque la empresa fue concebida para asuntos relacionados con el mundo agrícola,
Igualdad considera que es la compañía perfecta para gestionar proyectos feministas
financiados con fondos europeos.
Por otra parte, Irene Montero y su equipo quieren fiscalizar qué tareas ha hecho la empresa
pública. Para ello, cada tres meses se elaborarán informes que «identificarán con precisión las
prestaciones realizadas por TRAGSATEC, de forma que estén perfectamente deslindadas de
la actividad desarrollada a través del Instituto por su propio personal, sin que en ningún caso
puedan confundirse las tareas que desempeña TRAGSATEC con las que realiza el personal
del Instituto de las Mujeres».
7 personas
Sobre el personal a contratar, el texto consultado por este periódico prevé al menos siete
personas. Tres de ellos con titulación superior o máster  y más de diez años de experiencia en
proyectos relacionados con igualdad de género y empresas, dos en administración, también
con dedicación a tiempo completo; un analista de aplicaciones y un analista programador,  estos
dos últimos a tiempo parcial.
Para pagar los casi 840.000 euros el acuerdo ya contempla el uso de fondos de la UE. «El
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gasto podrá ser cofinanciado  por el Fondo Social Europeo», se subraya.
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“El BCE comprará en 2022 
el 60% de la emisión neta 
de deuda española” —P17

Frederick Ducrozet
ECONOMISTA DE PICTET WM
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N U R I A  SA LO B R A L

M A D R I D

E
ste economista 

suizo lleva casi 

d o s  d é c a d a s 

analizando al 

detalle las deci-

siones del BCE. 

Su disección de 

los mensajes de la institución le 

ha granjeado una amplia reper-

cusión en Twitter, con más de 

46.500 seguidores, cifra nada des-

deñable en el mundo económico. 

Frederick Ducrozet, economista 

de Pictet WM, considera que el 

BCE se cuidará mucho de come-

ter un error de política monetaria 

y añade que, tras la revisión de la 

estrategia del pasado verano, las 

condiciones necesarias para subir 

tipos son más estrictas. Recono-

ce que las menores compras de 

bonos de 2022 elevarán la volati-

lidad de la deuda soberana, aun-

que el BCE tolerará mayores pri-

mas de riesgo en España e Italia. 

¿Hay razones para esperar que 

el BCE adelante el alza de tipos 

a causa de la inflación?

No espero que el BCE suba ti-

pos de interés antes de finales 

de 2023, como pronto. Cualquier 

ciclo de alzas será muy gradual. 

Y mi impresión personal, y llevo 

siguiendo al BCE casi 20 años, 

es que se hace difícil imaginar-

lo subiendo los tipos, incluso en 

2023. Solo lo hará cuando la eco-

nomía del euro esté en una posi-

ción fuerte, y ahora no es el caso. 

Pero la estimación de IPC para 

2022 se ha disparado al 3,2%...

El BCE está previendo un IPC del 

1,8% en el largo plazo, en 2024. 

Lo que no sabemos es qué pasa-

rá con los precios dada la incer-

tidumbre actual y después de 

que el BCE se haya equivocado 

respecto a la inflación en los úl-

timos 20 años. Hay que esperar al 

dato de enero, que ya reflejará la 

eliminación del efecto base de la 

subida del IVA alemán. Y ver si en 

los meses siguientes la inflación 

decae, como vaticina Lagarde. 

Si no sucede así, sí será un pro-

blema. Todos los bancos centra-

les están lidiando con el mismo 

problema, al BCE se le puede dar 

más margen de tiempo. 

¿Hay un riesgo creciente de 

error de política monetaria?

El BCE cometió errores de políti-

ca monetaria en 2008 y de nuevo 

en 2011. Pero actualmente, aun-

que no tengamos a Mario Draghi 

al frente, se dan elementos que 

reducen la posibilidad de error. 

El haber cometido errores de po-

ver acción. El PEPP fue efectivo 

en la pandemia porque la flexi-

bilidad fue real, el BCE compró 

más deuda italiana que alemana. 

Ahora se habla de flexibilidad en 

teoría. Y para que se llevara a la 

práctica es necesario ver un au-

mento acusado de las primas de 

riesgo, más allá de la deuda ita-

liana, que también contagie a la 

española. Si la tensión sube, el 

BCE se verá obligado a actuar. 

¿Es probable que eso suceda?

El BCE aceptará más volatilidad 

y las rentabilidades de la deuda 

española e italiana pueden subir. 

Pero estamos en un mundo dife-

rente en lo relativo a las primas 

de riesgo. En 2012 se ponía en pre-

cio una probabilidad de ruptura 

del euro y esa probabilidad está 

hoy próxima a cero. No creo que 

lleguemos a rentabilidades del 4% 

o 5% que se llegaron a ver en la 

deuda de España e Italia y que re-

sultaban sumamente peligrosas. 

El BCE comprará menos deuda 

en 2022, ¿cómo afectará eso a los 

países más endeudados?

El Banco Central Europeo compró 

alrededor del 120%, o más, de las 

emisiones netas de bonos sobe-

ranos en 2020 y 2021. España e 

Italia emitirán menos deuda el 

próximo año, gracias a la mejo-

ra de la economía. En total, es-

timamos que el BCE cubrirá con 

sus compras el 80% de la emisión 

neta de la zona euro y el 70% en 

el caso de Italia, frente al 120% de 

los dos años anteriores. 

¿Y en el de España?

Será algo menos del 60%. Se espe-

ra que España emita más deuda 

pública que Italia el próximo año 

en términos relativos, dado que 

su recuperación ha sido más dé-

bil. Los bancos, que cuentan con 

préstamos en condiciones favora-

bles del BCE, siguen comprando 

bonos del Estado, pero a partir 

de junio de 2022 se reembolsa-

rán parte de tales bonos, lo que 

puede crear riesgo de una menor 

demanda de bonos españoles. 

¿Está el BCE muy cerca del lími-

te del 33% por emisor de su pro-

grama de compras APP?

No espero que el BCE eleve ese 

límite. Creo que solo lo haría en 

la próxima crisis. Desde el pun-

to de vista legal, en Alemania po-

dría generar complicaciones, hay 

mucha resistencia en el BCE a 

moverse en ese sentido. Y en se-

gundo lugar, con el ritmo de com-

pras anunciado para el programa 

APP, llevará tiempo alcanzar esos 

límites. No es un problema para 

España ni Italia. Sí lo es para Ale-

mania, más aún para Finlandia y 

Holanda, pero se puede comprar 

más deuda supranacional. El BCE 

puede estar dos años más, inclu-

so tres, con su programa APP sin 

cambiar los límites.

¿Hay mucha división en el Con-

sejo de Gobierno del BCE a cau-

sa de la inflación?

Sí, más de lo que solía estar. Dicho 

con ironía, en el seno del BCE es 

casi más fácil lidiar con la crisis 

que con la inflación. Los miem-

bros más duros del Consejo de 

Gobierno son de países peque-

ños y el núcleo duro del BCE es 

más moderado. Y no hay que ol-

vidar que Lagarde tiene un per-

fil más político que Draghi para 

buscar los consensos. Visto que 

la revisión estratégica se adop-

tó por unanimidad, creo que es 

una división con la que Lagarde 

puede lidiar.

¿Qué opina del nuevo presiden-

te del Bundesbank?

Preveo que sea pragmático y dé 

continuidad a la política del Bun-

desbank, pero no espero que sea 

un gran líder del ala dura del BCE; 

de lo contrario, no habría sido 

nombrado por Olaf Sholtz.

Entrevista Economista de Pictet WM

Frederick Ducrozet “El BCE comprará el 60% 
de la emisión neta de deuda española en 2022”

El experto señala que Lagarde aceptará más volatilidad en los bonos soberanos y que será necesaria un alza muy notable de las primas 
de riesgo de España e Italia para reactivar la lexibilidad del PEPP � No prevé un aumento de tipos en la zona euro hasta finales de 2023

El Banco Central 
Europeo puede estar 
hasta tres años más 
con el programa APP 
sin cambiar el límite 
del 33% por emisor

No espero que tome 
ninguna decisión 
sobre cuándo  
subir tipos en  
los próximos seis 
meses ni puede que 
durante más tiempo

lítica monetaria te hace más pru-

dente en el futuro. El BCE revisó 

su estrategia hace seis meses y 

las condiciones actuales para su-

bir tipos son ahora más estrictas 

de lo que solían ser. Para subir ti-

pos, la inflación debe alcanzar el 

2%, lo que no es fácil. Hacen falta 

al menos de seis a nueve meses 

de sustancial aumento de la in-

flación subyacente hasta que el 

BCE se sienta lo bastante segu-

ro. No espero que tome ninguna 

decisión sobre cuándo subir ti-

pos en los próximos seis meses ni 

puede que durante más tiempo.

¿Ha perdido credibilidad el BCE 

con su discurso sobre la infla-

ción? Las expectativas del mer-

cado van por otro lado...

No aún, no lo creo. Si hubiera que 

pensar en falta de credibilidad 

sería en sentido contrario, en la 

falta de inflación durante los 15 

años anteriores. Antes de criticar 

al BCE, los inversores van a ser 

pacientes, o escépticos, respecto 

a que haya inflación persistente. 

¿Qué hay de la flexibilidad que 

defiende Lagarde? ¿Seguirá 

habiendo margen de maniobra 

para más compras si la situación 

económica empeora?

No es solo cuestión de hablar de 

flexibilidad, el mercado quiere 
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■ El Fondo Monetario Internacional
cierra el ciclo de los organismos que
rebajan las previsiones de creci-
miento para España con un recorte
de 1,1 puntos su previsión de cre-
cimiento para este año y en 0,6 pun-
tos la de 2022. De esta forma, el FMI
se sitúa en línea con el resto de las
grandes instituciones de análisis y
deja completamente desfasada la
previsión de crecimiento del Gobier-
no del 6,5%. En concreto, el Fondo
estima que la economía española
crecerá este año un 4,6% y acele-
rará en 2022 hasta el 5,8%. En total,
el recorte del Fondo, tras culminar
su ‘misión a España’ deja el PIB de
2022 un 1,6% por debajo de su pre-
visión de hace sólo dos meses. 

Esto significa que el PIB no vol-
verá al nivel previo a la pandemia
hasta el año 2023. La recuperación
económica está de España está
siendo más lenta que la de Europa
y está sujeta a grandes riesgos por
los rebrotes del virus, como bien se
está observando con la ola actual
del covid. “La actual ola de infeccio-
nes pone de manifiesto los riesgos
que la pandemia sigue suponiendo
para la actividad, sobre todo si las
vacunas resultan ser menos efica-
ces ante las nuevas variantes”, se-
ñala el Fondo en su informe de
EspañaUna de las causas de los re-
cortes de las previsiones de creci-
miento de todos los organismos es
la ejecución más lenta de los fondos
europeos respecto a las promesas
del Gobierno. El FMI estima que los
fondos europeos aportarán entre
1,5 y 2 puntos al crecimiento en el
acumulado de 2021 y 2022, esto
sería menos de la mitad de lo que
anticipó el Ministerio de Economía.

Sin embargo, todos estos núme-
ros podrían quedar desfasados
mañana mismo, el jueves día 23 de
diciembre, que es cuando el INE
revisará el dato de contabilidad na-
cional del tercer trimestre adelan-
tado. Los indicadores registrados
en septiembre fueron positivos, por

lo que no es descartable una revi-
sión al alza en esta ocasión.

El FMI solicita al Gobierno que
mantenga las políticas fiscales ex-
pansivas hasta que la recuperación
esté completada, prevista para el
año 2023. “La política fiscal debe
seguir apoyando la recuperación
hasta que ésta se afiance, y debe
focalizarse y concentrarse en los
más vulnerables”, reclama. El
Fondo celebra el contenido de los
presupuestos generales del estado
para 2022, pero señala que si la
economía va mejor de lo previsto,
el Gobierno debería utilizar los re-
cursos adicionales generados para
reducir el déficit público. La deuda
pública se situará por encima del
120% del PIB, lo que supone una

“fuerte vulnerabilidad” del país. El
ajuste de las cuentas públicas de-
bería comenzar ya en el año 2023.
El Fondo pide al Gobierno que
actúe en las dos palancas disponi-
bles: incremento de la recaudación
y mejoras de eficiencia en el gasto
público. Por la vía de los ingresos,
el FMI desiste de recomendar su-
bidas del IVA reducido y pide “am-
pliar las bases imponibles y
aumentar los impuestos medioam-
bientales”.

Pensiones
El Fondo muestra en su misión a Es-
paña la preocupación generada por
la reforma de pensiones presentada
por el ministro de Seguridad Social,
José Luis Escrivá. El organismo cri-
tica que el Gobierno “ha priorizado
la aceptabilidad social” con la re-
forma, pero alerta de que “persiste
la inquietud sobre la sostenibilidad
en caso de que no se implementen
medidas adicionales”.

El Fondo advierte que la indexa-
ción de las pensiones al IPC y la
derogación del factor de sostenibi-
lidad provocarán un incremento del
gasto de 3,5 puntos del PIB hasta
2050.

El FMI recorta de nuevo sus cifras
de PIB para España

La directora gerente del FMI, Kristalina Georgieva.

Augura que España crecerá un 4,6% este año, 1,1 puntos
menos de lo que esperaba en su informe de octubre

El FMI estima que los
fondos europeos
aportarán entre 1,5 y 2
puntos al crecimiento en
el acumulado de 2021 y
2022, menos de lo que
prevé el Ministerio de
Economía
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BALANCE DE 2021, EN EXCLUSIVA PARA EXPANSIÓN

“El Gobierno vigilará el precio de la 
luz porque 2022 será un año difícil”
ENTREVISTA TERESA RIBERA Vicepresidenta y ministra de Transición Ecológica/ El Ejecutivo asume que la tensión de 
precios puede durar meses y no descarta nuevas medidas para proteger a los vulnerables y la industria.

Teresa Ribera, vicepresidenta 
tercera del Gobierno y ministra 

para la Transición Ecológica, 
durante la entrevista.

El año 2022 empieza 
de forma muy compleja 

y para el conjunto del 

ejercicio hay una 
visibilidad difícil” 

“
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Miguel Ángel Patiño/ 
Javier Montalvo. Madrid 
El Gobierno ha empezado a 
asumir que la tensión al alza 
que están sufriendo los pre-
cios de la electricidad, en Es-
paña y en el resto de Europa, 
puede durar meses, y que es 
muy difícil “vislumbrar” el fi-
nal de lo que está siendo una 
tormenta perfecta.  

Por eso, se prepara para 
abordar nuevas medidas de 
choque en el sector eléctrico 
“para proteger a los más vul-
nerables”, aunque para 2022, 
ya “no se garantiza” por aho-
ra, como sí se ha hecho para 
este año, que todos los ciuda-
danos paguen por la luz lo 
mismo que en 2018. 

Así lo explica en una entre-
vista con EXPANSIÓN Tere-
sa Ribera, vicepresidenta ter-
cera del Gobierno y ministra 
para la Transición Ecológica y 
el Reto Demográfico. Es su 
primera entrevista desde que 
hace unos días los precios de 
la luz en España batieron la 
barrera psicológica de los 300 
euros por megavatio en el 
mercado mayorista, o pool, 
una cifra siete veces por enci-
ma de la de hace un año y que 
era inimaginable hace apenas 
dos semanas. 

Aunque la tensión en el 
mercado diario ha remitido li-
geramente en las últimas jor-
nadas, el problema es que en 
el mercado de futuros, donde 
se negocian contratos para los 
próximos meses, los precios 
están más desbocados, lo que 
hace prever nubarrones para 
los próximos trimestres. 

Sumando problemas 
“Lo que nos está diciendo el 
mercado de futuros es que la 
tensión no va a remitir a corto 
plazo”, explica Ribera. “El 
año 2022 empieza de forma 
muy compleja y para el con-
junto del ejercicio hay una di-
fícil visibilidad”, añade. 

Se han ido sumando pro-
blemas, con un cúmulo de cir-
cunstancias sin precedentes 
que han provocado “una sa-
cudida”, dice Ribera. Con es-
toicismo, la ministra empieza 
a enumerar todos los frentes 
que están presionando al alza 
los precios de la electricidad 
en Europa y en España. Pri-

mero fue el gas de Rusia, 
“principal suministrador de 
Europa y un proveedor que 
no es fácil”.  

La situación geopolítica 
con Rusia, un país capaz de 
provocar, de la noche a la ma-
ñana, una escalada de los pre-
cios del gas, necesario para las 

centrales eléctricas, “no es la 
mejor”. 

Apagones nucleares 
Después, y “aunque impacta 
menos en la luz que la subida 
del gas, también se ha produ-
cido una subida en los dere-
chos de emisión de CO2”. Este 

mes, por si fuera poco, “Fran-
cia tuvo que parar parte de sus 
centrales nucleares, y aunque 
la interconexión con España 
es limitada, se tuvo que expor-
tar electricidad al mercado 
francés, lo que sumó tensión a 
los precios”. Para colmo, dice 
Ribera, “este 31 de diciembre 

empieza el apagón nuclear de 
Alemania”, que hace años 
anunció el cierre de su parque 
atómico de forma escalonada 
a lo largo de 2022. 

La mitad de las centrales se 
desconectan dentro de unos 
días. “Por eso los contratos 
eléctricos a futuro en países 

Los contratos 

eléctricos para los 

próximos meses dicen 
que la tensión no va a 

remitir a corto plazo” 

“

Vamos a ir 
minimizando los 
impactos de la subida  
de la luz hasta donde  
se pueda” 

“
Se ha extendido  

la rebaja fiscal hasta 
marzo y abril, y ‘a priori’  
no descartamos ampliarla 
si es necesario”

“
como Francia, que tiene inter-
conexión con Alemania, se 
han disparado por encima de 
los 600 euros”. Ribera reco-
noce que 2021 “ha sido un año 
muy difícil”, pero que 2022 no 
pinta mejor. 

El Gobierno hasta ahora ha 
tomado una serie de medidas 
de choque para proteger a los 
usuarios de la escalada de la 
luz, sobre todo la bajada de la 
fiscalidad (IVA, impuesto 
eléctrico y tasa de la genera-
ción) con un impacto en 2021 
de 4.000 millones de euros. 

“La rebaja se ha extendido 
hasta marzo y abril, depen-
diendo de qué impuesto”. Eso 
supondrá otros 2.000 millo-
nes de euros. “Habrá que ir 
viendo qué nuevas medidas 
se adoptan”, dice Ribera, pero 
a priori, “no se puede descar-
tar” otra extensión de las re-
bajas fiscales. Lo “único que 
está escrito en piedra es que la 
rebaja fiscal se ha prolongado 
hasta marzo y abril”. 

613 euros de luz este año 
“Vamos a ir minimizando, 
hasta donde se pueda, el im-
pacto de la escalada de pre-
cios”, dice Ribera, que insiste 
en recordar que éste es un 
problema que afecta a toda 
Europa, no sólo a España. De 
hecho, ayer, países como 
Francia e Italia estaban mar-
cando precios del pool signifi-
cativamente más altos que en 
España, que estaba alineada 
con la media europea. 

En todo caso, Ribera re-
cuerda que el compromiso 
del Gobierno con la factura 
eléctrica era mantener su cos-
te promedio para el ciudada-
no en 2021 en el nivel de 2018, 
cuando Pedro Sánchez llegó a 
La Moncloa. Según el cálculo 
del Gobierno, la factura media 
anual en 2021 quedará en 613 
euros para un consumidor 
que, considerando la infla-
ción, pagó 635 euros en 2018. 
“Para 2022 no se ha adoptado 
ningún compromiso de este 
tipo”. Sí que hay un compro-
miso, dice Ribera, “de acom-
pañar y proteger a usuarios 
vulnerables y a la industria” y 
ahí sí que habrá nuevas medi-
das, como ampliar la base de 
familias que pueden acogerse 
a las ayudas, por ejemplo.

Con las medidas del 

Gobierno, un consumidor 
medio pagará este año 

613 euros de luz, frente a 

635 euros en 2018” 

“

M.Á.P./J.M. Madrid 
Teresa Ribera, vicepresi-
denta tercera del Gobierno 
y ministra para la Transi-
ción Ecológica y el Reto De-
mográfico, es tajante cuan-
do le preguntan sobre la po-
sibilidad de un apagón eléc-
trico en España, idea que se 
propagó en las redes socia-
les hace unas semanas, y 
que provocó cierta histeria 
colectiva. “España no está 
en riesgo de apagón; el siste-
ma es sólido, y hay garantía 
de suministro”, señala. El 

bulo surgió a raíz de una in-
formación mal interpretada 
emitida por el Gobierno 
austriaco, que planteaba có-
mo protegerse ante distin-
tos escenarios energéticos a 
futuro, uno de ellos, el desa-
bastecimiento energético. 

Gas argelino 
Ribera también es contun-
dente al hablar del gas arge-
lino, que provocó otro re-
vuelo el pasado octubre, 
cuando vencieron los con-
tratos de abastecimiento a 

“España no está 
en riesgo de apagón 
eléctrico”

través del Magreb-Europa 
(GME), que atraviesa Ma-
rruecos y es uno de los dos 
gasoductos que unen Espa-
ña con Argelia. En plena es-
calada de precios de la luz, 
eso añadió tensión al merca-
do energético y fue usado 

como arma política. “El gas 
argelino está asegurado”, di-
ce Ribera, que recuerda que 
existe otro gasoducto, el 
Medgaz. El gas sólo depen-
de de “la negociación de 
precios que hagan grupos 
como Naturgy con Argelia”.

D
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BALANCE DE 2021, EN EXCLUSIVA PARA EXPANSIÓN

Miguel Ángel Patiño/ 
Javier Montalvo.Madrid 
El Gobierno descarta abordar 
por ahora una reforma del sis-
tema de precios regulados 
eléctricos, el denominado 
PVPC (Precio Voluntario pa-
ra el Pequeño Consumidor). 

Así lo asegura Teresa Ribe-
ra en su entrevista con EX-
PANSIÓN. Tras una consulta 
pública “se ha detectado que 
no hay consenso suficiente”, 
asegura. “Las asociaciones de 
consumidores temen que de-
saparezca el PVPC y los usua-
rios no puedan beneficiarse 
de las bajadas de la luz, cuan-
do empiecen a ocurrir”. Y “las 
empresas proponían volver al 

sistema anterior de sistemas 
de subastas a un año, las su-
bastas Cesur, pero esto, en la 
situación actual de subida de 
precios, es muy complejo”. 

Debate abierto 
La escalada de precios eléctri-
cos, en todo caso, ha abierto el 
debate de si realmente fun-
ciona el PVPC, vigente en Es-
paña desde hace seis años. En 
España hay 28,4 millones de 
contratos de luz, de los que 
17,9 millones tienen contrato 
de libre mercado, es decir, con 
alguna oferta de las grandes 
eléctricas o comercializado-
ras independientes. El resto, 
10,5 millones, tienen PVPC, 

“El sistema de precios actual no cambiará porque no hay consenso”

“Miraremos con lupa 
posibles beneficios 
extra en las eléctricas”
FRENTES ABIERTOS/ Ribera vigilará que no se inflen márgenes 
y mantendrá vivo en la UE el debate de la reforma del sector. 

Miguel Ángel Patiño/ 
Javier Montalvo. Madrid 
Teresa Ribera, vicepresidenta 
tercera y ministra para la 
Transición Ecológica, da por 
cerrada la batalla que vivió el 
sector eléctrico a la vuelta del 
verano, cuando el Gobierno 
lanzó un primer paquete de 
medidas regulatorias para 
frenar la escalada de los pre-
cios de la luz y algunas gran-
des eléctricas abrieron un du-
ro enfrentamiento público 
que llegó incluso a descalifica-
ciones personales. 

“No me corresponde a mí 
valorarlo; que cada uno utilice 
las herramientas de comuni-
cación que estime oportu-
nas”, dice, tratando de quitar 
hierro a aquel encontronazo y 
sin mencionar nombres. 

Aviso a navegantes 
Pero la vicepresidenta avisa. 
“La contención y la aporta-
ción de soluciones constructi-
vas es algo a tener en cuenta, 
sobre todo si son empresas re-
guladas”. El foco del Gobier-
no ahora estará a corto plazo 
en que “se respeten los com-
promisos que asumieron las 
eléctricas de no aprovechar la 
escalada de precios de la luz 
para transformarla en benefi-
cios extra”, los denominados 

vigilando y mirando con lupa 
que no haya beneficios extra”, 
dice la vicepresidenta, que 
más allá del compromiso ad-
quirido de no aprovechar la 
situación para aumentar már-
genes, recuerda que las em-
presas tienen una obligación 
“de contribuir al bienestar de 
las familias”. 

Lo que “estamos viendo 
hasta ahora es que no están 
aprovechando la escalada de 
precios” para hinchar márge-
nes. En todo caso, habrá que 
ver las “liquidaciones finales”. 
Ribera, en frío, explica ahora 
que aquella batalla regulato-
ria no ayudó a nadie. Ni si-
quiera a las propias empresas, 
porque “el ruido de algunas 
perjudicaba el ambiente in-
versor para otras”. 

Regulación coherente 
Con todo, se ha superado ese 
episodio y “España ha demos-
trado que, además de estabili-
dad laboral, empresarial y so-
cial, mantiene un marco regu-
latorio energético coherente y 
solvente, que le permite si-
tuarse entre los tres primeros 
puestos del ránking mundial 
de inversiones extranjeras”. 

Ribera también desdrama-
tiza el supuesto varapalo su-
frido en Bruselas por España, 

Teresa Ribera es vicepresidenta tercera del Gobierno, en momento de entrevista.

Las empresas deben 

contribuir al bienestar de 

las familias y plantear 

soluciones constructivas 

en los precios de la luz”

“
Vamos a seguir 

reclamando a Europa una 

reforma del sector; hay 

que lograr una transición 

energética ordenada” 

“
windfall profits, en la jerga del 
sector. Y a medio plazo, en 
mantener vivo el debate sobre 
la reforma del sector a nivel 
europeo. 

Tras un intenso rifirrafe, el 
Gobierno tuvo que matizar 
parte de las medidas anuncia-
das para recortar, en 2.600 
millones de euros, los poten-
ciales ingresos extra de las 
eléctricas hasta marzo por la 
subida de precios de la luz, a 
sumar a otros 650 millones a 
recortar anualmente cuando 
entre en vigor la nueva ley so-
bre derechos de emisión de 
CO2, “previsiblemente hacia 
el verano”. 

Finalmente, el recorte de 
2.600 millones está por ver en 
qué queda. “Vamos a seguir 

Teresa Ribera valora 
positivamente que el 
Gobierno haya extendido 
la norma durante todo 
2022 la norma que blinda 
a determinadas empresas 
españolas de inversores 
foráneos no deseados.  
“En momentos como éste, 
hay empresas energéticas 
muy saneadas y objeto 
de deseo, y hay que tener 
cautela, es importante que 
existan mecanismos 
regulatorios que las 
protejan”, dice Ribera.

“Los blindajes 
son necesarios”

cuya propuesta de reforma 
del sector eléctrico ha sido, en 
gran medida, rechazada por 
ahora. Sobre todo en lo refe-
rente al sistema de fijación de 
precios del mercado mayoris-
ta, o pool. Muchos expertos 
consideran que, tras más de 
veinte años en vigor, el pool se 
ha quedado obsoleto y es in-
capaz de digerir altas volatili-
dades de precios como la que 
se está viviendo en la actuali-
dad. 

“Vamos a seguir reclaman-
do en Europa una reforma del 
sector” dentro de un proceso 
cuidadoso con la vista puesta 
en la “protección de las fami-
lias y las industrias vulnera-
bles”, y siempre para lograr 
una “transición energética or-

denada” con el objetivo de 
“impulsar las renovables” y 
“disminuir la dependencia 
energética del exterior”. 

La situación de precios  que 
vive Europa pone en eviden-
cia que se están tensionando 
“las costuras” del sistema. Pa-
ra un cambio estructural, co-
mo el del pool, “los plazos de 
Bruselas son dilatados”, pero 
“este año el debate se volverá 
a abrir”.  

“Debemos ser capaces de 
trasladar a toda la población 
los beneficios de la transición 
ecológica” y que los ciudada-
nos “no se queden con la idea 
de que esa transición está su-
poniendo un sobreprecio en 
la luz y una fuerte impacto en 
sus bolsillos”.

que recoge diariamente las 
subidas o bajadas de la luz. 

Migración al libre mercado 
Según Ribera, “se ha detecta-
do una migración relevante a 
contratos de libre mercado”. 
Tanto los contratos de libre 
mercado como el PVPC usan 
la referencia de los precios de 
generación eléctrica que mar-
ca a diario el mercado mayo-
rista, o pool, para fijar la parte 
del coste de la energía. Al mar-
gen de la reforma del pool, que 
en sí mismo ha abierto otro 
debate en Europa, los contra-
tos de libre mercado normal-
mente actualizan sus precios 
con intervalos anuales. La 

ventaja para el usuario con 
contrato libre es que la subida 
del mercado mayorista puede 
tardar meses en trasladarse a 
su factura.  El inconveniente 
es que ocurra lo mismo con 
las bajadas.  

El Gobierno confía en que 
la dinámica de la competencia 
entre comercializadoras 
amortigüe el traslado de la es-
calada de precios en el pool a 
las tarifas del mercado libre e 
intensifique, cuando se pro-
duzca, el traslado de las baja-
das. España es, en todo caso, 
“el único país de la UE con 
precios regulados para todo el 
usuario que quiera acogerse a 
ellos, no sólo los vulnerables”.
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COMERCIO/ El bloque comunitario presiona a sus socios para eliminar barreras al comercio. Araña 5.400 
millones de euros en exportaciones al endurecer su control y vigilancia a los acuerdos comerciales.

Francisco R. Checa. Bruselas 

El aumento de la vigilancia en 
la ejecución y el cumplimiento 
más estricto de los acuerdos 
comerciales permitió a la 
Unión Europea aumentar sus 
exportaciones en 5.400 millo-
nes de euros en 2020. Así lo 
constata el primer informe so-
bre la ejecución y garantía del 
cumplimiento de los acuerdos 
comerciales elaborado por la 
Comisión Europea que, des-
pués de diez años enfocada en 
ampliar la red de acuerdos co-
merciales preferenciales para 
la UE, ha dado un paso adelan-
te a la hora de vigilar que su 
aplicación sea plena y efectiva.  

El análisis comunitario 
identifica problemas en los in-
tercambios comerciales entre 
los socios preferenciales de la 
UE, en base al análisis de 37 
importantes acuerdos comer-
ciales con 67 socios.  

Bruselas constata también 
en el estudio que un amplio 
número de países siguen po-
niendo trabas y obstáculos in-
justificados a los intercambios 
comerciales. De este modo, 
los técnicos comunitarios 
apuntan la existencia de 462 
obstáculos con 66 terceros 
países a finales de 2020.  

La lista de países la encabe-
za China con 40 obstáculos, 
seguido por Rusia, Indonesia y 
EEUU con 26 cada uno. Tam-
bién aparecen países con los 
que mantiene acuerdos co-
merciales, como Canadá, Ma-
rruecos o Corea del Sur, que 
registran 10 o más obstáculos 
pese a los pactos. 

Los escollos identificados 
por Bruselas se producen en 
numerosos campos. Alrede-
dor del 60% de todas las trabas 
activas indentificadas hasta fi-
nales del año pasado corres-
ponden a medidas sanitarias 
(109), obstáculos técnicos (79) 
y medidas arancelarias o res-
tricciones cuantitativas (78). 
No obstante, también hay es-
collos respecto a problemas 
relacionados con la propiedad 
intelectual (35), contratación 
pública (28) o impuestos (16).  

Es el caso de Noruega, el 
cuarto mayor socio preferen-
cial y el octavo en total del blo-
que comunitario, que sigue di-
ficultando las exportaciones 
de alimentos procesados con 
elevados aranceles.  

Los técnicos de la Comisión 
también apuntan a las trabas 

La UE detecta incumplimientos en 
muchos de sus acuerdos comerciales

comerciales que está impo-
niendo Turquía, el segundo 
mayor socio comercial prefe-
rencial. Denuncian que Anka-
ra ha aumentado sustancial-
mente el número de aranceles 
adicionales que impone, in-
cumpliendo así el acuerdo de 
unión aduanera.  

Al mismo tiempo, anotan 
el impacto del fracaso de las 
negociaciones para un acuer-
do marco entre la UE y Suiza, 
el primer socio comercial 
preferencial para la UE y el 
cuarto global. La Comisión 
lamenta no haber llegado fi-
nalmente a un acuerdo que 

considera clave para “apro-
vechar plenamente el poten-
cial aumento del comercio 
bilateral”.  

Suiza decidió esta primave-
ra dar portazo a las negocia-
ciones para un gran pacto con 
el bloque comunitario para 
mantener una relación basada 

en más de un centenar de pac-
tos bilaterales que la UE ya ha 
manifestado que no tenía in-
tención de renovar individual-
mente.  

En total, el comercio entre 
los socios comerciales prefe-
renciales de la UE ascendió en 
2020 a 1,16 billones de euros, 

Bruselas halla  
462 obstáculos en 
66 países con China, 
Indonesia, Rusia 
y EEUU a la cabeza

La presidenta de la Comisión Europea, Ursula von der Leyen.

E
fe

casi un tercio del total del co-
mercio exterior comunitario 
con un superávit de 124.000 
millones de euros según los 
cálculos de la Comisión.  

La pandemia dio un golpe al 
comercio pero el impacto fue 
menor en los intercambios en-
tre socios preferenciales de la 
UE, que bajaron un 9,1%, en 
una caída inferior a la caída del 
11,1% registrada con el resto de 
socios.  

El estudio no abarcó toda-
vía el Acuerdo Comercial y de 
Cooperación con Reino Uni-
do, ya que en 2020 aún no se 
había comenzado a aplicar al 
entrar en vigor el pasado 1 de 
enero de este año.  

Trabas eliminadas 
Al mismo tiempo, el informe 
de la Comisión no sólo se de-
tiene sobre los obstáculos aún 
activos en los intercambios co-
merciales sino que hace un ba-
lance de aquellas trabas que se 
han logrado eliminar gracias 
al endurecimiento en el con-
trol de los acuerdos. Así, el año 
pasado se suprimieron 33 obs-
táculos con 22 socios comer-
ciales, siendo Egipto, con 4, el 
país que más obstrucciones 
retiró.  

Los técnicos comunitarios 
destacan la eliminación de tra-
bas a las importaciones de 
queso feta, que Egipto había 
impuesto al considerar que la 
cantidad de levadura en el ali-
mento superaba las normas 
egipcias.  

La Comisión puso el año 
pasado en marcha nuevas he-
rramientas para mejorar la vi-
gilancia de los acuerdos. De 
este modo, habilitó una venta-
nilla de reclamaciones en la 
que las empresas y partes inte-
resadas pueden notificar a 
Bruselas la existencia de obs-
táculos o infracciones. El Eje-
cutivo comunitario ya investi-
ga 29 quejas formales.  

Además, también trabaja en 
instrumentos legales para a 
bordar posibles distorsiones 
por los subsidios estatales, con 
la mirada puesta en China, y 
otro para forzar la apertura de 
los mercados de contratación 
pública. 

En 2020 la balanza comer-
cial de la Unión Europea esca-
ló hasta los 217.300 millones 
de superávit. Las exportacio-
nes cayeron un 9,4%, hasta los 
1,9 billones, mientras que las 
importaciones se contrajeron 
un 11,6%, hasta los 1,7 billones 
de euros, según Eurostat. 

 
Editorial / Página 2

LA UE VIGILA LAS RELACIONES COMERCIALES CON SUS SOCIOS

Obstáculos al comercio con 66 países
TOTAL: 462

Comercio de la UE por socio preferencial
En porcentaje.

Fuente: Comisión Europea

109

79

78

41

39

37

35

28

16

Medidas sanitarias

Obstáculos técnicos

Aranceles

Administración

Servicios e inversión

Defensa comercial y subsidios

Propiedad intelectual

Contratación pública

Impuestos

Marruecos
3%

Otros socios
preferenciales
23,5%

Suiza
21,5%

Turquía
11,3%

Japón
9,4%

Noruega
7,8%

Corea del Sur
7,7%

Canadá
4,6%

México
4,4%

Singapur
3,5%

Ucrania
3,4%

D
is

tr
ib

u
id

o
 p

ar
a 

IE
F

 *
 E

st
e 

ar
tí

cu
lo

 n
o

 p
u

ed
e 

d
is

tr
ib

u
ir

se
 s

in
 e

l 
co

n
se

n
ti

m
ie

n
to

 e
x

p
re

so
 d

el
 d

u
eñ

o
 d

e 
lo

s 
d

er
ec

h
o

s 
d

e 
au

to
r.

«-- Volver al índice



 Publicación      

 Soporte      

 Circulación      

 Difusión

 Audiencia

 El País  Nacional, 40

 Prensa Escrita

 231 140

 180 765

 897 000

 Fecha

 País

 V. Comunicación

 Tamaño

 V.Publicitario

 27/12/2021

 España

 114 801 EUR (130,188 USD)

 540,27 cm² (86,7%)

 48 593 EUR (55 106 USD) 

La desenfrenada escalada de la
electricidadha sidounade lasma-
yores preocupaciones de los hoga-
res españoles desde principios
del pasado verano. Desde junio, la
electricidad encadena récord tras
récord y ha desatado cierta alar-
ma social. A principios de sep-
tiembre, tras comprobar que la si-
tuación no iba a amainar hasta
mediados de 2022, el presidente
del Gobierno, Pedro Sánchez, lan-
zó un paquete demedidas fiscales
para aliviar el impacto del alza de
la electricidad en el recibo de las
familias. Confiado en que estas
iniciativas suavizarían el golpe de
la crisis energética sobre los hoga-
res, Sánchez lanzó un compromi-
so: “Que todos los ciudadanos con
un consumo medio al final de
2021 paguen una cuantía seme-
jante y similar a la que pagaron
en 2018, lógicamente con el IPC
descontado”, dijo en una entrevis-
ta con EL PAÍS.

Desde entonces los precios de
la electricidad prácticamente se
han cuadruplicado. La luz ha pa-
sadode cotizar en elmercadoma-
yorista a 67 euros el megavatio
hora (MWh) de media el pasado
mayo a acariciar los 260 euros de
media diaria este mes, según los
datos del operador del mercado
mayorista ibérico (OMIE). El pasa-
do jueves batió el enésimo máxi-
mo histórico al dispararse hasta
los 383,67 euros elMWh, superan-
do los 400 euros en las horas cen-
trales del día. Pese a ello, el Ejecu-
tivo insiste en que Sánchez podrá
mantener su promesa de que el
recibo de la luz de los españoles
será similar al de 2018. ¿Cómo
son los cálculos para defender esa
promesa?

En primer lugar, la subida del
precio de la electricidad enelmer-
cado mayorista afecta sobre todo
a los hogares que tienen tarifa re-
gulada (PVPC), unos 10,5 millo-
nes. La factura de estas familias
está ligada a la evolución diaria
de la luz en el mercado mayoris-
ta. El resto, unos 16,2 millones de
hogares, tiene tarifa libre. Es de-
cir, contratos suscritos con las co-
mercializadoras a medio plazo.
La subida de la energía solo les
impactará cuando los renueven.

Fuentes de La Moncloa expli-
can que el compromiso de Sán-
chez se refería al precio medio de
la electricidad de todos los hoga-
res españoles durante el conjunto
del año. Esto es, un promedio del
consumo de todas las familias,
tanto las del mercado libre como
las del regulado. En relación con
estas últimas, además, recuerdan
que el inicio de 2021 fue especial-
mente barato para la electricidad.
Febrero ymarzo fueronhistórica-
mente bajos. Por poner un ejem-
plo, el pasado 31 de enero, el pre-
cio de la luz cayó a 1,42 euros el
MWh. Eso ayuda a que la media
anual sea más baja, a lo que se

añade que la comparación se ha-
ce con2018, el año con la electrici-
dad más cara hasta la fecha.

Pero hay más. Como la casuís-
tica de cada hogar es diferente,
por consumo, potencia contrata-
da, tipo de contrato, etcétera, el
Ejecutivo, explican las menciona-
das fuentes, sigue la metodología
de Eurostat para tratar de deter-
minar el importe medio del reci-
bo en 2018 y en 2021. La oficina
estadística europea recopila los
datos directamente a través de la
información que le proporcionan
las comercializadoras de las factu-
ras finales de los españoles. Con
ellos, ofrece el precio de la electri-
cidad para varias franjas de con-
sumo medio anual. Para sus
cálculos, los deunhipotético espa-
ñol medio, el Gobierno ha escogi-
do una franja con un consumo de
entre 2.500 y 5.000 KWh anuales
y una potencia contratada de 4,1
KWh. Según la CNMC, el consu-
mo medio de una familia tipo es
de unos 3.000 KWh.

Eurostat calcula que el precio
de la electricidad para un consu-

midor promedio español con las
características descritas anterior-
mente fue en 2018 de 0,243 euros
el kilovatio hora. Por eso, el Go-
bierno calcula que el recibo me-
dio anual ese año ascendió a 608
euros. Como el presidente del Go-
bierno dijo en su compromiso
que había que descontar la infla-
ción, si se aplica una revaloriza-
ción ligada al IPC del 4,6% desde
2018 a 2021, el precio medio
anual real en 2021 sería de 0,254
euros KWh. Llevado a la factura,
el importe medio pagado por los
consumidores españoles en 2021
asciende a 635 euros. Y ese sería
el recibo anual que se debería te-
ner en cuenta para ver si Sánchez
cumple o no.

Pero, ¿cómo es posible que si
el precio de la electricidad se ha
multiplicado en 2021, el recibo
sea inferior a esos 635 euros?Hay
tres grandes explicaciones. La pri-
mera, que en sus cálculos el Eje-
cutivo hace la media de todos los
hogares, los que tienen factura de
precio regulado (más volátil) y los
que tienen tarifa libre (menos ex-
puesta a los vaivenes de los últi-
mos meses). En segundo lugar, al
hacer los cálculos en promedio y
al descontar la inflación se ate-
núa gran parte de los efectos de la
subida. El Ejecutivo tiene en cuen-
ta que la primera parte del año ha
sido más favorable. De hecho, se-
gún Eurostat el precio de la elec-
tricidadparaunhogar tipoduran-
te el primer semestre fue de 0,232
euros, frente a los 0,254 del pre-
cio en términos reales (con infla-
ción) de 2018.

Rebaja de impuestos
Pero además, en tercer lugar, Sán-
chez lanzó en septiembre un pa-
quete de medidas para tratar de
rebajar la presión en el recibo. El
plan incluía rebajas de impuestos
sobre la factura: el IVA bajó del
21% al 10%, se redujo el impuesto
sobre la electricidad del 5,11% al
0,5%, elmínimo legal, y se suspen-
dió el impuesto de generación
que pagan las eléctricas, que era
del 7%. Esto supuso una rebaja de
impuestos en la factura del 60%,
según fuentes de Transición Eco-
lógica, que calculan una merma
para las arcas públicas de 4.800
millones. El Ejecutivo también re-
dujo los cargos incluidos en la fac-
tura de la luz —los costes extrape-
ninsulares o la financiación de re-
novables—un96%desde septiem-
bre y amplió los beneficios del bo-
no social eléctrico.

Sin esta bajada de impuestos y
cargos en la factura, las fuentes
gubernamentales, estiman que la
factura de este año ascendería a
696 euros al año. Aseguran que
esta rebaja en el recibo ha supues-
to un ahorro en la factura de 84
euros de media para cada familia
al año. Unos 50 euros en prome-
dio por la reducción de impuestos
desde junio y otros 34 por lamino-
ración de los cargos desde sep-
tiembre. Así, la factura media de
una familia tipo habría quedado
en 2021 en 613 euros, cifra infe-
rior a los 635 euros contando la
inflación de 2018, siempre según
esos cálculos de La Moncloa.

No obstante, habrá que espe-
rar hasta el próximo marzo para
que Eurostat actualice sus datos y
comprobar si realmente se ha
cumplido el compromiso de Sán-
chez, con todas las premisas y
condicionantes que incluye en
sus cálculos.

Lo que sí se puede decir ya es
que los 10,5 millones de hoga-
res con tarifa regulada van a
pagar más que en 2018. En lo
que va de año, el coste medio
de la luz para estos hogares es
un 47% mayor que en 2020,
según el INE. La subida media
del IPC de noviembre respecto
a 2018 sería del 12,9%. Aun
descontando la inflación, como
dijo Pedro Sánchez, la subida
de la luz para estos hogares
rondaría el 9,7%, según cálcu-
los realizados por EL PAÍS.

La organización de consu-
midores Facua recuerda que
en noviembre, un usuario
medio —con potencia contrata-
da de 4,4 kW y un consumo
de 366 kWh mensuales— pagó
115,18 euros, frente a los 68,50
del mismo mes de 2020. Si los
precios se mantienen, como se

espera, la asociación calcula
una última factura del año
“extraordinariamente cara”,
dijo la semana pasada el secre-
tario general de Facua, Rubén
Sánchez, informa Margot
Molina. De hecho, la más cara
de la historia, 134,45 euros, un
94% por encima de los 69,28
euros de diciembre de 2020.

“El Gobierno sabe de sobra
que no va a cumplir su prome-
sa de igualar la tarifa eléctrica
con la de 2018. Van a manipu-
lar las cifras para que parezca
que han cumplido. Nos van a
dar datos falsos y eso es muy
grave. Es un juego de trileros”,
afirmó Sánchez. “Para que eso
ocurriera las compañías ten-
drían que devolver a sus clien-
tes 12 euros a final de este
mes, algo que obviamente no
va a pasar”, añadió.

El presidente defiende que con la bajada de impuestos y descontando la inflación,
la factura media de la electricidad de todos los hogares será inferior a la de 2018

Los cálculos de Pedro Sánchez para
cumplir su promesa sobre la luz

Un objetivo imposible para
10,5 millones de familias

En euros por MWh, subastado el día anterior

En euros al año para un consumidor doméstico medio con un 
consumo de entre 2.500 y 5.000 kWh/año y una potencia 
contratada de 4,1 kW. Impuestos incluidos.

Coste de la electricidad para el consumidor medio

Precio medio diario en el mercado mayorista

+4,6% de inflación
(del año 2018 a 2021)

EL PAÍSFuente: Ministerio para la Transición Ecológica y el Reto Demográfico, Eurostat, OMIE y elaboración propia.
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Como internet en los años no-
venta, la industriablockchaines-
tá viviendo unmomento de ple-
na efervescencia. Los proyectos
ya no son meras promesas sino
que empiezan a convertirse en
una realidad cada vezmás acce-
sible para todos. La inversión en
criptomonedas se ha vuelto
mainstream, los NFT están dis-
parados y grandesmarcas como
Zara o Nike empiezan a crear
servicios para el metaverso. La
cosa va en serio. Y lo constata la
fuga de cerebros que viven las
grandes tecnológicas de Silicon
Valley –Facebook, Google, Mi-
crosoft, Amazon–, que ven có-

estado tan entusiasmado desde
hacemucho tiempo.Me recuer-
da al eBay de mediados de los
noventa”.
Según este diario, el fenóme-

no preocupa a empresas como
Google, que ya ha empezado a
ofrecer más acciones a algunos
empleadospararetenerlos.Pero
muchos de ellos no cambian el
rumbo profesional por un tema
de salario (muy elevado en las
grandes tecnológicas) sino por
entusiasmohacia loqueviene.
La tecnologíablockchain–que

es la que está detrás de las crip-
tomonedas,NFTolaweb3–está
“viviendo su momento, el mer-
cadoha reconocido supotencial
dejandodeladolafiebreespecu-
lativa que hay entorno cripto-
monedas como el bitcoin”, co-

Las grandes tecnológicas vivenuna
fugade cerebros hacia el sector cripto
La inversión en proyectos ‘blockchain’ se multiplica por cuatro en un año

Unamina de criptomonedas en Rusia

%4321 0/1 .-,-+1/

Unecosistema
queemerge
enCatalunya

! El sector blockchain se
encuentra en una fase
emergente en Catalu-
nya. Según los últimos
datos disponibles de
Acció, la agencia para la
competitividad de la
empresa de la Generali-
tat, el sector estaba
formado por 76 compa-
ñías a principios del año
2020, una cifra que po-
dría ser superior tenien-
do en cuenta el boom
que ha vivido esta in-
dustria en el último año.
Según el informe, estas
empresas dan trabajo a
unas 400 personas y
generan un volumen de
negocio de 9,46millones
de euros.“Demedia
tienen unos ingresos de
120.000 euros y emplean
a cinco personas. En
general sonmicroem-
presas y el 68% son
start-ups”, señala el
estudio. Son cifras
modestas y que reflejan
comomuchas tecno-
logías todavía están en
fase de prueba. Acció
pone de relieve que
estas tecnologías tam-
bién se desarrollan en
varios centros tecno-
lógicos respaldados con
fondos públicos, como
Eurecat, Easy, I2cat o el
InLabFib de la Univer-
sidad Politècnica de
Catalunya.

mo sus profesionales se mar-
chan hacia start-ups de cripto-
monedas, NFT, blockchain o la
ahora llamada Web3, un con-
cepto que se utiliza para desig-
nar un internet que ya no está
bajo control de grandes empre-
sas sinoqueopera a travésdeun
sistema descentralizado en ma-
nosde lospropios internautas.
El ejemplo paradigmático es

el de Jack Dorsey, fundador de

“Nohabíaestadotan
entusiasmadodesde
hacetiempo;me
recuerdaaleBaydelos
90” ,diceundirectivo

Twitter, quien hace tres sema-
nas anunciaba su salida de la
compañía para focalizarse en el
liderazgo de Square –ahora lla-
mada Block–, una empresa de
pagos digitales que quiere con-
vertirse en un referente en el
mundode la cadenadebloques.
El rotativo The New York Ti-

mes informaba esta semana de
unaretahíladedirectivosenem-
presas big tech que seguían el
mismo camino. Algunos ejem-
plos son la vicepresidenta de
Amazon en la nube, Sandy Car-
ter, que acabade anunciar su in-
corporación a la compañía Un-
stoppable Domains, especiali-
zada en la comercialización de
dominios de blockchain; el líder
de la división de criptomonedas
Meta (Facebook), David Mar-

cus, que también ha comunica-
do que abandona el cargo para
crear su propio proyecto demo-
nedasvirtuales.Oelresponsable
de finanzas de la plataforma de
transportes Lyft (rival deUber),
BrianRoberts,quienacabadefi-
char por el mismo cargo en la
firma OpenSea, una plataforma
de intercambio de NFT. En de-
claraciones recientes a la agen-
cia Bloomberg decía: “No había

Más allá de la fiebre
especulativa en el
bitcoin, el potencial
está en un internet
descentralizado
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ques. Según la plataforma CB
Insights, el sector ha captado
15.000 millones de dólares en
los nueve primeros meses del
año, lo que supone casi cuatro
vecesmás que el total consegui-
do en el año 2020, cuando se re-
gistraron 3,1 millones de dóla-
res. De una megarronda regis-
trada el año pasado (ampliación
de capital por valor de más de
100 millones) se han alcanzado
las 15 operaciones de este tipo.
Entre ellas destaca la francesa
Ledger, que vende dispositivos
para almacenar criptomonedas,
la estadounidense Gemini, una
plataforma de intercambio de
monedas o la start-up austríaca
de inversiones en criptoactivos
Bitpanda que, precisamente,
anunció la apertura de un hub
tecnológico en Barcelona hace
dos semanas.
“Últimamente es mucho más

fácil encontrar fondos dispues-
tos a invertir en cripto. Hay un
cambio brutal”, reconoce Àlex
Puig, impulsorde la aceleradora
de proyectos BlockChain Space
y fundador de Caelum Labs.
Carlos Blanco, inversor de refe-
rencia del ecosistema empren-
dedor en España, también tiene
la misma impresión. “La tecno-
logíame parecíamuy incipiente
pero desde el año pasado consi-
dero que ha ganado solidez y ta-
maño, especialmente en la tec-
nología blockchain, que va mu-
cho más allá del fenómeno
especulativo del bitcoin. Creo
que2022seráelañodondevere-
mosnacermuchos proyectos en
esta industria”, apunta el em-
prendedor, que acaba de poner
en marcha una escuela de for-
mación de blockchain junto a la
empresamultinacional Binance
consciente de que el mercado
demandará profesionales espe-
cializados enelmedioplazo.

En España, el fenómeno de la
fuga de profesionales hacia el
sector blockchainno se está pro-
duciendo de forma masiva pero
sí hay algunos ejemplos de altos
directivos del sector financiero
y tecnológico que han empren-
dido el mismo camino. Por
ejemplo, Julio Faura, director
del departamento de I+D y
blockchain en Banco Santander,
fundó hace tres años la empresa
Adhara, de asesoramiento en
servicios blockchain, o Manel
Sort, vicepresidente primero de
la multinacional de videojuegos
King en Barcelona, ha impulsa-
do G4AL, empresa de juegos en
este nuevo universo virtual.
Otro caso significativo es el de
Haydée Barroso, exlíder de In-
nocells, laplataformadeinnova-
ción de Banc Sabadell, que hace
más de dos años impulsó Atani,
una plataforma de inversión de
múltiples criptoactivos.
El verdadero potencial que

ven todos ellos está en el des-
arrollo de un internet queno es-
té controlado por grandes em-
presasyquepermita interactuar
a los usuarios de una formamu-
chomás directa entre las perso-
nasyelpago deproductosy ser-
vicios."

rrobora Montse Guardia, direc-
tora de Alastria, una asociación
española de blockchain con más
500 empresas asociadas de dis-
tintos sectores. “La tecnología
de la cadena de bloques lleva
años prometiendo mucho y es
ahora cuando empezamos a
comprobar su potencial, están
apareciendo proyectos apoya-
dos con mucho dinero detrás,
especialmente en el campo de
los pagos virtuales”. Guardia
considera que otra demostra-
ción de los serios avances del
sectorha sido la aprobacióneste
año del yuan virtual en China y
del proyecto del euro digital
anunciado por la Unión Euro-
peaeste verano.
Otro dato que confirma la ex-

plosión del sector este último
año es el de la inversión que han
captado las start-upsbasados en
tecnología de cadena de blo-

EnEspaña también
hay casos de
directivos financieros
y del sector de los
videojuegos
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Si alguienquisiera distinguir a Es-
paña por un rango singular que le
diferenciara del resto de casi 200
naciones que reconoce la ONU,
no lo podría hacer por su idioma
o por su religión (común a otros
muchos países), ni por su historia
(en permanente revisión) y ni si-
quiera por su gastronomía (tras
la globalización de la paella). Pero
bienpodría definirla comoel Esta-
do con más devoción por el tren
de alta velocidad. Tras la inaugu-
ración el pasado lunes del tramo
de la línea Madrid-Galicia hasta
Ourense, la red española de alta
velocidad ha alcanzado los 3.700
kilómetros, solo superada en ex-
tensión por la china, aunque ni
siquiera el país asiático resiste la
comparación si se tiene en cuenta
la extensión geográfica y la pobla-
ción de ambos países.

El AVE es, además, casi la úni-
ca reclamación al unísono en la
que coinciden las diversas fuer-
zas políticas. Todas las autono-
mías, independientemente de la
formación que ocupe el Gobier-
no, reclaman que llegue el AVE
cuanto antes a sus territorios.

El Gobierno de Pedro Sánchez,
como los anteriores, sigue avan-
zando en esa ambición de Estado
de llevar el AVE al menos a cada
capital de provincia. Actualmente
hay tres corredores completados
—los queunenMadrid con la fron-
tera francesa, Andalucía y Levan-
te— , con 15 líneas de alta veloci-
dad en servicio: Madrid-Sevilla,
Madrid-Toledo, Madrid-Frontera
francesa, Zaragoza-Huesca, Ma-
drid-Valladolid, Córdoba-Málaga,
Madrid-Palencia-León, Madrid-
Ourense, Vigo-ACoruña,Ourense-
Santiago,Madrid-Valencia/Alican-
te, Sevilla-Cádiz, Antequera-Gra-
nada, Variante de Vandellós y
Monforte del Cid-Orihuela/Be-
niel. Y están en construcción los
corredores Mediterráneo y extre-
meño, la Y vasca y la finalización
de la conexiónhastaGalicia, Astu-
rias y Santander.

Los plazos para la finalización
de todos estos proyectos no son
muy precisos, en gran parte por-
que el actual Ejecutivo no quiere
pillarse las manos con promesas
teniendo en cuenta losmalos pre-
cedentes. Y es que todos los go-
biernos de PSOE y PP han incum-
plido de forma casi generalizada
las sucesivas previsiones que hi-
cierondesdeque en 1989 se inicia-
ran las obras de la línea Madrid-
Sevilla, con la que se inauguraba
la alta velocidad en España.

Para 2022, el Estado, a través
de Adif, tiene previsto invertir
2.591 millones de euros en la ex-
tensión de la red de alta veloci-
dad. Como hito principal, y según
fuentes del Ministerio de Trans-
portes,Movilidad y AgendaUrba-
na (Mitma), a lo largo del próxi-
mo año se pondrán en servicio
los siguientes tramos de cuatro
líneas de alta velocidad: la co-
nexión Venta de Baños (Palencia-
Burgos), de 89 kilómetros de lon-
gitud; el tramoBeniel-estación de
Murcia El Carmen (vaso norte)
de la líneaMonforte del Cid-Mur-
cia; la fase 1 del tramo Plasencia-
Cáceres-Badajoz de la línea a Ex-
tremadura (164,6 kilómetros); y
el túnel de ancho estándar entre
las estaciones madrileñas Cha-
martín y Puerta de Atocha (7,3
kilómetros).

Los proyectos y plazos para los
distintos corredores son los si-
guientes:

CorredorMediterráneo.Laesti-
mación oficial es que para finales
de 2025 o para principios de 2026
estén finalizadas las obras de
construcción de todo el corredor
desde Almería hasta la frontera
francesa. En la actualidad se tra-
baja en distintos tramos que se
encuentran en diferentes grados
de ejecución. Entre las obras en
marchadestaca la reciente adjudi-
cación de los contratos para im-

plantar el ancho estándar, el de
alta velocidad, entre Castellón y
Vandellós. También acabandepo-
nerse en marcha los trabajos pa-
ra la construcción del trazado en-
tre Murcia y Almería.

Corredor de Extremadura. Se
trata del proyecto más atrasado,
ya queha sufridomásdeuna vein-
tenadedemoras desdeque se pro-
yectó y hasta hay una plataforma
ciudadana reclamando una co-
nexión ferroviaria digna para la
región con la red más antigua de
España, que ni siquiera está elec-

trificada. El presidentePedro Sán-
chez ha prometido recientemen-
te que el tramoPlasencia-Badajoz
estará operativo en verano de
2022. El segundo tramo, que dis-
curre entre Plasencia y el límite
entre la provincia de Cáceres y la
deToledo (Talayuela, por un lado,
yOropesa, por otro) está endistin-
tas fases de ejecución, incluida la
electrificación, aunque no estará
operativo como mínimo hasta
2025. Respecto al tercer tramo, el
Madrid-Oropesa, está en fase de
estudio informativo, y las previsio-
nes más optimistas hablan de
2028 como fecha de estreno, aun-
que las más realistas alargan el
plazo hasta 2030. Cuando sea una
realidad, viajar desde Madrid a
Badajoz pasará desde las cincoho-
ras y media actuales a menos de
dos horas.

Conexión hasta Santander.No
hay fecha para prolongar el AVE
desdePalencia a Santander. El an-
teriorministro de Transporte, Jo-
sé Luis Ábalos, habló de que en
2024 sería una realidad, pero el
actual gabinete que dirige Raquel
Sáncheznoha refrendado esapre-
visión. El presidente de Can-
tabria, Miguel Ángel Revilla, ha
celebrado como un hito el inicio
de las obras durante el año que
acaba de los tramos Palencia-
Amusco y Amusco-Osorno, mien-
tras que actualmente se redactan
los proyectos para construir otros
tres (Palencia-Palencia Norte,
Osorno-Calahorra de Boedo y Ca-
lahorra de Boedo-Alar del Rey).

La Y vasca. El tren de alta veloci-
dadque circulará porEuskadi, co-
nocido como la Y vasca por la for-
ma de los 175 kilómetros de reco-
rrido que conectan las tres capita-
les, se proyectó en 1989 y las
obras no comenzaron hasta octu-
bre de 2006. La ejecución acumu-
la muchos retrasos y el proyecto
no estará culminado, según las úl-
timas previsiones realizadas por
el consejero vasco de Transpor-
tes, Iñaki Arriola, hasta finales de
2026 o comienzos de 2027.

Conexión a Asturias. La llegada
del AVE a Asturias pasa por solu-
cionar la conexión a través de un
doble túnel entre León y Asturias
(variante de Pajares), cuyas obras
y posteriores pruebas de la in-
fraestructura se espera que estén
listas a finales de 2022, aunque es
previsible que se adentre hasta la
primera parte de 2023.

Corredor a Galicia.Tras la inau-
guración el pasado lunes día 20
del trayecto Madrid-Ourense, la
llegada de los trenes Avril de
máxima velocidad hasta A Coru-
ña y Santiago de Compostela no
tiene fecha oficial. Los respecti-
vos alcaldes hablan de finales de
2022, pero además de la vía hay
que adaptar las estaciones, por lo
que será difícil viajar en esos tre-
nes rápidos a estas dos capitales
gallegas hasta bien entrado 2023.

Otras actuaciones. Además de
los grandes corredores, se trabaja
para licitar otros proyectos, entre
ellos la conexión por ancho están-
dar al aeropuerto deMadrid-Bara-
jas desde la estación de Chamar-
tín y la conexión entre las líneas
de alta velocidadMadrid-Levante
y Madrid-Barcelona.

Tras la conexión con Galicia, hay más planes para completar
la red de alta velocidad más ambiciosa del mundo

Las estaciones pendientes
del tren veloz español

EL PAÍSFuente: Adif y elaboración propia.

Alta velocidad ferroviaria en España

En proyecto o en construcciónLíneas operativasDiciembre de 2021
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RAMÓN MUÑOZ, Madrid

En 2022, Adif tiene
previsto invertir
2.591 millones en
nuevos tramos

En verano debería
estar listo el trazado
que cruza de norte
a sur Extremadura

Pasajeros en la estación de Ourense tras el primer viaje comercial del AVEMadrid-Galicia, el martes. / B. L. (EFE)
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el sistema. “Creemos que 2022 
será un año de dos mitades. En 
la primera parte, el crecimien-
to será superior a la media, se-
guido por una normalización de 
las tasas de actividad a medida 
que la reapertura de las eco-
nomías se complete, el exceso 
de ahorro generado durante la 
pandemia se gaste y las medidas 
de estímu lo extraordinarias se 
vayan retirando”, explica Mark 
Haefele, responsable de inver-
sión global de UBS. En cuanto a 
la evolución por regiones, desde 
el banco suizo creen que tam-
bién asistiremos a una diver-
gencia, “con las economías de-
sarrolladas creciendo muy por 
encima de las emergentes en la 
primera mitad del año, para que 
luego los países en vías de desa-
rrollo recuperen un mayor dina-
mismo que los grandes”.

Junto con los paquetes de 
ayudas de gobiernos y bancos 
centrales, el otro gran cataliza-
dor de la recuperación econó-
mica en 2021 ha sido la llegada 
de las primeras vacunas contra 
el coronavirus. La inmunización 
de buena parte de la población 
mundial —sobre todo en los paí-
ses desarrollados— permitió la 
reapertura de las economías y 
cierta normalización en secto-
res como el transporte y el turis-
mo. Sin embargo, la llegada de 
una nueva variante (ómicron) a 
finales de noviembre ha vuelto a 
generar incertidumbre. Si bien 
es muy difícil volver a confina-
mientos severos como los vivi-
dos entre marzo y abril de 2020, 
algunos países han empezado a 
decretar restricciones ante el 
alarmante aumento en el ritmo 
de contagios. La evolución de la 
pandemia, por tanto, será una 
de las principales incertidum-
bres para la economía a corto 
y medio plazo, aunque los ex-
pertos confían en que lo peor 
haya quedado atrás. “Hay razo-
nes fundadas para ser optimis-
tas respecto a la evolución de la 
pandemia en 2022. Las vacunas 
mejoradas para hacer frente al 
virus se extenderán mundial-
mente. Al mismo tiempo, el de-
sarrollo de pastillas antivirales 
puede disminuir drásticamente 
el número de hospitalizaciones”, 
destaca Henry Allen, analista de 
Deutsche Bank.

En el escenario base dibuja-
do por los expertos, China se-
guiría liderando el crecimiento 
mundial, aunque en franca des-
aceleración en comparación con 
ejercicios anteriores, mientras 

el diferencial de actividad en-
tre EE UU y la zona euro debe-
ría cerrarse para avanzar a velo-
cidades similares (entre el 4% y 
el 4,5%). En el caso de Europa, se 
espera una aceleración del cre-
cimiento en Alemania y España. 
Tras decepcionar en 2021, Es-
paña debería de ser uno de los 
países que lideren el crecimien-
to en la UE, aunque las previsio-
nes siguen a la baja. El último 
recorte viene del FMI: ahora si-
túa el avance del PIB en 2022 en 
el 5,8%, cuando en otoño pasado 
pronosticaba un 6,4%.

 � Inflación. Tras la Gran Rece-
sión, los precios salieron del ra-
dar económico, dejaron de ser 
un problema, lo que permitió a 
los bancos centrales inyectar di-
nero a mansalva en los mercados 
y bajar los tipos de interés hasta 
zonas desconocidas sin temor a 
un repunte inflacionario. Se ar-
gumentaba entonces que ten-
dencias demográficas como el 
envejecimiento de la población 
o la revolución tecnológica, con 
el bum del comercio electróni-
co a la cabeza, alumbraban una 
nueva era de precios bajos.

Esta situación, sin embar-
go, ha vivido un giro inespera-

E
n los años ochenta 
del pasado siglo se 
pusieron de moda 
entre niños y ado-
lescentes los libros 
de la serie literaria 

Elige tu propia aventura. Tras 
una introducción de los aconte-
cimientos, se le ofrecía al lector 
la posibilidad de decidir entre 
diferentes opciones que deter-
minaban las acciones que em-
prendía el protagonista. La his-
toria tenía, pues, distintos finales 
en función de los caminos que se 
eligieran. Este componente alea-
torio que tenían los libros tam-
bién está presente en los infor-
mes de previsiones económicas 
para 2022 que en las últimas se-
manas han ido publicando dife-
rentes organismos públicos y pri-
vados. El escenario base es que el 
próximo será otro curso con un 
importante crecimiento econó-
mico. Sin embargo, se acumulan 
las variables que podrían hacer 
descarrilar esa hoja de ruta. Los 
dos principales riesgos son aho-
ra mismo los efectos de ómicron 
sobre la actividad y la presión in-
flacionista, que, lejos de remitir, 
amenaza con quedarse entre no-
sotros más tiempo del esperado. 
Esto es lo que se espera de la eco-
nomía mundial en 2022.

 � Crecimiento. El año que está 
a punto de concluir ha sido mag-
nífico desde el punto de vista del 
crecimiento económico. Tras el 
shock que produjo la irrupción 
del coronavirus en marzo de 
2020, que precipitó al planeta a 
una severa recesión, la recupe-
ración llegó en 2021 de la mano 
de una batería de estímulos sin 
precedentes, tanto fiscales como 
monetarios. Las últimas previ-
siones del Fondo Monetario In-
ternacional (octubre) sitúan la 
mejora del PIB mundial en el 
5,9%, la tasa más alta en décadas. 
El avance de la economía habría 
sido incluso mayor de no haber-
se visto frenada por los cuellos 
de botella en las cadenas de su-
ministro a partir del verano.

En 2022 la previsión de con-
senso es que el crecimiento con-
tinúe la fase de desaceleración 
que se inició hace un semestre, 
pero que se mantenga a unas 
tasas todavía por encima de las 
obtenidas en los años previos a 
la covid. El FMI, por ejemplo, si-
túa la subida del PIB mundial en 
el 4,9%. Las economías tendrán 
que acostumbrarse poco a poco 
a funcionar sin tanta liquidez en 

Crecer 
en un 
estanque 
de pirañas
Factores como 
ómicron o 
la inflación 
amenazan la 
previsión para 
2022, según la 
cual la economía 
mundial avanzará 
a menor ritmo 
que en 2021, pero 
aún por encima 
de su media 
histórica

DÉFICTS

El grifo del gasto se va cerrando.
Las medidas iscales de los gobiernos seguirán 
suponiendo un colchón que dará apoyo a la recupe-
ración, pero poco a poco el gasto público volverá a 
niveles más normales. UBS pronostica que el déicit 
iscal global será del 5% del PIB mundial en 2022, 
menor al 7,6% previsto para 2021, pero aún por 
encima del desfase presupuestario del 3,4% de 2019.

Reducción del apalancamiento.
A medida que los déicits vayan reduciéndose, lo 
harán también los niveles de apalancamiento. En 
2022, el FMI sitúa la deuda pública de la zona euro 
en el 80,9% del PIB frente al 82,8% previsto en 2021.

80,9%
LA C IFRA

EL PAÍSFuente: FMI.

Deuda pública

Datos de la zona euro, en % sobre el PIB.
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POR DAVID FERNÁNDEZ
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de la comunicación con el mer-
cado, han aprovechado sus úl-
timas reuniones del año para 
dejar marcada la senda por la 
que transitarán sus decisiones 
en 2022. Lo que parece claro 
es que el mundo volverá a vi-
vir una época monetaria de va-
rias velocidades, porque no to-
das las regiones normalizarán 
sus políticas con el mismo vol-
taje. “Veremos de manera per-
sistente una divergencia en la 
política de los bancos centrales 
del mundo, al tratar sus respon-
sables de equilibrar las presio-
nes de los precios, sosteniendo 
al mismo tiempo el crecimiento 
económico. Como es habitual, la 
Reserva Federal de EE UU ocu-
pará el centro del escenario, y el 
momento y la naturaleza de sus 
intervenciones tendrán una im-
portante repercusión en el mer-
cado”, explica Ritu Vohora, ana-
lista de la gestora T. Rowe Price.

El primero en pulsar el bo-
tón rojo ha sido el Banco de In-
glaterra, que en su reunión de 
diciembre acordó subir los ti-
pos de interés al 0,25% desde el 
0,1% tras conocerse la inflación 
de noviembre (5,1%). El mer-
cado espera hasta tres subidas 
adicionales en el Reino Unido 
el próximo año. La Reserva Fe-
deral también se ha mostrado 
ambiciosa en su hoja de ruta: en 
enero reducirá a la mitad el pro-
grama de compras de deuda pa-
ra finalizarlo en marzo de 2022. 
A partir de ahí empezará a su-
bir los tipos. El organismo pre-
sidido por Jerome Powell prevé 
hasta tres subidas a lo largo del 
año ante un alza de precios que 
ya no ve temporal, sino “gene-
ralizada”. 

En cambio, el BCE prefiere ir 
con más tiento. Es cierto que la 
inflación en la eurozona es alta 
(4,9%), pero su componente es 
más coyuntural y la recupera-
ción todavía necesita de cierta 
respiración asistida para con-
solidarse. Por eso, la presidenta 
del organismo, Christine Lagar-
de, anunció la semana pasada 
que irán reduciendo la compra 
de deuda a lo largo del año que 
viene. De los 80.000 millones de 
euros actuales bajará a 20.000 
millones en octubre. Sin embar-
go, el BCE no contempla, salvo 
giro de guion inesperado, subir 
el precio del dinero en 2022.

Algunos expertos creen que 
la retirada de estímulos será la 
prueba del algodón para cali-

Los buques 
cargan 
contenedores 
en el puerto 
de Qingdao, en 
China.  YU FANGPING 

(GETTY IMAGES) 

Pasa a la página 4

Es probable que antes 
del verano los cuellos de 
botella en el suministro 
se hayan solucionado

Los precios de la 
energía no bajarán a 
corto plazo y son un 
foco de incertidumbre 

A pesar de las revisiones 
a la baja, España debería 
ser uno de los países que 
más crezcan de la UE

do en 2021. La combinación de 
unos mayores precios energéti-
cos, espoleados en parte por la 
transición hacia un modelo más 
sostenible, los cuellos de bote-
lla en el transporte mundial de 
productos y la incapacidad de la 
oferta (muchas fábricas reduje-
ron al mínimo sus inventarios 
tras el coronavirus) para satis-
facer el fuerte rebote de la de-
manda mundial que surgió con 
la recuperación económica han 
tenido como resultado el des-
pertar de la inflación en la ma-
yor parte de las economías. En 
EE UU, por ejemplo, los precios 
en noviembre pasado repunta-
ron un 6,8% en tasa interanual, 
el registro más alto para el IPC 
del país en 39 años.

La inflación es el factor de 
riesgo que más temen los exper-
tos en 2022. El consenso de los 
analistas considera que las pre-
siones continuarán, y no descar-
tan que las previsiones de infla-
ción haya que corregirlas al alza 
en función de cómo se desarro-
llen los acontecimientos. De los 
factores que están haciendo cre-
cer los precios, el que es visto co-
mo más coyuntural es el relativo 
a las disfunciones en las cadenas 

de aprovisionamiento globales. 
“Los cuellos de botella deberían 
estar solucionados entre prima-
vera y verano del próximo año”, 
señala Joaquín García Huerga, 
director de estrategia global de 
BBVA Asset Management.

Sin embargo, hay más dudas 
sobre cuándo se relajarán los 
precios de la energía. Como re-
cuerdan los expertos de Allianz 
en su informe de estrategia para 
2022, la lucha contra el cambio 
climático probablemente segui-
rá espoleando la inflación. “El 
aumento de precios de los de-
rechos de dióxido de carbono 
y los ajustes económicos nece-
sarios para una economía ver-
de probablemente elevarán los 
costes en un principio, aunque 
cabe esperar que favorezcan el 
crecimiento y al planeta a largo 
plazo”, sostiene el grupo finan-
ciero alemán. El otro elemento 
que puede alargar las tensiones 
inflacionistas es la política sala-
rial en aquellos mercados labo-
rales, como el estadounidense, 
próximos al pleno empleo.

“No tenemos claro que los 
consumidores puedan afrontar 
la fuerte inflación de la energía, 
la vivienda y muchos otros pro-

ductos una vez que se haya aca-
bado el ahorro que se generó 
durante la pandemia”, advierte 
Víctor Peiro, director de análisis 
en GVC Gaesco.

 � Tipos de interés. La reacción 
de los bancos centrales tras la ex-
plosión de la covid en marzo de 
2020 fue clara: se abre el grifo de 
la liquidez sin miramientos pa-
ra sostener las economías. Los 
principales organismos mone-
tarios mantuvieron los tipos de 
interés en niveles próximos a ce-
ro y extendieron un cheque en 
blanco a Estados y empresas con 
la compra de deuda en los mer-
cados para aliviar el coste de su fi-
nanciación. Incluso el Banco Cen-
tral Europeo (BCE) abandonó tics 
dogmáticos de la Gran Recesión 
ante la gravedad de la situación.

El plan inicial era empezar 
a drenar esos estímulos a par-
tir de 2022 de una forma pro-
gresiva para no dañar la recu-
peración económica. El fuer-
te repunte de la inflación, sin 
embargo, presiona para acele-
rar el giro de la política mone-
taria. Como a los inversores les 
gusta tener previsibilidad en el 
horizonte, los bancos centrales, 
conscientes de la importancia 
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na con la covid significa confi-
namientos y medidas sanitarias 
estrictas que también han aca-
bado pasando factura a la activi-
dad. Muchos indicadores, desde 
los vuelos domésticos hasta los 
ingresos en los espectáculos o los 
atascos de tráfico, dan muestra 
del impacto de estas medidas”, 
recuerdan los analistas de Bar-
clays en un reciente informe.

Sin restar importancia a los 
factores anteriormente mencio-
nados, el problema que atravie-
sa el sector inmobiliario chino 
es el aspecto que más preocupa. 
Las dificultades de la inmobilia-
ria Evergrande son solo la punta 
del iceberg. La crisis de confian-
za hacia los promotores inmo-
biliarios altamente endeudados 
ha provocado el estancamiento 
de las ventas de nuevos pisos, lo 
que ha eliminado una fuente de 
financiación clave y ha ocasiona-
do una menor actividad de cons-
trucción, más reestructuracio-
nes de deuda y menores ventas.

“Es probable que las autori-
dades intervengan en algún mo-
mento para estabilizar el sector, 
dadas las posibles consecuencias 
negativas para el sistema finan-

Viene de la página 3

brar la fuerza real de la recupe-
ración económica y su sosteni-
bilidad, ya que esta se ha debido 
fundamentalmente a los millo-
narios programas monetarios y 
fiscales. “La retirada de los estí-
mulos va a demostrar las debi-
lidades de las economías antes 
de lo que los mercados esperan, 
impidiendo que suban los tipos 
de interés”, aventura Ricardo 
Gil, responsable de distribución 
de activos de TREA AM.

 �Divisas. La divergencia que 
se espera en las políticas de los 
bancos centrales tendrá reper-
cusión en el comportamiento de 
las principales divisas del mun-
do. En 2021, el dólar se ha apre-
ciado de forma notable frente al 
euro al pasar de cotizar a 1,2 dó-
lares por euro a niveles próximos 
a 1,13 dólares. Como la Reserva 
Federal irá por delante en las su-
bidas de tipos, los expertos creen 
que la debilidad de la moneda 
europea frente al billete verde 
se mantendrá o incluso se acen-
tuará a lo largo del próximo año.

“Nuestra previsión es que 
la depreciación del euro conti-
núe, llegando a cotizar a 1,09 dó-
lares en el cuarto trimestre de 
2022. Sin embargo, esa tenden-
cia debería estabilizarse en 2023 
cuando el BCE empiece a subir 
tipos y la Reserva Federal ya ha-
ya completado en buena parte 
su estrategia de normalización 
monetaria”, señalan desde BNP 
Paribas en su informe de estra-
tegia.

 � China. La segunda mayor 
economía del planeta está en 
clara desaceleración. Tras ser de 
los pocos países que aguantaron 
el shock del coronavirus sin en-
trar en recesión en 2020, el FMI 
espera que acabe 2021 con un 
crecimiento del 8% y que en 2022 
el avance del PIB se quede solo 
en el 5,6%. Es un factor que pre-
ocupa, dada la creciente impor-
tancia del gigante asiático en el 
engranaje económico mundial.

En parte, se trata de un aterri-
zaje provocado por el Gobierno 
chino en su intento de cambiar el 
modelo productivo del país pa-
ra que sea más sostenible y me-
nos endeudado, orientándolo 
más hacia el consumo interno y 
reduciendo su dependencia ex-
portadora. Sin embargo, en los 
últimos meses varios factores 
externos han contribuido a la 
desaceleración. Uno de ellos es la 
crisis energética, que ha golpea-
do de lleno al país. El pasado mes 
de septiembre se generalizaron 
los cortes de luz. El aumento de 
la demanda, una escalada de los 
precios del carbón y recortes de 
impuestos por las provincias pa-
ra cumplir objetivos medioam-
bientales fueron los causantes. 
Además de las tensiones energé-
ticas, los cuellos de botella en el 
comercio mundial ralentizaron 
las exportaciones de la conside-
rada como fábrica del mundo.

“La tolerancia cero de Chi-

Las diferencias en las 
políticas monetarias 
seguirán ejerciendo 
presión sobre el euro

El sector inmobiliario 
chino, muy endeudado, 
trae de cabeza a las 
autoridades locales

Las elecciones en Francia 
o la tensión en Ucrania 
son también factores de 
riesgo económico

EL PAÍSFuente: FMI, Bloomberg, Fed y Eurostat.

La economía y los mercados en 2022
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Christine Lagarde (BCE) y Jerome Powell (Fed).  EITAN ABRAMOVICH (GETTY)
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ciero y la economía en general 
de un hundimiento completo del 
mercado inmobiliario. Aun así, 
los desfases entre la debilidad de 
las ventas de suelo y viviendas 
nuevas y la actividad conlleva-
rán que la evolución de la cons-
trucción continúe siendo débil 
en 2022. Hay que tener en cuenta 
que este sector ha supuesto tra-
dicionalmente una quinta parte 
del PIB chino”, recuerda en una 
nota David Rees, economista se-
nior de Schroders.

 � Geopolítica. El vínculo entre 
política y economía es cada vez 
más estrecho. Tras el triste epi-
sodio de Bielorrusia, acumulan-
do  refugiados en la frontera de 
Polonia para presionar a la Unión 
Europea, el año se cierra con un 
notable aumento de la tensión 
con Rusia debido a su decisión 
de acumular tropas en la frontera 
de Ucrania. Bruselas ya ha ame-
nazado a Moscú con “enormes” 
sanciones si invadiera este país.

Otro punto caliente son las 
relaciones entre EE UU y Chi-
na. Aunque no se ha produci-
do un grave deterioro diplomá-
tico y comercial desde la elec-
ción de Joe Biden, tampoco ha 
habido una mejora significativa 
respecto a las tiranteces que hu-
bo durante el mandato de Do-
nald Trump. Eso sí, ambos paí-
ses se han mostrado abiertos a 
retomar el diálogo, y los exper-
tos creen que Washington po-
dría rebajar los aranceles im-
puestos a Pekín, en un intento 
de reducir las tensiones infla-
cionistas internas. “No obstante, 
creemos que las relaciones en-
tre ambos países seguirán sien-
do relativamente complicadas, y 
que incluso los posibles avances 
comerciales no garantizarían 
necesariamente una revalori-
zación significativa de las Bol-
sas”, apunta Louisa Lo, gestora 
de Schroders.

El año 2022 pondrá también 
a prueba al nuevo Gobierno ale-
mán de coalición, liderado por 
el socialdemócrata Olaf Scholz, 
ante las presiones de los halco-
nes partidarios de reducir cuan-
to antes los estímulos fiscales y 
monetarios. En Francia, por su 
parte, se celebran elecciones 
presidenciales en el año entran-
te. El escenario más probable es 
que Emmanuel Macron logre la 
reelección. Una victoria de cual-
quier candidato de la ultradere-
cha (Marine Le Pen o Éric Zem-
mour) llevaría a Francia y la UE 
a un terreno desconocido. Tam-
bién habrá elecciones, en este ca-
so parlamentarias, en Portugal a 
finales de enero. En Italia la in-
cógnita es quién sustituirá a Ser-
gio Mattarella como presidente 
el próximo mes de febrero. La 
opción de Mario Draghi va co-
giendo fuerza y el propio expre-
sidente del BCE ya empieza a ver 
con buenos ojos en público esa 
alternativa. Por último, en Lati-
noamérica hay dos citas electo-
rales para elegir presidente: Co-
lombia (mayo) y Brasil (octubre).
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La France rattrapée par 
la lame de fond Omicron 

l Le cap des 100.000 contaminations par jour franchi à Noël, une 
première dans l’Hexagone. l En trois semaines, le nombre de cas 
quotidiens a doublé. l Un conseil de défense sanitaire puis un Conseil 
des ministres extraordinaire se tiennent ce lundi après-midi. l Au menu : 
instauration d’un passe vaccinal, accélération de la campagne de rappel 
et révision des durées d’isolement notamment.  // PAGES 2 ET 4
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l Le chef de l’Etat préside ce lundi un Conseil des ministres extraordinaire pour adopter le projet de loi qui transforme 
le passe sanitaire en passe vaccinal au 15 janvier ; il doit aussi lors d’un Conseil de défense sanitaire réévaluer la situation.
l  L’accélération de la campagne de rappel vaccinal et la révision des modalités de l’isolement devraient être abordées.

Le gouvernement cherche à contrer 
Omicron sans paralyser le pays

traînée de poudre. A la clé, des 
ajustements de mesures, voire de 
nouvelles règles pour prévenir le 
risque d’une vague d’absentéisme 
des malades et des cas contacts iso-
lés, si élevée qu’elle pourrait 
« désorganiser la société et un cer-
tain nombre de services essentiels »,
selon le président du Conseil scien-
tifique Jean-François Delfraissy. 
« Si vous mettez en éviction tous 
les cas positifs et les cas contacts 
dans le système scolaire, la police, 
l’hôpital, la société va être à l’arrêt »,
a prévenu vendredi Gilles Pialoux, 
chef du service des maladies infec-
tieuses de l’hôpital Tenon sur 
BFMTV.

Pour l’exécutif, la priorité est
désormais d’« éviter tout phéno-

mène de paralysie dans le pays », 
comme l’a indiqué le ministre de la 
Santé, Olivier Véran. « Nous devons 
trouver le juste équilibre entre la pru-
dence face à l’épidémie et la soutena-
bilité économique », explique-t-on 
dans son entourage. D’où la volonté
de clarifier les règles d’isolement 
des personnes contaminées et des 
cas contacts et le cas échéant, de 
réduire la durée de cet isolement 
qui actuellement peut aller jusqu’à 
dix-sept jours.

Un délai de trois mois 
recommandé
D’ores et déjà, le ministre de la Santé
a annoncé en fin de semaine der-
nière l’accélération de la campagne 
de rappel vaccinal. Dès à présent (et

non à partir du 3 janvier comme ini-
tialement prévu), le délai pour effec-
tuer sa dose de rappel est ramené de
cinq à quatre mois. Le Conseil de 
défense pourrait décider de le rac-
courcir davantage pour le porter 
à trois mois, suite à la recomman-
dation  en ce sens vendredi dernier 
de la Haute Autorité de santé (HAS),
qui a aussi préconisé un élargis-
sement du rappel aux 12-17 ans 
fragiles.

Fidèle à sa ligne, le chef de l’Etat
mise sur la vaccination et sur des 
contraintes plus fortes sur les non-
vaccinés. Pour l’instant, l’exécutif 
n’a pas retenu l’option d’un report 
de la rentrée scolaire, l’envisageant 
s e u l e m e n t  c o m m e  «  u l t i m e 
recours », ni celle d’un couvre-feu 

pour le réveillon. Tous ces sujets 
seront cependant sur la table 
aujourd’hui au Conseil de défense 
sanitaire, qui examinera l’opportu-
nité de mettre en place des mesures
supplémentaires pour contenir 
l’épidémie.

Retour du masque 
obligatoire
« Tout miser (NDLR sur la campa-
gne de rappel) et comme le fait le 
gouvernement, laisser croire que la 
vaccination va nous empêcher d’être 
submergés, c’est dangereux », a ainsi 
alerté dans une interview au « Jour-
nal du Dimanche », l’ancien direc-
teur général de la santé William 
Dab, qui souhaite le retour « tout de
suite, avant le réveillon » du couvre-

feu, invoquant l’efficacité mise en 
évidence par les travaux de modéli-
sation de Vittoria Colizza à l’Inserm.
En attendant, en Savoie ou dans les 
Alpes-Maritimes, l’obligation pour 
les personnes de 11 ans et plus de 
porter le masque y compris en exté-
rieur, dans les lieux rassemblant 
plus de 10 personnes comme les 
marchés, les salles de specta-
cle, etc... a été prolongée jusqu’au 
5 janvier.

La pression sur l’exécutif, à trois
mois de l’élection présidentielle, est
forte et l’équilibre entre devoir de 
protection des Français d’un côté, et
lassitude extrême de ces derniers 
face à l’épidémie et ses contraintes, 
de l’autre, s’avère particulièrement 
délicat à trouver. n

Fidèle à sa ligne, le chef de l’Etat mise sur la vaccination et sur des contraintes plus fortes sur les non-vaccinés.  Photo Kenzo Tribouillard/AFP

Isabelle Ficek 

 @IsabelleFicek
et Nathalie Silbert

 @natsilbert

Pas de trêve des confiseurs pour le 
virus Omicron qui poursuit sa 
course folle. Pas de trêve, non plus, 
pour Emmanuel Macron dans la 
gestion de cette « lame de fond », qui
pousse les pays européens à durcir 
pour certains leurs mesures de res-
triction. Ce lundi après-midi, le chef
de l’Etat doit présider en visioconfé-
rence un Conseil des ministres 
extraordinaire afin d’accélérer la 
vaccination contre le Covid, cœur 
de sa stratégie de lutte contre 
l’épidémie. La barre symbolique 
des 100.000 cas détectés en 24 heu-
r e s  a  é t é  d é p a s s é e  s a m e d i 
25 décembre. Un niveau jamais 
atteint depuis le début de la pandé-
mie de Covid-19.

Face à cette déferlante des conta-
minations, ce Conseil des ministres
adoptera, dix jours plus tôt qu’ini-
tialement prévu, le projet de loi qui 
doit instaurer, à compter du 15 jan-
vier, le passe vaccinal. De quoi, 
espère le chef de l’Etat, pousser 
encore ces Français qui ne sont pas 
vaccinés à franchir le pas.

Réduire la durée 
de la période d’isolement
Le Conseil des ministres sera pré-
cédé par un nouveau Conseil de 
défense sanitaire qui procédera à 
une « réévaluation de la situation 
sanitaire » face à un variant Omi-
cron qui se répand comme une 

ÉPIDÉMIE

Face à la déferlante 
des contaminations, 
le Conseil des 
ministres adoptera, 
dix jours plus tôt que 
prévu, le projet de loi 
qui doit instaurer, à 
compter du 15 janvier, 
le passe vaccinal.
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Un 2022 di rincari 
per energía e casa 
Bollette, nuovi aiuti
Noto Sondaggi: per due italiani su tre 
in arrivo altri aum enti (anche sul cibo)
Inflazione percepita a +5,3% nel 2021: 
abitazione +11%, istruzione-salute +5%

di Darlo Aquaro, Cristiano Dell’Oste, Celestina Domlnelll,
Raffaele Lungarella e Antonio Noto — alie pagine 2 e 3

I GRANDITREND DALLABITAZIONE ALLA CULTURA
L'inftazione percepita dagli italiani per i 12  capitoli di spesadel paniere Istat 
Varíazione 2 0 2 1  In %  riscontrata dagli Intervistati
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L’inflazione 
percepita 
supera il 5% 
Altri rincari 
con il 2022
II sondaggio. I settori ritenuti piü caldi nel 2021 
sono casa-energia (+11,3%), trasporti (+7,8%), 
istruzione (5,8%) e salute (+5,5%). Due italiani 
su tre: in arrivo costi piü alti anche per alimentarsi

Antonio Noto

Cresce Tallarme sui rincari in Italia, 
trainati dall’escalation dell’energia e 
dalla forte ripresa di attivitá nell’edili- 
zla, con ricadute importanti soprat- 
tutto per alcune tlpologie di benl. In 
questo contesto, l’inflazione percepi
ta dalla popolazione, un parametro 
importante per cogliere la rilevanza 
acquisita da questi fenomení nella 
consapevolezza dei cittadini, arri va al 
5,3%, mentre il tasso uffíciale ha rag- 
giunto il 3,7% a novembre.

É la prima voltache non si registra 
una differenza molto elevata tra ció 
che é la percezione del carovita e 
quanto rilevato invece su base scien- 
tifícadalstat.lnpassatola percezione 
dell'inflazione é stata sempre mag- 
giore, anche con una differenza di 7-8 
punti rispetto al dato reale, mentre 
adesso 11 divario é solo di 1,5 punti. 
Questa tendenza si ripropone anche

é Forti rincari per tutti 
i servizi relativi alia c a sa  
I co sti delle v isite  
specialistiche «vedono» 
un increm ento del 6 ,5 %

nei principali Paesi europei, nei quall 
la percezione dell’inflazione assume 
numeri molto simili ai dati ufficiali.

In un periodo di crisi sanitaria ed 
económica la valutazione del fenó
meno assume un aspetto piü raziona- 
ie che emotivo, nel senso che si fa piü 
attenzione al reale aumento dei prez
zi e si riescono ad esprimere conside- 
razione piü realistiche.

L’analisi effettuata per 11 Solé 24 
Ore dall’Istituto Noto Sondaggi é sta
ta condotta sugli stessi prodottie ser
vizi contenuti nei paniere Istat: quin- 
di, la comparazione tra inflazione re
ale e percepita assume inquesto caso 
una maggiore rappresentativitá.

Le tcnsioni sull'abitazionc
Anche se l’aumento medio nel 2021 é 
valutato dalla popolazione in mlsura 
del +5,3%, diventa di particolare inte- 
resse analizzare anche in qualí com
partí i prezzi nel corso di quest'anno 
sono aumentad ancor di piü secondo 
gil italiani. Tra tutti svettano i costi 
per la gestione dell’abitazione: in 
questo capitolo di spesa il tasso medio 
percepito si alza al + 11,3 per cento. 
Non solo, scendendo nel dettaglio dei 
singoli beni e servizi, Tenergiaelettri- 
ca arriva al massimo del +17,5%, se- 
guita dalle spese dedícate per il gas 
che segnano un +16,6% e quelle per il 
gasolio con +15,3 per cento.

Purcon percentuali inferiori, regi- 
strano aumenti vistosi anche i costi 
perla riparazione e la manutenzione 
della casa (+u,i%), quelll dei servizi di 
pittori-carpentieri (+10,9%) e di 
idraulici-elettridsti (+10,8%). Se, poi, 
ágil stessi cittadini viene chiesto di 
lmmaglnare l’evoluzione dei prezzi

nel 2022 per questo stesso comparto, 
le risposte si concentrano per il 62,9% 
a favore di un ulteriore incremento 
anche nel prossimo anno.

É l’abitazione-energia, dunque, il 
settore che registra le maggiori crití- 
cita sia considerando la situazione at- 
tuale sia pensando al futuro.

n secondo ámbito in cui l’inflazio- 
ne percepita é molto elevata é quello 
dei mezzi e servizi di trasporto, con 
una media del +7,8 per cento. Nello 
spedfico, sui gas a metano per l’auto- 
trasporto gli italiani awertono un au
mento dei prezzi del 17,6%, poi segue 
I’incremento del costo della benzina 
e gas Gpl con un +13,9 per cento. An
che in questa area le attese nel 2022 
non sono rosee, visto che per il 56,2% 
i prezzi continueranno ad aumentare 
nel prossimo anno.

Al terzo posto per aumento perce
pito si piazza l’istruzione con un +5,8 
per cento. Seguono quasi ex aequo i 
servizi sanitari con un +5,5 per cento. 
Entrando nello specifico delle spese 
per lasalute, la cura del denti fa regi
strare un +7,6%ei costi dellecliniche 
prívate un +7,4 per cento. In un mo
mento cosí delicato per la salute degli 
italiani, i costi per le visite specialisti
che sono vistí in aumento del 6,5 per 
cento. Anche in questo campo la stí- 
ma del 2022 non é rosea: quasi uncit- 
tadinosu due pensa che i prezzi conti
nueranno ad aumentare.

I timori sui beni alimentar!
II comparto dei prodotti alimentad e 
bevande é al sesto posto tra i settori 
che hanno fatto registrare un mag
giore aumento dei prezzi con un’in- 
flazione percepita al +5 per cento. Tra 
i prodotti in cui si rile va un incremen
to al di sopra della media c’é quello 
della frutta di stagione con +8,3%, se
guono poi le verdure e vegetali di sta
gione con il +7,8%, e con la stessa per- 
centuale il pesce fresco. Poi il riso, la 
pasta ed il pane con il +6,9% e  Polio 
con 16,1 cento. Nella prospettiva del 
2022 l’alimentare é il comparto in cui 
si prevedono i maggiori aumenti: per 
U 65,5% degli italiani, infatti, i prezzi 
continueranno a salire.

Al bivio tra risparmi e  consumí
n fattore-inflazione percepita puó in- 
fluenzare la propensione agli acqui- 
stí. Pertanto, anche se nella media ge
nérale non c’é molta differenza tra il 
percepito ed il reale, da questa analisi 
emergono due considerazioni partí - 
colari. Ci sono settori e prodotti in cui 
la percezione dell’aumento dei prezzi 
é molto elevata, ma soprattutto per 
tutti i compartí si teme che nel 2022 i 
costi continueranno ad aumentare.

E questo, qui ndi, il fattore che po- 
trebbe creare il cortocircuito: se si 
pensacheilpoteredi acquisto a  breve 
diminuirá, si tenderá a privilegiare i 
risparmi e a deprimere i consumi.

DirettoreNoto Sondaggi
eWRCOuaONEPSSWATA
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Pensoes antecipadas 
que passem para 
janeiro aliviam  ̂
corte definitivo ^
A redugáo de 15,5% 
que aínda se aplica 
a urna parte relevante 
destas reformas vai 
baixar pela primeira 
vez. Diferenga de um 
día pode dar mais 1% 
de forma definitiva.
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Desistir e adiar pensáo para reduzir 
corte? Dois sistemas, duas respostas
Pode urna pessoa desistir do pedido ou mesmo da pensáo para o apresentar mais 
tarde na expectativa de ter um corte mais baixo? É possível, nalguns casos, mas as 
regras e respostas da CGA e da Seguranza Social sao muito diferentes.

Bruno Simáo

A CGA com prom ete-se a nao aprovar reform as e s te  ano com o corte mais alto. A Seguranca Social nao se  com prom ete, mas explica as alternativas.

CATARINA ALM EID A  PEREIRA
catarinapereira@negocios.pt

O recuo inédito do fator 
de sustentabilidade 
(em janeiro de 2022). 
ao qital se seguirá tuna 

reducáo da idade da reform a (em 
janeiro de 2023) pode convencer 
luna parte  dos trabalhadores a 
adiar o pedido de pensáo. na ex
pectativa de reduzir os cortes. M as 
o que acontece a quem  nos ú lti
mos meses entregou o pedido sem 
saber que isto ia acontecer? Ou a 
quem constatou que a reforma an- 
tecipada já  llie foi atribuida com 
um  corte á cabeca definitivo de 
15,5%, sem anas antes de ter per- 
cebido que em janeiro  o fator de 
sustentabilidade vai baixar?

Desistir do pedido ou mesmo 
da pensáo é possível. com limites, 
m as as regras sáo m uito diferen
tes em  ftuicáo do regime: Seguran
ca Social ou CGA.

Quando é que se pode 
re t ira r  o pedido?
Vejamos prim eiro o caso de um  
pensionista queja pediu a pensáo 
antecipada e que pondera agora 
re tira r o pedido para o voltar a 
apresentar e m 2022.

Xa C aixa Geral de Aposenta- 
cóes (C GA) existe um  prazo de re- 
flexáo definido pelo próprio du 
rante o quaL depois de confronta
do com o valor da futura pensáo, 
o requerente pode decidir se man- 
tém  ou náo o pedido. Desistir do 
pedido este ano para o apresentar 
no próximo náo será necessário. 
na  m edida em  CGA se com pro
mete a náo aprovar mais cortes de 
15,54%. "A CGA apenas irá a tri
b u ir  novas pensóes antecipadas 
com fator de sustentabilidade no 
inicio de 2022”. quando estebai-

É possível adiar o 
pedido ou mesmo 
a pensáo para 
reduzir cortes? É 
mais fácil ter 
resposta na CGA 
do que na 
Seguranza Social.

xar para 14.06%. diz fonte oficial 
do M inisterio  do Traballio 
(MTSSS).

A Seguranca Social, tutelada 
pelo mesmo Ministerio, náo assu- 
m e o mesmo compromisso. O que 
significa que algumas pensóes an
tecipadas aínda poderáo ser des
pachadas este ano. com um  fator 
de sustentabilidade mais alto 
(15.5%). As pessoas podem desis
tir de um  pedido já  apresentado? 
Em bola aleináo seja clara (exce- 
to no que toca ás pensóes proviso
rias). o G ovem o responde que 
pode desistir do pedido contactan
do os servicos ou anulando o pe
dido. caso este tenlia sido apresen

tado através da Seguranca Social 
Direta. '‘Sim. [pode fazé-lo], To- 
dai i a  isso poderá gerar outros im
pactos. com o a eventual pensáo 
que resultar do novo pedido ape
nas comecar a ser paga com efei- 
tos desde a nova data solicitada, ou 
a circunstancia de a nova data po
der im plicar alteracóes aos ele
m entos do cálculo”, responde a 
m esilla fonte oficial, sem  referir 
quais. De ano para ano. a fórmula 
de cálculo avanca lim ito ligeira- 
niente e, em  teoría, as regias po
dem mudar. Se tiver apresentado 
o pedido trés meses antes da data 
que indicou que o inicio feria efei- 
tos tam bém  a pode alterar.

H á cinco anos, quando se 
constatou que os pensionistas es- 
tavam a refonnar-se com penali- 
zacóes desproporcionadas (de 
67%), a Seguranca Social resolveu 
dar uní prazo de 30  dias durante 
o qual. já  depois de notificada do 
valor da pensáo. a pessoa podia 
decidir se avancava mesmo para a 
reforma. O tal período de reflexáo 
que já  náo existe na Seguranca So
cial. em bora se m antenlia na 
CGA.

“Grave é te r deixado de existir 
o período de reflexáo” na Segu
ranca Social, considera Filomena 
Salgado de Oliveira. sócia-geren- 
te da FSO  Consultores. “Ao ser
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éé
É possível desistir do 
pedido [na 
Seguranza Social]. 
Todavía, isso poderá 
gerar outros 
impactos, como a 
circunstancia de a 
nova data poder 
implicar a lte ra re s  
aos elementos do 
cálculo.
MINiSTÉRIO DO TRABALHO
Fonte oficial

Grave é ter deixado 
de haver o período 
de reflexáo na 
Seguranza Social.
FILOMENA DE OLIVEIRA
Sócia-gerente da FSO 
Consultores

99
confrontado com  o valor final 
da pensáo o beneficiario deci
día se quería ou nao reform ar- 
-se sem  qualquer consequén- 
c ia ". Agora, "após a atribuicáo 
da pensáo, caso nao concorde 
com o valor o que faz? Resta- 
-lhe aceitar, caso contrario fica 
sem emprego”, concluí a espe
cialista.

D esistir da pensáo 
sem em prego assegurado
E se a pensáo já  estiver atribui
da? Xa CG.A tuna vez passado 
o período de reflexáo. já  náo é 
possível desistir. X’a Segur anca 
Social, onde náo lia período de

reflexáo. o Governo indica que 
é possível desistir da pensáo 
mesmo que já esteja atribuida, 
no prazo de 90  dias. co nidos, o 
que pode ser interessante para 
quein  viu a reform a atribuida 
m enos de 90  dias antes do final 
do ano. Só que. sem  u m  novo 
contrato de trabalho garantido, 
pode ficar sem  emprego.

Q uerendo. a pessoa pode 
“con tactar os se n ic o s . dando 
nota de que pretende desistir da 
pensáo, respondendo, por 
exemplo. ao oficio de notifica
d o  de atribuicáo de pensáo. Se 
já  tiver recebido prestacóes. a 
desistencia só se efetivará quan- 
do devolver os valores recebi- 
dos". descreve o Governo.

O problem a é que a lei de
term ina que contrato de traba
lho caduca com  a refo rm a do 
trabalhador. e a Segur anca So
cial avisa a empresa.

“As consequéncias seriam  
desastrosas para o beneficiario 
que fica sem pensáo e sem  tra
balho por se te r  operado a ca- 
ducidade do contrato”, consi
dera Filomena Oliveira. O Go
verno confirma que quem  qui- 
ser ser readmitido “tera  que ce
lebrar um  novo contrato de tra
balho, tuna vez que o contrato 
anterior caducou. Im porta  no 
entanto referir que esta é urna 
questáo de direito privado a ser 
resolvida entre o trabalhador e 
a empresa ’. O Centro Nacional 
de Pensóes “náo pode intervir”.

A especialista da FS O  Con
sultores deixa urna sugestáo: 
“alterar a lei de forma a que ltqja 
um  período de reflexáo, que 
pode ser curto, m as ern que se 
perm ita  ao beneficiário. con
frontado com o valor da pensáo. 
decidirse querm anter ounáo a 
decisáo" do pedido de reforma, 
“sem que. durante esse período, 
se verifique a caducidade do 
contrato de trabalho’’. ■
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Bondalti investe no litio  
com parceiro australiano
Acordo entre a antiga CUF e a Reed Advanced Materials contempla a produjo  
em Estarreja de litio “purificado" para baterías de carros elétricos. empresas i2ei3
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As instalacóes da Bondalti em Estarreja váo acolher urna nova unidade para purificar litio, que servirá para baterías.

ENERGIA

Bondalti investe no 
já  no próxim o ano

A empresa portuguesa estabeleceu urna parceria com australianos. Numa fase piloto, váo 
investir dois m ilhoes de euros cada numa fábrica em Estarreja. Se correr bem, pretendem 
produzir 25 mil toneladas por ano de litio “pu rificado” para baterías de autom óveis elétricos.

VÍTOR RODRIGUES O LIVEIRA
vitoroliveira@negocios.pt

ABA:lAi
Bondalti vai iniciarjá 
em  202 2  o investi- 
mento no negocio do 
litio, depois de esta

b lecer tun  acordo 
de 1S m eses com a em presa aus
traliana Reed Advanced Materials 
para  '‘purificar-" litio. A antiga

C U F e os novos parceiros váo 
construir tuna unidade piloto em 
E starreja. no d istrito  de Aveiro. 
onde a m aior em presa de quím i
cos do país tem  instalacóes. ntun 
projeto que está contemplado ñas 
Agendas A íobilizadoras do Plano 
de Recuperacáo e Resiliéncia.

Em  declaracóes ao Negocios. 
Luís Delgado, administrador exe- 
cutivo da Bondalti. revela que a fá
brica será construida "durante o 
segundo sem estre de 2 0 2 2 “ e fi- 
cará pronta a operar “no inicio de 
2023".

10
CONTRATALES
0  processo usado 
para estas operaqóes 
nao exige muitos 
recursos humanos. 
Serao contratadas 10 
pessoas na fase piloto.

.As duas empresas váo repartir 
a nreio o investimento nessa fábri
ca. ntun total de 4  millróes de eu
ros. o que implicará algiun recru- 
tanrento. "D urante as varias eta
pas — projeto e operacáo — dos 
ensaios-piloto. estará envolvida 
runa equipa de cerca de dez pes
soas". que “estáo a ser con trata
das". indica Luis Delgado.

O presidente da Bondalti. 
Joáo de Mello, já finirá avancado 
ao Negocios no final de novembro 
que estava a serpreparada a entra
da neste segmento através de par-

cerias. mas. na altura, airrda sem 
adiantar caletrdário. invesfimen- 
to e contratacóes.

O projeto-piloto term inará no 
final de 2023, havendo depois 
urna definicáo do n u n o  a tornar 
com os parceiros da Reed Advan
ced M aterials (participada em 
70% pela Neometals). Luis D el
gado afirm a que. “se a avaliacáo 
técnica, económ ica e com ercial 
forpositiva seguir-se-á luna deci- 
sáo sobre o irrvestimento m uña 
unidade de c-apacidade irrdustrial 
e a fomralizacáo dos m eios para
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éé
O objetivo de urna 
futura insta lado  
industrial é de vir 
a produzir 25 mil 
toneladas por ano 
[de litio purificado].

Se a avalia^áo 
técnica, económica 
e comercial for 
positiva, seguir-se-á 
urna decisáo sobre 
o investí mentó 
numa unidade 
de capacidade 
industrial.
LUÍS DELGADO
Administrador da Bondalti

f f

a\'anear com o investimento".
Se tildo correr bem , “o obje

tivo de luna futura instalacáo in
dustrial é de vir a produzir 25 mil 
toneladas por ano. repartidas 
entr e hidróxido e carbonato de 
litio". Quanto a  objetivos de fa- 
turacáo com  esta nova fíleira. o 
responsável prefere nao achan
tar expectativas, porque "depen
derá da evolucáo do valor des tes 
produtos no mercado".

Aprove ita r a experienc ia  
e a tecno log ía da e le tró lise
Para a Bondalti o esforco de en
trada neste negocio da “purifica- 
cao" do litio nao será considerá- 
vel. tendo em eonta que vai apro- 
veitar a tecnología em que j á se 
baseia para produzir hidróxido 
de sodio e cloro. A em presa de 
químicos é hoje o m aior produ- 
tor ibérico destes dois com po
nentes. ".As tecnologías (eletró
lise ). as m aterias-prim as (sal), e 
os co-produtos (cloro e hidrogé- 
nio) sao exatam ente os m es- 
m os”, podendo ser facibnente 
integrados, expandindo e otimi- 
zando as atuais capacidades", 
indica a empresa.

“E  urna oportunidade de.

com base na grande experiencia 
industrial [da Bondalti], usa r 
luna tecnología que é em  tudo si
milar' -  a eletrólise de sal (clore- 
tode litio) -.paraobteriunnovo 
produto. o hidróxido de litio, de 
luna form a com petitiva e sus- 
tentáveL que llre perm ita entrar 
na cadeia de valor da mobilida- 
de elétrica”, acrescenta Luis 
Delgado. Essa salmoura de litio 
é proveniente "essenciahrrente. 
da América do Sul".

O que resulta desta operario  
será comercializado sob a forma 
de hidróxido de litio e  carbona
to de litio, que seráo integrados 
iras baterías "usadas nos auto- 
móveis elétricos e outras aplica- 
cóes de annazenarnen to  de 
energía".

M ais tarde, no en tan to . o 
processo devera sofirer altera- 
cóes. com inovacáo da empresa. 
O adirriiristrador da B ondalti 
adiairta que "a espodim iena [o 
minério] está coirsiderada nimia 
fase subsequente, m as vai re- 
quer desenvolvimentos tecno
lógicos. tam bénr já em  curso, 
que possibil Í te m \ir  a cum prir 
os critérios de sustentabilidade 
da mobihdade elétrica".»
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Si a esta reforma laboral le falta 
ambición y audacia es precisamente 

por el radicalismo exhibido 

L
A trompetería con la que se ha notificado el 
acuerdo de la reforma laboral lleva a pensar 
en ese refrán que dice: «Dime de qué presu-
mes y te diré de qué careces». Causaba tanto 

sonrojo lo de «el primer acuerdo laboral en 40 años» 
–estando en la Wikipedia los de Aznar (1997) y Za-
patero (2006)– que hasta su autor tuvo que envainár-
sela. Esta reforma en realidad va de eso, de envaina-
das, y eso dificultará su aprobación en el Congreso. 

Los cambios suponen concesiones para hacer fe-

lices a los agentes, incluida Bruselas, mas no nece-
sariamente a los representados. Y, fundamentalmen-
te, se trata de preservar la reforma de 2012 que nos 
permitió superar la penúltima crisis sin facilidades 
multimillonarias. Una reforma denostada por Pedro 
Sánchez y Yolanda Díaz, que Fátima Báñez –una em-
presaria estudiosa pero desconocida y que no tenía 
peso en el PP– preservó contra todo pronóstico. Esa 
soledad de Báñez nos hacía temer desde fuera que, 
si las cosas venían mal dadas, Rajoy no dudaría en 
contrarreformar como hizo con las pensiones.        

No hay que halagar al Gobierno por haberse dado 
cuenta de que hicieron populismo en la oposición. 
Tampoco hay que criticarles porque se les haya caí-
do el radicalismo, pero sí se puede asegurar que si 
a esta reforma le falta ambición y audacia es preci-
samente por el radicalismo exhibido. 

En 2018, poco antes de que Rajoy pactara con el 
PNV, conversé con Juan Pablo Riesgo, entonces se-
cretario de Estado de Empleo y hoy socio respon-
sable de ‘EY Insights’. Hablamos de que la reforma 
del PP necesitaba una actualización, más allá de las 
rectificaciones que le había introducido la Justicia 
o la propia negociación colectiva. El ambiente no 
era propicio porque la oposición solo buscaba «la 

derogación total». Pero Riesgo veía margen para re-
forzar las garantías y minimizar los acuerdos frau-
dulentos o ajustar la proporcionalidad de las cau-
sas para cambiar las condiciones en caso de crisis 
(¡dos cuestiones que no toca esta reforma!), pero 
sobre todo pensaba en los grandes retos: la crecien-
te volatilidad del mercado laboral, la dualidad, el 
desempleo juvenil y el reto demográfico.  

Había que impulsar la ‘mochila austriaca’, ajus-
tar los complementos salariales en contratos de for-
mación, aumentar la compatibilidad del trabajo-
parcial y el cobro de la pensión y revolucionar las 
políticas activas y pasivas de empleo. 

Como se ve, el radicalismo de un sector de la so-
ciedad nos ha hecho perder una gran ocasión de mi-
rar al futuro. Lo peor es que el paso por el populismo 
encarece mucho el costo de la curva de aprendizaje 
que se produce cuando una oposición se transforma 
en Gobierno. En el caso de Sánchez, en lo laboral, es-
taba claro desde el primer momento: no hay que ol-
vidar que, a finales de 2018, ignoraba que caducaba 
el contrato indefinido de apoyo a emprendedores si 
el paro bajaba del 15%, cosa que ocurrió entonces. 
Tampoco hay medidas así en esta reforma, lo que de-
lata su cortísima visión. jmuller@abc.es

JOHN MÜLLER

El precio del populismo

AJUSTE DE CUENTAS
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Si hay algo que el Covid enseña, es  
a no hacer caso de los profetas. En 

especial de algunos que tenemos cerca 

D
ICE al adagio que un pesimista no es 
más que un optimista bien informado. 
Hipérbole, claro, aunque es cierto que 
el optimismo resulta contraproducen-

te cuando no se sustenta sobre datos. Y eso es 
lo que está sucediendo –de nuevo– ante la sex-
ta ola pandémica, pese a la palmaria evidencia 
de que ni la epidemiología, ni la virología ni mu-
cho menos la política tienen ninguna certeza 
sobre el comportamiento del virus o sobre la fe-
cha en que dejará de ser un problema. Si algo 
hemos aprendido en estos dos casi años es que 
no hay que hacer caso de los profetas. En espe-
cial de algunos que tenemos cerca y que aún no 
han aprendido, fracaso tras fracaso, que la rea-
lidad del Covid es ajena a sus discursos de char-
latanes de feria. 

La penúltima hipótesis voluntarista vaticina 
que Ómicron podría ser el último coletazo de ex-
pansión del contagio. Hay base para pensarlo: la 
escasa gravedad de su impacto y su alta veloci-
dad de transmisión permiten especular sobre la 
posibilidad de que favorezca la inmunidad na-
tural a plazo más corto que largo. Pero darlo por 
hecho, sobre todo mientras una gran parte de la 
población mundial siga sin vacunar y haya tres-
cientas variantes secuenciadas mutando, es caer 
en el pensamiento mágico.... y en su previsible 
secuela de desengaño. Una cosa es que necesi-
temos factores de esperanza y otra que los diri-
gentes públicos manejen las conjeturas cientí-
ficas como verdades fundadas sobre las que des-
plegar sus banderas de propaganda. Con la 
experiencia reciente a mano, tan razonable pa-
rece esa suposición ilusionante como la contra-
ria. Y en todo caso ninguna cábala, ningún cál-
culo sin demostración práctica justifica la deci-
sión consciente de no hacer nada. 

Convivir con el Covid significa que cada uno 
de nosotros, desde el hipocondríaco obsesivo al 
‘magufo’ recalcitrante, ha de manejar su propia 
percepción del riesgo. Salvo los políticos, por-
que ningún poder tiene derecho a dejar que los 
ciudadanos, muchos o pocos, caigan enfermos. 
Su obligación es ponderar criterios y combinar 
intereses –sanitarios, económicos, psicosocia-
les– buscando puntos intermedios. Es decir, es-
cuchar a los expertos y luego generar consensos 
en la sociedad y no sólo –que tampoco lo hacen– 
en el Parlamento. Lo que ha hecho el Gobierno 
es guiarse por encuestas, y con muestras poco 
relevantes, para adoptar una actitud escapista 
de intervención mínima tras haber abusado al 
principio de medidas invasivas. Y sin abando-
nar, ni entonces ni ahora, el tono triunfalista de 
unas previsiones fallidas, cuando no simples 
mentiras, que el virus derrota una y otra vez con 
su persistencia bíblica. 

Por puro cálculo de probabilidades, y por la 
vacuna, el fin de la pandemia debe de estar más 
cerca que lejos. Ese día feliz veremos a Sánchez 
apuntarse el mérito y quizá condecorar a Simón 
el Embustero. Lo único que cabe esperar es que 
no lo vuelva a hacer antes de tiempo.

IGNACIO  
CAMACHO

Tráfico de esperanzas

UNA RAYA EN EL AGUA
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E
stamos en el 2014. Son las
eleccioneseuropeas.Elarriba
firmante era entonces direc-
tordeGabineteyconsejeroen
PresidenciadelaJuntadeEx-

tremadura y trataba de analizar, como
siempre (sea un proyecto de ley o los re-
sultados de una noche electoral), el im-
pactoenlosfundamentalesdeunoscomi-
cios que sabíamos quemarcaban el cam-
bio de época que se avecinaba en la
política española. El peso del bipartidis-
mo desaparecía mientras nacían a nivel
nacionaldospartidosde losquehablaría-
mos mucho: Podemos y Ciudadanos.
Cierto.Y, sinembargo,unade lasgrandes
novedades consistía en analizar una au-
sencia.Noestábamos todos.
Faltaba en el panorama nacional un

partido que obtuvo casi un cuarto demi-
llón de votos: 246.833 apoyos (uno de ca-
da tres enMadrid) y que se quedó literal-
mentea laspuertasdearrebatar elúltimo
escañoa losnaranjas: se llamabaVox.Era
una de esas señales frente al ruido, a las
que tenemos que estar siempre atentos
cuando se producen. Se quedó a tan sólo
1.740 votos de obtener un eurodiputado
que le habría catapultado junto a Pode-
mos y Ciudadanos a nivel nacional. La
partida larga, muy larga, de ajedrez de
Vox, fundamentalmente frente a PP y
PSOE, nació entonces y no tras las elec-
ciones de Andalucía del 2018 cuando co-
menzaron a tener representación, ni tan
siquiera tras las dos elecciones generales
del 2019, ni tras un debate electoral.
Quiennoseacapazdedarsecuentadeello
seguirá sin entender que el 50%del éxito
políticonacede laanticipación, laplanifi-
caciónyelcalendario(ydemuchotrabajo
detrás); y que el 50% restante es suerte,
que te tiene que encontrar trabajando.
Los movimientos de fondo en política se
ven siempre mucho antes. Vox siempre
estuvoentrenosotros:creciendoensilen-
cio para erigirse hoy en abierto como el
partido del descontento frente a la fatiga
pandémica.
¿Cuál es la anatomía de Vox a final de

año?Ladeunaderechaaladerecha,auto-
ritaria, antisistema y cada vezmás trans-
versal fortalecida, estos últimos meses,
porquenohahabidounaoposiciónefecti-
va frente a ella. Se les deja hacer. Cifras
de estamisma semana en tres rasgos eje-
cutivos:
+. TerceraposiciónparaVox: 19.8%del

voto. Obtendría 71 escaños. Con PP en
106, PSOE en 82 diputados y con unaUP
ascendente en 41 escaños. La tendencia
en España hoy es hacia un escenario chi-
leno:Vox(Kast)vs. el laborismodel45de
YolandaDíaz (Boric).
*. Fidelidad del 91%: la más alta de to-

dos las formaciones. Y pujante intención
directa de voto en, atención, la categoría

de directivos, los trabajadores de servi-
ciosycomercio, losagricultores, loscaza-
dores, muchos jóvenes, nuevos votantes
y, por supuesto, entre los policías y mili-
tares.
#. Sus transferencias2021endosdatos:

530.000 nuevos votos del lado derecho
que el PP podrá recuperar a lo largo del
año que viene si obtiene victorias electo-
rales intermedias y 410.000 votos conso-
lidadosdel lado izquierdo. 940.000votos
más.Sinduda, el añodeVox.
Sobre este último punto: ¿Qué está su-

cediendo enEspaña? Enuna frase: en es-
tosúltimosseismesesmásqueunsaltode
la izquierdaaVox, loquesehaproducido
es más bien un trasvase en cadena y un
desplazamiento generalizado del voto
hacia posiciones más a la derecha. Si se
mantieneestatendenciaconstante, lavic-
toria conmayoría absolutadePP-Vox se-

rá casi inevitable en generales. La mate-
máticapolíticanos indicaqueVoxyelPP
se han beneficiado del giro al aparato del
PSOE (no se ha entendido en el lado iz-
quierdo) y del estilo restaurativo sin per-

estroikadel nuevoGobierno, sin disputar
el concepto de España al lado derecho
(generando abstención). Es sólo cuestión
detiempoquelasurnasenCastillayLeón
y Andalucía confirmen estas cifras: quié-
nes suben y quiénes bajan. Y que la iz-

quierda se pregunte quién puede ganar a
laderecha.
DuranteestosmesesesciertoquealGo-

bierno le ha faltado equilibrio, no hay ni
escuderos políticos ni centrocampistas
que den un buen pase a Pedro Sánchez.
Todas las balas de la oposición impactan
ademásconsumafacilidadenladiana,es-
toes,enelcuerpodelnúmero1.ElGobier-
no necesita, por un lado, gobernar el ca-
lendarioatravésdeunnuevomensajeque
leayudeapicarespaciosparahacersemás
grande en el campo; y, por otro, dejar de
cometer errores materiales difíciles de
entender que no son propios del presi-
dente, prometiendo lo que no se puede
cumplir (el precio mayorista de la luz) o
generando expectativas, al hilo de una
tardía Conferencia de Presidentes, con
unamedidacomolasmascarillasenelex-
teriorquenosirveparareducirlainciden-
ciadelasextaola.Mientras,YolandaDíaz
maneja su propio calendario con inteli-
gencia. Como dice un buen amigo, anun-
ciando el acuerdo de la reforma laboral,
tan solo24horasdespuésde los ataques a
Sánchez, y encestando con ello un triple
en el campo del Estudiantes. El único
mensajepresidencial esedía fueuntuit.
Así termina el año. Con Sánchez reci-

biendo por todo ellomultitud de críticas,
sinpiedad,a izquierdayderecha.Enestos
análisis esonoocurrirá.Al contrario, seré
claro y políticamente incorrecto: Pedro
Sánchezesdemasiadopilotopara tanpo-
co coche. Es un político extraordinario
capaz de grandes gestas cuando tomade-
cisiones.Tieneunequipodelqueseespe-
ramásenel2022.
Enestepuntodesituación,entendemos

lapolíticadesdeunaperspectivadelasco-
sasmuydiferentea ladelosqueocultanla
políticaparaquenadielacomprenda.Nos
mojamos técnicamente. No hay mejor
manera para honrar a una alta magistra-
tura del Estado que se ha ejercido, por
ejemplo, laMoncloa, que analizar la polí-
tica aportando honestidad y huyendo del
lenguajede las sombrasquenodicenada.
Lapolíticaestransparenciaylainstitucio-
nalidad debe ejercerse desde la más alta
sinceridad. Entendiendo, como dice el
granAntonioLucasensudebutnarrativo
BuenaMar, que desde tierra las historias
del mar resultan enigmáticas, poderosas,
heroicas.Y, sin embargo, desde elmar los
asuntosdetierrapareceninsignificantesy
venenosos. La realidad (para el que lo se-
paver)esqueelocéanosiempreesmásdi-
recto y concreto que el suelo sobre el que
nos sostenemos. Y que el barco siempre
avanza enpolítica.Antes, eso sí, de que se
hagaminiatura custodiado por una sono-
ra concentración de gaviotas. Feliz Año
Nuevo.

Ivan Redondo

El añodeVox: 940.000votosmásenel 2021

El 34%de los españoles valora positi-
vamente la acción de la vicepresiden-
ta en el Ejecutivo y estaría dispuesto
a votar una “nueva socialdemocra-
cia” liderada por Yolanda Díaz. Por
primera vez supera en el espectro
más a la izquierda a Pedro Sánchez.
El último en confirmarlo: el CIS

Avance fuertedel
laborismodeYolandaDíaz

La tendencia hoy en
España es hacia un

escenario chileno: Vox
frente al laborismodeDíaz

+*)()'&%$&%"3#!21(0%# / "+.'-!))%%#,1%3

Los movimientos de fondo en política se ven siempre
mucho antes. Vox siempre estuvo entre nosotros: cre-
ciendo en silencio para erigirse hoy en abierto como el
partido del descontento frente a la fatiga pandémica

El líder de Vox, Santiago Abascal, durante una intervención en el Congreso

THE SITUATION ROOM
SALA DE SITUACIÓN

!32% 1330

Eleméritoy su regreso
aEspaña

3' (/( .3 -4'",!

Un 45% de los españoles rechaza la
vuelta del rey emérito a España fren-
teaun32%que laapoya.Ojo:hace tan
solounañoel68%noaprobabaquese
fuera. Entre los que están a favor de
su vuelta, el 48,2% cree que debería
residir en Zarzuela, frente un 35,6%
que piensa que no.
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