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Puig sin los Puig: el grupo traza un relevo sin la cuarta
generación al frente
Las grandes noticias en la industria de la moda en los últimos años han estado marcados
por el relevo familiar: de la pugna entre Dimas Gimeno y sus primas, las hermanas Álvarez,
en El Corte Inglés, a la incorporación de Marta Ortega, hija de Amancio Ortega, en Inditex. En
Puig, otro de los grandes grupos familiares españoles del sector, la decisión ya está tomada
pese a que aún falta mucho todavía para que se ejecute: la cuarta generación no se
incorporará a la empresa.

Modaes  •  original

Marc Puig, presidente ejecutivo de Puig.

Las grandes noticias en la industria de la moda en los últimos años han estado marcados por
el relevo familiar: de la pugna entre Dimas Gimeno y sus primas, las hermanas Álvarez, en El
Corte Inglés, a la incorporación de Marta Ortega, hija de Amancio Ortega, en Inditex. En Puig,
otro de los grandes grupos familiares españoles del sector, la decisión ya está tomada pese a
que aún falta mucho todavía para que se ejecute: la cuarta generación no se incorporará a la
empresa.

Hace años que decidimos que la siguiente generación no trabajará en la empresa, afirmó Marc

Puig, miembro de la tercera generación de la familia fundadora y actual presidente y consejero
delegado.

Sus hijos y sobrinos no asumirán cargos de responsabilidad en la empresa, aunque
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previsiblemente sí tendrán representación en el consejo de administración  en calidad de
consejeros dominicales.

Marc Puig Guasch es el cuarto hijo de Mariano Puig Planas, hijo a su vez del fundador del

grupo, Antonio Puig Castelló. Puig Planas (fallecido el año pasado) y sus hermanos, Antonio,
José María y Enrique, se incorporaron a la empresa familiar en la década de los cuarenta y
cincuenta y fueron responsables de su expansión con compras y entrando en nuevos
mercados.

Mientras Antonio, el mayor, asumió la dirección de Laboratorios Isdin (no consolidado en el

perímetro del grupo), Mariano tomó las riendas de Puig  como consejero delegado y, más tarde,
presidente.

En 2004, los primos Marc Puig (hijo de Mariano) y Manuel Puig Rocha (el único hijo de

Antonio), que se llevan sólo unos meses, fueron nombrados consejeros delegados del grupo.
Tres años después, Marc asumió la presidencia ejecutiva de lo que entonces se llamaba Puig
Beauty&Fashion y Manuel, la vicepresidencia.

Ambos son hoy los únicos Puig que ocupan puestos ejecutivos de responsabilidad en la
compañía. El resto del organigrama está compuesto por ejecutivos externos de amplia
trayectoria en el sector como Joan Albiol (director financiero), José Manuel Albensa (director de
la división Beauty&Fashion), Demetra Pinsent (al frente de Charlotte Tilbury) o Hervé Lesieur
(responsable de la división Derma).

En 2020, se incorporaron al consejo de administración otros tres miembros de la tercera

generación: Xavier Puig Alsina (hijo de José María Puig Planas) y Jordi Puig Alsina (hijo de
Enrique Puig Planas), que han desarrollado su trayectoria fuera de la compañía familiar, en
empresas como Casio, PepsiCo o Muji, entre otras; y Marian Puig Guasch, hermano de Marc
Puig, que sí ha ocupado puestos en la empresa familiar y que también preside el consejo de
administración de Wealthprivat Bank España.

En total, de las doce sillas del consejo de administración de Puig, cinco están ocupadas por

miembros de la familia fundadora, dos de ellos con cargos ejecutivos.

Tras cerrar 2021 con mejores resultados de los previstos, Puig se encuentra ahora inmerso en
un plan estratégico con el que espera superar los 3.000 millones  de euros de ingresos este
año y llegar a 4.500 millones de euros en 2025, lo que supondría un crecimiento medio anual
del 24% entre 2020 y 2025.

La empresa cerró 2021 con unas ventas récord de 2.585 millones de euros, un 27% más que
en 2019 y un 68% más que en 2020. El resultado bruto de explotación (ebitda) ascendió a
425 millones de euros, frente a los 93 millones de euros de 2020 y los 333 millones de euros
de 2019. El resultado neto volvió a la senda positiva, después de que en 2020 entrase en

pérdidas por primera vez.

FONDO EUROPEO DE DESARROLLO REGIONAL UNA MANERA DE HACER EUROPA

"Modaes Información SLU" en el Marco del Programa de Iniciación a la Exportación del Prog.
ICEXNEXT, ha contado con el apoyo del ICEX y con la cofinanciación del fondo Europeo
FEDER. Lafinalidad de este apoyo es contribuir al desarrolloInternacional de la empresa y de
su entorno.
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■ La cosa ya prometía en 2021, y 
el inicio de 2022 no ha hecho más 
que confirmar la tendencia. El 
movimiento de contenedores en 
el Puerto de Alicante va al alza, y 
factores adversos como la guerra 
de Ucrania y el reciente paro en el 
transporte no han conseguido in-
vertir la dinámica, hasta el punto 
que en los primeros meses de este 
año el incremento ya se ha situa-
do en el 33%. Así lo ha destacado 
este lunes el nuevo presidente de 
la Autoridad Portuaria, Julián Ló-
pez, que en su discurso de toma 
de posesión ha ratificado la 
apuesta que se está llevando a 
cabo por reforzar el tráfico de 
mercancías, para lo cual va a re-
sultar crucial la construcción de 
una segunda terminal que servi-
rá para cubrir las necesidades de 
los próximos 20 años. A la cita ha 
acudido el presidente de la Gene-
ralitat, Ximo Puig, quien también 
ha querido destacar el apoyo de 
su Gobierno al puerto, y el papel 
protagonista que este desempeña 

en la transformación económica 
y urbanística de la ciudad. 

El nuevo presidente de la Au-
toridad Portuaria de Alicante, Ju-
lián López Milla, ha tomado este 
lunes posesión de su cargo en un 
acto que se ha celebrado en las 
instalaciones de Casa Mediterrá-
neo. En su discurso, ha hecho re-
ferencia a la actividad creciente 
que está registrando el puerto en 
materia de tráfico de mercancías. 
El año pasado, sin ir más lejos, pa-
saron por allí 173.000 contenedo-
res, lo que aparte de suponer la se-
gunda mejor cifra de la historia, 
permitió recuperar beneficios an-
teriores a la crisis de 2008, con 2,8 

millones de euros. 
Pues bien, la situación no ha 

cambiado con el inicio de 2022, 
puesto que, pese a que la coyun-
tura económica se ha complicado 
como consecuencia de la guerra 
de Ucrania y el reciente paro de 
los transportistas, el tráfico de 
mercancías se ha incrementado 
en estos meses un 18%, un 33% en 
el caso solo de los contenedores. 
Es por ello por el que, destaca el 
nuevo presidente, el puerto va a 
seguir apostando claramente por 
esta actividad, para lo cual va a re-
sultar crucial una nueva terminal 
que, señala, «va a contar con ca-
pacidad suficiente para atender 
las previsiones de crecimiento de 
las dos próximas décadas».  

López también ha querido 
destacar que los aumentos de ac-
tividad mercantil registrados en 
este inicio del año y el consecuen-
te aumento de la cifra de nego-
cios, han permitido absorber, al 
menos de momento, el incremen-
to de los costes energéticos. 

Cabe reseñar que la apuesta 

del puerto por el tráfico de mer-
cancías es de suma importancia 
para la economía alicantina en su 
conjunto, y más en concreto para 
las empresas de la provincia, que 
hasta ahora no han tenido otro re-
medio que hacer uso de otros 
puertos como el de València o el 
de Algeciras para poder dar sali-
da a sus productos. El hecho, por 
tanto, de que Alicante esté inten-
sificando la actividad en esta ma-
teria facilita las operaciones y 
también reduce costes, teniendo 
en cuenta los incrementos de pre-
cios que se están registrando en 
los últimos meses en plena esca-
lada de la inflación, incluidos los 

propios del transporte. 
López también ha hecho refe-

rencia a otras cuestiones que es-
tán ahora mismo encima de la 
mesa, como la inminente finali-
zación de los trabajos de cons-
trucción de la nave cubierta auto-
matizada para graneles, así como 
la pequeña isla en la bocana por-
tuaria que actuará de transborda-
dor para unir ambos muelles y 
que albergará un edificio para 
ofrecer un servicio de hostelería, 
lo cual «enriquecerá el atractivo 
turístico de Alicante» y, consi-
guientemente, ayudará a la acti-
vidad económica y a la genera-
ción de empleo. 

También ha destacado la cons-
trucción de la nueva sede de Dis-
trito Digital junto a Panoramis, la 
creación del laboratorio Port Lab, 
o la electrificación de los muelles, 
con el objetivo de reforzar la sos-
tenibilidad y reducir los impactos 
medioambientales. 

Julián López ha tenido pala-
bras de elogio para su antecesor, 
el fallecido Juan Antonio Gisbert, 
de quien ha destacado su visión y 
tenacidad para la transformación 
del puerto y su integración en la 
ciudad. En este sentido, ha desta-
cado los 45.000 metros cuadrados 
de espacios verdes que han sido 
habilitados, y la intención de ce-
der al Ayuntamiento una parte 
importante de ellos 

El presidente de la Generalitat, 
Ximo Puig, también ha interveni-
do durante el acto de toma de po-
sesión del nuevo presidente de la 
Autoridad Portuaria, destacando 
precisamente el papel protago-
nista del puerto de Alicante en la 

El Puerto de Alicante aumenta 

el tráfico de contenedores un 

33% desde el inicio del año 
u El nuevo presidente, Julián López, destaca en su toma de posesión la apuesta por reforzar el 
movimiento de mercancías con otra terminal que cubra las necesidades de los próximos 20 años

MIGUEL VILAPLANA

173.000  
Contenedores que pasaron 

el año pasado por el puerto 

► El Puerto de Alicante obtu-

vo el año pasado la segunda 

mejor cifra de la historia con 

el movimiento de 173.000 

contenedores, lo que supuso 

recuperar beneficios anterio-

res a la crisis de 2008, con 2,8 

millones de euros. 

 

18% 
 

Aumento del tráfico de 

mercancías este 2022 

► El tráfico de mercancías ha 

crecido un 18% desde que ha 

dado comienzo el año en el 

Puerto de Alicante, un 33% si 

se contabilizan solo los conte-

nedores.

El organismo  
también proyecta la 
electrificación de los 
muelles y ultima la  
nave para graneles

Ximo Puig resalta el 
papel que desempeña 
en la transformación 
económica y  
urbanística de la ciudad 

LAS CIFRAS

El nuevo presidente de la Autoridad Portuaria, Julián López, dirigiéndose a los asistentes a su toma de posesión. DAVID REVENGA
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transformación económica y ur-
bana de la ciudad a través de ini-
ciativas sostenibles como la nue-
va nave de graneles, el parque del 
Mar, y su apuesta por recuperar 
espacios para la ciudad. 

Asimismo ha asegurado que el 
puerto es un «factor de competi-
tividad» que ha contribuido a que 
Alicante lidere el incremento del 
empleo en la Comunidad Valen-
ciana, además de constituir la cla-
ve del récord de exportaciones au-
tonómicas alcanzado en 2021. 

Durante su intervención, ha 
valorado la apuesta por la coope-
ración del hasta ahora presidente 
de la Autoridad Portuaria de Ali-
cante, Juan Antonio Gisbert, al 
que se ha referido como «tejedor 
de alianzas» e impulsor del puer-
to como punto de encuentro en-
tre administraciones, entre la ac-
tividad comercial y la ciudadanía, 
y «entre el presente y el futuro in-
novador de Alicante», al tiempo 
que ha destacado la «solvencia, 
capacidad de trabajo y lealtad» 
que profesa a Alicante el nuevo 
presidente del puerto, Julián Ló-
pez. 

El presidente de la Generalitat, 
asimismo, ha mostrado el com-
promiso del Consell por dar ma-
yor visibilidad a Alicante dentro 
de la Comunidad Valenciana 
puesto que, según ha asegurado, 
«la descentralización de la Gene-
ralitat en esta capital es un avan-
ce del autogobierno». Del mismo 
modo, ha subrayado su decisión 
de mejorar la cohesión de Alican-
te y su área metropolitana con 
proyectos como la ampliación del 
TRAM, la finalización de la Vía 
Parque o el impulso al área de mo-
vilidad Alicante-Elx. 

Asistentes 

En el acto celebrado este lunes en 
las dependencias de Casa Medi-
terráneo han estado también el 
conseller de Política Territorial, 
Obras Públicas y Movilidad, Arca-
di España; la consellera de Inno-
vación, Universidades, Ciencia y 
Sociedad Digital, Carolina Pas-
cual; el alcalde de Alicante, Luis 
Barcala; el presidente de la Dipu-
tación, Carlos Mazón; la subdele-
gada del Gobierno en la Comuni-
dad Valenciana, Gloria Calero; y la 
subdelegada en la provincia de 
Alicante, Araceli Poblador.  

También ha asistido el presi-
dente de Confederación Empre-
sarial de la Comunidad Valencia-
na (CEV) Alicante, Joaquín Pérez; 
la secretaria de esta organización 
a nivel autonómico, Esther Guila-
bert; el presidente de la Asocia-
ción Valenciana de Empresarios 
(AVE), Vicente Boluda; el presi-
dente de la Cámara de Comercio 
de Alicante, Juan Riera; el director 
de Distrito Digital, Antonio Rodes; 
y el presidente de la Autoridad 
Portuaria de València, Aurelio 
Martínez, entre otros.
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DN Pamplona 

La Asociación para el Desarrollo 
de la Empresa Familiar Navarra 
(Adefan) pidió ayer a la consejera 
de Economía y Hacienda una re-
ducción en el impuesto de Patri-
monio y la armonización con las 
comunidades limítrofes en el caso 
de Sucesiones y Donaciones. 

Se trata, dijo su presidente, 
Francisco Esparza, de “reducir las 
diferencias que Navarra mantiene 
con otras comunidades autóno-
mas en materia de impuestos a 
empresas, especialmente Madrid 
y País Vasco”, y de “corregir el ac-

tual escenario impositivo que 
afronta el empresario familiar na-
varro” en Patrimonio, Sucesiones 
y Donaciones o IRPF y que “puede 
dar lugar a deslocalizaciones o a 
pérdida de atractivo e interés ante 
posibles inversiones de futuro”. 

Adefan defendió la eliminación 
del Impuesto sobre el Patrimonio 
o como alternativa reducir su tipo 
mínimo equiparándolo al nivel 
que mantienen el resto de comuni-
dades e incluso reducirlo cuando, 
sumada a la cuota de IRPF, supere 
el 60 % de la base imponible de este 
último impuesto. La propuesta se 
concreta en establecer un tipo mí-
nimo del 20 %, similar al resto de 
comunidades autónomas. 

En esa misma línea, y siguiendo 
con Patrimonio, Adefan ofreció en 
cuanto al tipo máximo de la tarifa 
lo propuesto por el comité de ex-

La empresa familiar 
pide bajar el impuesto 
de Patrimonio
● Solicita también   
a la consejera de Hacienda 
armonizar el de Sucesiones  
y Donaciones a las 
comunidades limítrofes

pertos estatal, el 1 % y con un míni-
mo exento de un millón de euros, y 
además armonizar la considera-
ción de grupo familiar de tal forma 
que alcance hasta los colaterales 
de tercer grado “para atender a la 
situación evolutiva normal en una 
empresa familiar”. 

Por lo que se refiere al Impues-
to de Sucesiones y Donaciones, la 
idea defendida pasa por “armoni-
zar la tributación con los territo-
rios limítrofes, volviendo a un gra-
vamen proporcionado que no in-
centive deslocalizaciones”.  

En este sentido Adefan apuesta 
por el régimen fiscal “que tradicio-
nalmente ha existido en Navarra” 
y que “tan buenos resultados han 
producido en el pasado”, por lo que 
defiende fijar una cantidad exenta 
inicial y un tipo fijo mínimo del 
1,5% para las herencias directas, si-
milar al del País Vasco, de forma 
que se “mantendrá” la recauda-
ción y se “evitará” deslocalizacio-
nes. 

Con respecto al IRPF, plantea a 
Saiz algunas “mejoras técnicas” 
respecto de la no tributación de las 
transmisiones de la nuda propie-
dad y constitución de usufructo 
para facilitar el proceso de suce-
sión familiar. 
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Los postes telefónicos en los terrenos de Mercadona que agilizan

el Corredor Mediterráneo 6 meses
Juan Roig ha permitido el traslado temporal de unos postes de teléfono a su plataforma

logística en un acuerdo que ha permitido agilizar las obras del Corredor Mediterráneo, en

concreto, el enlace entre el trazado ferroviario y el puerto de Sagunto. Según explican

fuentes del sector de la construcción, la existencia de un poste con una línea de teléfono

amenazó con la paralización de las obras del corredor al inicio de este año, pero un rápido

acuerdo el pasado mes de febrero con Mercadona lo evitó.

Mariano Segura  •  original

La ministra de Transportes, Movilidad y Agenda Urbana, Raquel Sánchez conversa con el presidente de Mercadona,

Juan Roig, durante el 5º Acto Empresarial por el Corredor Mediterráneo. EFE/ Mariscal

Juan Roig  ha permitido el traslado temporal de unos postes de teléfono a su plataforma

logística en un acuerdo que ha permitido agilizar las obras del Corredor Mediterráneo, en

concreto, el enlace entre el trazado ferroviario y el puerto de Sagunto. Según explican fuentes

del sector de la construcción, la existencia de un poste con una línea de teléfono amenazó

con la paralización de las obras del corredor al inicio de este año, pero un rápido acuerdo el

pasado mes de febrero con Mercadona lo evitó.

Desde el terreno afectado, las fuentes consultadas explican que se ha realizado una variante

provisional para desafectar la construcción de un paso inferior de la futura línea de ferroviaria.

Para ello, el centro logístico de  Mercadona en Parc Sagunt cedió gratuitamente el espacio para

el traslado del cableado de telefonía que ha permitido avanzar en el trazado.

Fuentes de Mercadona  quitan hierro al asunto y aseguran: Simplemente hemos dejado que se

pongan dos postes de madera de forma temporal en nuestros terrenos, ocupando poco más de

un metro, para que pase un cable, como deferencia entre empresas que están trabajando en el

mismo suelo. Es algo rutinario.

Pese a que el movimiento sea tan pequeño, fuentes de la construcción aseguran: Si no

hubiesen dado el permiso voluntariamente, al final lo hubiesen tenido que dar vía expropiación

forzosa por obra de interés general,  lo que supone un proceso en el que hay que realizar un

proyecto y cuya duración habitual oscila entre los cinco y los seis meses de plazo. Es la
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temida burocracia que ralentiza tantas obras en España.

Justo cuando se llegó a este acuerdo, a principios de febrero, el presidente de AVE,  Vicente

Boluda, aseguraba en una entrevista en #QuieroCorredor: Este 2022 aumentaremos la presión

en nuestra reivindicación del Corredor Mediterráneo. Desde esta plataforma se vigila

especialmente los retrasos que se producen en el trazado ferroviario desde Algeciras a los

Pirineos por la costa. El movimiento #QuieroCorredor es una iniciativa empresarial y social

impulsada por la Asociación Valenciana de Empresarios  desde hace seis años.

El presidente de la Asociación valenciana de empresarios (AVE), Vicente Boluda. EFE/ Mariscal

El objetivo es lograr una  doble plataforma ferroviaria de ancho internacional que recorra el

litoral mediterráneo desde la frontera francesa hasta Algeciras, uniendo todas las ciudades

mediterráneas entre sí, con el resto del país y con Europa, tal y como reflejan en su página

web.

Entre los empresarios que respaldan esta plataforma y que el pasado mes de noviembre

colgaron una lona en Madrid con el lema Los atascos en la Castellana no son nada. El

Corredor Mediterráneo lleva 25 años atascado estuvieron Juan Roig, presidente de Mercadona,

Vicente Boluda, presidente de AVE y de Boluda Corporación Marítima, José Ignacio

Goirigolzarri, presidente de Caixabank, Antonio Garamendi, presidente de la CEOE, y  José

Luis Bonet, presidente de Cámara de España, entre otros.

Un enlace ferroviario crítico para las baterías de Volkswagen

Desde Quiero Corredor se valoró muy positivamente la llegada de la gigafactoría de baterías a

Sagunto  y se incidió en la necesidad de acabar las obras del Corredor Mediterráneo  y, en

concreto, el enlace ferroviario que unirá el polígono Parc Sagunt donde se ubicará la fábrica

de baterías de Volkswagen con el puerto de Sagunto.

Tras el anuncio de la gigafactoría, el movimiento #QuieroCorredor afirmó: Todas estas

comunicaciones son muy buenas excepto las ferroviarias, por ahora, ya que se está actuando

en ellas mediante la ejecución del Corredor Mediterráneo. La gigafactoría de Volkswagen  podrá

tener conexión directa con el Corredor mediante el acceso al propio Puerto de Sagunto que se

está ejecutando actualmente.

Este jueves, el presidente de la Generalitat Valenciana, Ximo Puig, anunció que la
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construcción de la planta de baterías de Volkswagen en Sagunto empezará a finales de año.

El proyecto original del enlace del Corredor Mediterráneo con el Puerto de Sagunto  no

contempla la fábrica de baterías ya que fue licitado y planificado antes de que Volkswagen

iniciara su campaña para captar los fondos del PERTE del vehículo autónomo y conectado y

eligiera a Valencia como destino de su más que milmillonaria inversión.

Los previsibles ajustes o cambios de caminos del proyecto original se ejecutarán una vez se

conozcan las necesidades de la fábrica de baterías, así como de su parque de proveedores, lo

que obligará a cesiones similares a las que Mercadona ha pactado de manera gratuita y ágil.

Hará falta la puesta en marcha de soluciones por parte de todas las empresas de suministros

de toda índole para que los escollos con los que se encuentre la ejecución de las obras no

paralicen uno de los ejes económicos de Valencia más fortalecido en los últimos tiempos.
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La Asociación Andaluza de la Empresa Familiar renueva su junta

directiva
La Asociación Andaluza de la Empresa Familiar (AAEF) celebró el pasado sábado su 21º

Asamblea General, en la que se designço una nueva junta directiva, que seguirá presidida

por José Luis Martínez Lázaro (Carmelo Martínez Rodríguez, SL). La asamblea, que contó con

asistencia de numerosos socios, aprobó también las cuentas anuales de 2021, así como el

presupuesto para este ejercicio.

original

Un momento de la asamblea de la Asociación Andaluza de la Empresa Familiar. / M. G.

La Asociación Andaluza de la Empresa Familiar  (AAEF) celebró el pasado sábado su 21º

Asamblea General, en la que se designço una nueva junta directiva, que seguirá presidida por

José Luis Martínez Lázaro  (Carmelo Martínez Rodríguez, SL).

El órganio directivo estará integrado también por Manuel barbadillo Eyzaguirre (Barbadillo SA),

que fue elegido vicepresidente y por los vocales Emilio Carreras  (Atarfil SA), Antonio José

Castaño  (Hermanos Castaño SA), David Salinas  (EPG Salinas SL), Javier Bahut  (Fay & Co

Auditores SL), Carla Terry  (Grupo Osborne SA), Victoria González-Gordon  (González Byass

SA), Juan Moya Yoldi  (Persán SA), Teresa Romero (Electra Conilense SLU) y Dionisio

Contreras  (Grupo de Empresas Azvi SA).

La asamblea, que contó con asistencia de numerosos socios, aprobó también las cuentas

anuales de 2021, así como el presupuesto para este ejercicio.

Igualmente, los socios validaron la modificación de algunos artículos de los estatutos relativos

a la celebración de la asamblea y las reuniones de la junta directiva a distancia por medios

telemáticos cuando no fuera posible hacerlo de forma presencial. Igualmente, se aprobó la

Memoria de actividades del pasado ejercicio.

En el transcurso de la samablea el profesor de Economista de la Universidad Pablo de

Olavide, José María O'Kean  intervino con su ponencia Estrategias empresariales ante los

cambios del consumidor en entornos económicos disruptivos, en la que analizó las

consecuencias de la inflación, el encarecimiento de los combustibles y materias primas y la

guerra de Ucrania.
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Las empresas familiares trasladan a la consejera de Hacienda sus

propuestas fiscales
La Asociación para el Desarrollo de la Empresa Familiar Navarra (ADEFAN) mantuvo este

lunes un encuentro con la consejera foral de Economía y Hacienda, Elma Saiz. En el marco

de esta reunión, su presidente, Francisco Esparza, le adelantó las propuestas fiscales que

van a presentar en su próxima Asamblea General Extraordinaria de finales de abril.

Diario de Navarra  •  original

Elma Saiz (Gobierno de Navarra), Francisco Esparza y Marisa Sáinz (ADEFAN) y José Ignacio Pérez de Albéniz

(ARPA Abogados Consultores)Cedida

La Asociación para el Desarrollo de la Empresa Familiar Navarra (ADEFAN) mantuvo este

lunes un encuentro con la consejera foral de Economía y Hacienda, Elma Saiz. En el marco

de esta reunión, su presidente,  Francisco Esparza, le adelantó las propuestas fiscales que van

a presentar en su próxima Asamblea General Extraordinaria de finales de abril. Estas han sido

elaboradas por ARPA Abogados Consultores y tienen un doble objetivo. Por un lado, reducir

las diferencias que Navarra mantiene con otras Comunidades Autónomas en materia de

impuestos a empresas, especialmente Madrid y País Vasco, señaló Esparza. Y, por otro,

corregir el actual escenario impositivo que afronta el empresario familiar navarro en Patrimonio,

Sucesiones y Donaciones o IRPF y que, según explicó, puede dar lugar a deslocalizaciones o

a pérdida de atractivo e interés ante posibles inversiones de futuro.

De este modo, y tras escuchar las proposiciones planteadas por ADEFAN, Elma Saiz ha

recordado el trabajo desarrollado hasta ahora, con  iniciativas aprobadas en el Parlamento de

Navarra durante esta legislatura como la exención de los bienes y derechos afectos a

actividades económicas. Además, Saiz ha recordado la puesta en marcha de un grupo de

trabajo, con participación de los grupos parlamentarios que sustentan al Gobierno de Navarra,

con el objetivo de analizar las medidas fiscales a implementar para potenciar el atractivo de

Navarra en áreas como la atracción y retención de talento o el emprendimiento y los

autónomos.

LAS PROPUESTAS, EN DETALLE

Las propuestas fiscales elaboradas por ARPA para ADEFAN plantearon, de entrada, la

eliminación del Impuesto sobre el Patrimonio. A efectos prácticos, en Madrid ya está eliminado,

indicaron los autores del documento. No obstante, como alternativa referida a este mismo

gravamen se defendió reducir su tipo mínimo equiparándolo al nivel que mantienen el resto de

las Comunidades Autónomas. E, incluso, se mencionó la opción de reducirla cuando, sumada

a la cuota de IRPF, supere el 60 % de la base imponible de este último impuesto. La

propuesta se concreta en establecer un tipo mínimo del 20 %, similar al resto de comunidades

autónomas.

En esa misma línea, y siguiendo con Patrimonio, se realizó de forma adicional un  doble

ofrecimiento. Por ejemplo, en cuanto al tipo máximo de la tarifa, se respaldó la propuesta del

comité de expertos estatal de situarlo en el 1 % y con un mínimo exento de un millón de

euros. También, armonizar la consideración de grupo familiar de tal forma que alcance hasta

los colaterales de tercer grado para atender a la situación evolutiva normal en una empresa

familiar, tal y como reflejó el texto entregado por los responsables de ADEFAN a la consejera

Saiz.

Por su parte, en lo que se refiere al Impuesto de Sucesiones y Donaciones, la idea

fundamental fue la de armonizar la tributación con los territorios limítrofes, volviendo a un

gravamen proporcionado que no incentive deslocalizaciones. En este punto, el documento

invitó a retornar al régimen fiscal que tradicionalmente ha existido en Navarra y que tan

buenos resultados han producido en el pasado. Para ello se estableció fijar una cantidad

exenta inicial y un tipo fijo mínimo similar al del País Vasco para las herencias directas de un

1,5 %. Sería una medida que, seguramente, mantendrá la recaudación y evitará
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deslocalizaciones, se señaló en la propuesta.

IRPF E IDEAS DE MEJORA

Con respecto al IRPF, se plantearon algunas mejoras técnicas respecto de la no tributación de

las transmisiones de la nuda propiedad y constitución de usufructo para facilitar el  proceso de

sucesión familiar. Precisamente, vinculado a esto último, las propuestas de ADEFAN

incluyeron diversas mejoras e incentivos fiscales como, por ejemplo, el fomento del

emprendimiento, especialmente en sectores estratégicos e innovadores, mediante la creación

de estímulos fiscales.

También, atraer y fidelizar el talento mediante medidas de repatriación que sirvan de estímulo

para que profesionales cualificados puedan participar en proyectos y empresas emergentes. Y,

por último, continuar con una política de incentivación fiscal en todos aquellos procesos de

incorporación de trabajadores a la propiedad de la empresa.
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Un melillense preside la nueva junta de la Asociación Andaluza de

la Empresa Familiar
En representación de la empresa Carmelo Martínez Rodríguez, S.L., el melillense José Luis

Martínez Lázaro fue designado el pasado sábado como presidente de la nueva junta de la

Asociación Andaluza de la Empresa Familiar (AAEF). Durante la XXI Asamblea General de la

AAEF, de conformidad con los estatutos, se constituyó también el resto de la junta directiva

para los dos próximos años.

original

En representación de la empresa Carmelo Martínez Rodríguez, S.L., el melillense José Luis

Martínez Lázaro fue designado el pasado sábado como presidente  de la nueva junta de la

Asociación Andaluza de la Empresa Familiar (AAEF).

Durante la XXI Asamblea General de la AAEF, de conformidad con los estatutos, se constituyó

también el resto de la junta directiva para los dos próximos años. El vicepresidente de la

misma, de Barbadillo, S.A., es Manuel Barbadillo Eyzaguirre.

Asimismo, como vocales se seleccionaron de Vocales Atarfil, S.A.: Emilio Carreras; Hermanos

Castaño, S.A.: Antonio José Castaño; EPG Salinas, S.L.: David Salinas; Fay & Co Auditores

S.L.: Javier Bahut; Grupo Osborne S.A.: Carla Terry ; González Byass S.A.: Victoria González-

Gordon ; Persán S.A.: Juan Moya Yoldi; Electra Conilense S.L.U.: Teresa Romero; y Grupo de

Empresas Azvi S.L.: Dionisio Contreras.

De igual manera, durante el encuentro se aprobaron las Cuentas Anuales y la Memoria de

actividades de 2021 y el Presupuesto para este ejercicio. Igualmente, se suscribió la

modificación de algunos artículos de los estatutos  relativos a la celebración de la asamblea y a

que las reuniones de la Junta Directiva se hagan a distancia por medio telemáticos cuando no

sea posible hacerlo de forma presencial.

Los socios e invitados también disfrutaron de la ponencia del profesor y economista sevillano,

José María O´Kean: "Estrategias empresariales  ante los cambios del consumidor en entornos

económicos disruptivos", a la que le siguió un diálogo que abordó las consecuencias de la

inflación, el encarecimiento de los combustibles y las materias primas, y la guerra de Ucrania.

En el marco previo a la asamblea, el socio director para Andalucía de KPMG, Nicolás Sierra,

expuso el contenido del convenio de colaboración con KPMG, aparte del patrocinio de la

asamblea, con el fin de apoyar a las empresas familiares en la comunidad andaluza.

Finalmente, se llevó a cabo la firma del convenio de colaboración con Banca March, entre el
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presidente de la asociación y Felipe Rastrallo Marcos, responsable territorial de Banca de

Empresas Península.

Los asistentes también pudieron compartir experiencias de sus respectivas empresas y la

actualidad y el futuro de la asociación junto con algunos representantes de la Red Andaluza

de Cátedras de la Empresa Familiar y la Asociación SAFER, y visitar la bodega "La

Constancia", del socio González Byass, que acogió la cita.
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EFCL celebra su 25 aniversario el 19 de abril en Salamanca
Empresa Familiar de Castilla y León (EFCL) conmemorará el próximo 19 de abril en

Salamanca el 25 aniversario de su constitución, que tuvo lugar en la capital charra el 27 de

junio de 1997. Para ello, EFCL celebrará la Gala 25 Aniversario con la que quiere poner de

relieve todo el trabajo realizado por la asociación en estos cinco lustros en defensa de las

empresas familiares y sus valores, lo que ha redundado en favor de la competitividad y

desarrollo sostenible de Castilla y León.

original

Rocío Hervella, presidenta de EFCL.

Empresa Familiar de Castilla y León (EFCL) conmemorará el próximo 19 de abril en

Salamanca el 25 aniversario de su constitución, que tuvo lugar en la capital charra el 27 de

junio de 1997. Para ello, EFCL celebrará la Gala 25 Aniversario con la que quiere poner de

relieve todo el trabajo realizado por la asociación en estos cinco lustros en defensa de las

empresas familiares y sus valores, lo que ha redundado en favor de la competitividad y

desarrollo sostenible de Castilla y León.

El evento tendrá lugar en el Palacio de Congresos de Salamanca, donde se darán cita la

práctica totalidad de las 167 empresas que actualmente integran la asociación.

Homenaje a los socios fundadores

Entre ellas estarán las 27 compañías asociadas que participaron en 1997 en el acto

constituyente de EFCL y a las que rendirá un sencillo homenaje por su impulso a la

asociación: Pascual  y Restaurante Ojeda, de Burgos; Auto Palacios  y Bio3, de León; Grupo

Siro, de Palencia; Beher, Cárnicas Mulas, Grupo Ediesa, Hijo de Nicolás Benito, Plásticos

Durex, Promociones y Contratas Curto, Mirat, Transportes Mateo Sevilla y Zaldi, de

Salamanca; Grupo Dibaq, de Segovia; Cartonajes Izquierdo, Alejandro del Amo y Grupo Villar,

de Soria; Vega Sicilia, Cancio Muebles, Collosa, Helios, Emilio Esteban, Grupo Yllera, Quesos

Entrepinares  y Zarzuela, de Valladolid; y Quesos El Pastor, de Zamora.

La gala, que será conducida por Mago More, cuenta con el patrocinio de Banco Santander y la

colaboración de Garrigues  y Aon  y servirá también para poner de relieve el papel y los valores

que definen a las empresas familiares, como son el compromiso, el arraigo, el emprendimiento,

la continuidad, la responsabilidad, el esfuerzo, la sostenibilidad y la innovación, entre otros.
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Peso de las empresas familiares

De hecho, la empresa familiar es el tipo de compañía con más presencia tanto en el mundo,

como en España y en Castilla y León, donde más del 90% de los negocios tiene carácter

familiar y representa el 70% del PIB regional, empleando al 80% de la población en el sector

privado.

Actualmente, EFCL engloba a más de 160 empresas familiares de toda la región líderes en

sus respectivos sectores, cuya facturación global equivale al 19,5% del PIB regional y dan

empleo al 10,5% de la población ocupada de Castilla y León en el sector privado.

Castilla y León Económica
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El Rey reconoce la labor de ITENE y su compromiso con la

innovación
El pasado 22 de febrero ITENE recibió un reconocimiento a su labor desde el año 1994 en

forma de visita: Su Majestad el Rey visitó nuestro centro tecnológico para conocer de

primera mano el trabajo que aquí realizamos para toda la cadena de valor del envase y

embalaje, el transporte y la logística.

original

CATEGORíA: JAVIER ZABALETA, director gerente de Itene

El pasado 22 de febrero ITENE recibió un reconocimiento a su labor desde el año 1994 en

forma de visita: Su Majestad el Rey visitó nuestro centro tecnológico para conocer de primera

mano el trabajo que aquí realizamos para toda la cadena de valor del envase y embalaje, el

transporte y la logística.

En ese acto también nos acompañaron representantes de las principales instituciones del

Estado y de la Comunitat Valenciana, de la sociedad y del tejido productivo para el que

trabajamos. Teníamos pendiente celebrar nuestro 25 aniversario, pero la pandemia nos

impidió, como a tantos otros, proseguir con los planes que teníamos en 2020 para compartir la

alegría por haber recorrido el camino que nos ha traído hasta aquí.

El día de la visita de Felipe VI pudimos celebrarlo al fin mostrando el trabajo que realizamos

por medio de un recorrido por diversos laboratorios y plantas piloto en el que el monarca

conversó con algunos de nuestros investigadores, quienes le explicaron las capacidades

tecnológicas de nuestro centro, así como los retos y soluciones que se abordan en distintos

proyectos de I+D que llevamos a cabo en el desarrollo de nuevos materiales sostenibles y

avanzados, las tecnologías de reciclado y valorización de residuos, las soluciones para la

logística sostenible y la movilidad inteligente y la evaluación de la exposición a contaminantes

y monitorización de la calidad del aire.

El Rey, que estuvo acompañado durante su visita por la Ministra de Industria, Comercio y

Turismo, Reyes Maroto, y por el President de la Generalitat Valenciana, Ximo Puig, fue

recibido, por parte de ITENE, por el Presidente, Pedro Ballester. Además, Felipe VI pudo

dialogar con los miembros de la Junta Directiva, que aúna al sector público y al privado y está

compuesta por cuatro representantes de Direcciones Generales de la Generalitat Valenciana,

de asociaciones empresariales y de empresas destacadas en los ámbitos del packaging, gran

consumo, transporte y distribución.

El monarca realizó unas declaraciones en un acto posterior organizado por la Asociación

Valenciana de Empresarios (AVE) en las que destacó "el magnífico trabajo que realiza nuestro

centro y ensalzó nuestro compromiso tangible, visible, con resultados, con la I+D+i como un

magnífico exponente de la innovación y del progreso de la Comunidad Valenciana. Sin duda,

estas manifestaciones fueron el cierre perfecto a un día de celebración y un reconocimiento al

compromiso, esfuerzo y pasión por nuestro trabajo.

Sin duda, esta visita de Don Felipe ha ayudado precisamente a que este trabajo sea más
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conocido, ya que fue ampliamente recogido en diversos medios de comunicación, tanto

generalistas como sectoriales. Este eco en los medios es un reconocimiento al esfuerzo que

realizamos cada día y que beneficia directamente a la industria y a la sociedad en general.

Infopack lleva más de 20 años siendo testigo de todo ello a través de las páginas en las que

contamos nuestros avances, así como las tendencias y novedades del mundo del packaging.

Javier Zabaleta

Director gerente de Itene
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COLABORACIÓN 

Alianza por el empleo 
juvenil en la empresa 
familiar vasca 

 Rural Kutxa, la Fundación Anto-
nio Aranzábal y Deusto Business 
School sellaron ayer en el cam-
pus de la ESTE de San Sebastián 

un acuerdo para desarrollar un 
proyecto piloto para el Programa 
de Prácticas Empresa Familiar y 
Talento (Prefyt). Esta iniciativa 
tiene por objetivo conectar el ta-
lento joven con las empresas fa-
miliares del territorio. Con ello, 
las instituciones firmantes aspi-
ran a retener en casa al talento 
en un momento temprano. DV

La fundación Aranzabal, Deusto y Rural Kutxa sellan el acuerdo.     
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La empresa familiar aprende a innovar desde la tradición
Utilizamos cookies de terceros, para mejorar nuestros servicios mediante el análisis de sus

hábitos de navegación y facilitar ciertos servicios. Si continúa navegando se entiende que

acepta su uso.Acepto cookiesMás información.

original

Utilizamos cookies de terceros, para mejorar nuestros servicios mediante el análisis de sus

hábitos de navegación y facilitar ciertos servicios. Si continúa navegando se entiende que

acepta su uso.Acepto cookiesMás información

Publicaciones destacadas

El anteproyecto de ley de protección de informantes de infracciones normativas (whistleblowers). Trasposición de la

Directiva (UE) 2019/1937
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¿Cómo adoptar un niño en España?

Cómo distribuir el talento femenino en las nuevas empresas de servicios jurídicos del sector legal
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Diferencia entre heredero y legatario

PUBLICIDAD:

0

Te puede interesar

Nuevas ayudas ante el precio del carburante, la electricidad y el gas: ¿En qué consisten y quién puede beneficiarse?

Cómo obtener la Nacionalidad Española por residencia
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CCOO gana una sentencia que reconoce el derecho a vacaciones a partir de los 18 meses de baja

El Tribunal Superior de Navarra confirma la condena a Lodisna por contratar a 580 falsos autónomos
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Tú comentario (requerido)
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Colabora con Law & Trends

 

El anteproyecto de ley de protección de informantes de infracciones normativas

(whistleblowers). Trasposición de la Directiva (UE) 2019/1937
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Sigue el evento en Twitter
Los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) se han convertido en la agenda mundial de la

Sostenibilidad, no solo en el ámbito gubernamental y de las entidades públicas, sino también

para las empresas y entidades sin ánimo de lucro. Las organizaciones pueden utilizar los

ODS como un marco general con el que medir y reducir sus riesgos, identificar nuevas

oportunidades de negocio, acceder a inversiones, lograr eficiencia en sus procesos

productivos y mejorar su reputación, entre otros.

original

Acerca del evento

Los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS)  se han convertido en la agenda mundial de la

Sostenibilidad, no solo en el ámbito gubernamental y de las entidades públicas, sino también

para las empresas y entidades sin ánimo de lucro. Las organizaciones pueden utilizar los ODS

como un marco general con el que medir y reducir sus riesgos, identificar nuevas

oportunidades de negocio, acceder a inversiones, lograr eficiencia en sus procesos productivos

y mejorar su reputación, entre otros. Por tanto, es fundamental que dispongan de herramientas

para poder entender el contexto en el que operan y poder gestionar adecuadamente sus

riesgos y su impacto.

En base a todo esto, la Cátedra Caja Rural de Empresa Familiar de la Universidad de Huelva

organiza este seminario de dos sesiones de tarde (ver archivo adjunto) en el que, se

comenzará con las nociones básicas sobre la Agenda 2030 y los ODS para, a continuación,
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profundizar en la metodología desarrollada por el Programa de las Naciones Unidas para el

Desarrollo (PNUD) y OpenODS (https://openods.es/es/blog/), para la localización y alineamiento

de las empresas con los Objetivos de Desarrollo Sostenible. Con las bases teóricas asentadas

durante la primera sesión, en la segunda se abordarán casos prácticos de las empresas

participantes que así lo deseen, y terceras empresas referentes por sus buenas prácticas en

sostenibilidad.

Es una oportunidad que no puedes dejar pasar, así que inscríbete ya en: BIT.LY/UHU-S4

NOTA: Además del conocimiento y las experiencias transmitidas por los ponentes invitados, si

asistes a las 7 actividades del ciclo recibirás un diploma expedido por el Vicerrectorado de

Innovación y Empleabilidad de la Universidad de Huelva equivalente a 1 ECTS de carácter

optativo  (25 horas).

Lugar del evento
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tales o sobre el patrimonio", expli- seis países son diferentes. Por ejem- la renta austríaca. laco ha aprobado un plan de refor- 78.100 euros. 

Los fiscalistas piden deflactar tipos y el Gobierno se niega 

l. f. M ADRID. 

Los economistas asesores fiscales 

del Consejo General de Economis­

tas (CGE) reclaman que se deflac­

ten las tarifas del Impuesto sobre 

la Renta de las Personas Físicas 

(IRPF), estatal y autonómicas, de 

territorio común, para hacer fren­

te a la inflación. Sin embargo, el Go­

bierno se niega por el momento a 

revisar los tipos del IRPF, como exi­

ge el Partido Popular. 

Algunas Comunidades Autóno­

mas sí han elegido deflactar parte 

de los tramos autonómicos del im­

puesto. En este sentido, rebajan sus 

tarifas del IRPF Andalucía, Galicia, 

Madrid y Región de Murcia, mien­

tras que los territorios forales del 

País Vasco y Navarra las deflactan 

al1,5% y 2%, respectivamente. Ca­

taluña rebaja los tramos inferiores 

de la tarifa e incrementa levemen­

te los medios, según el último in­

forme del CGE. 

Sin embargo, la vicepresidenta 

primera del Gobierno y núnistra de 

Asuntos Económicos y Transfor­

mación Digital, Nadia Calvíño, in­

siste en que el Gobierno rechaza 

una bajada generalizada del IRPF, 

como pide el Partido Popular, por­

que, a su juicio, esta medida fiscal 

"no responde a los retos" que tiene 

el Ejecutivo en este momento y por­

que "no baja el precio de la electri­

cidad, ni apoya a los sectores más 

afectados". 

"No lo está haciendo ningún pa­

ís de nuestro entorno, ni lo reco­

núenda ningún organismo interna­

cional porque no es una medida efi­

caz para resolver los problemas que 

genera el conflicto de Ucrania", se­

ñaló en una entrevista para Diario 

de Mallorca. 

Además, Calvíño sostiene que es 

"importante ser consciente" de que 

los impuestos financian los servi­

cios públicos. "Tenemos que apos­

tar por reforzar nuestro Estado del 

Bienestar: la sanidad, la educación 

o la defensa Es lo que nos hace fuer­

tes cuando tenemos que enfrentar­

nos a los retos que hemos vivido es­

tos últimos dos años, pr imero con 

la pandemia y ahora con el impac­

to de la guerra", añade. Para "resol­

ver los problemas", el Gobierno es­

tá "siempre" abierto a tomar medi­

das eficaces, según explica la vice­

presidenta económica. "Y por eso 

estamos desplegando los instru­

mentos que son más útiles", dice. 

D
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P. S E M P E R E

M A D R I D

El Fondo Monetario Inter-

nacional (FMI) ha pedido a 

los países dar un paso más 

en la coordinación global de 

impuestos. Tomando como 

ejemplo el acuerdo recien-

temente alcanzado por 137 

estados para establecer un 

tipo mínimo común en So-

ciedades, el FMI ha sugerido 

diferentes fórmulas a apli-

car sobre otro de los tribu-

tos más importantes en la 

recaudación de las regiones: 

el impuesto sobre la renta 

de las personas físicas. “Al 

igual que las multinacio-

nales, la tributación de las 

personas, especialmente las 

más ricas, también requiere 

coordinación a través de las 

fronteras”, asegura el orga-

nismo en un informe. 

En concreto, y principal-

mente debido al auge del 

teletrabajo y de la desloca-

lización de los empleados, 

el FMI pide una mayor coor-

dinación que garantice “un 

tratamiento iscal unifor-

me entre los países donde 

residen los empleadores y 

los empleados”. La razón es 

que, según las estimacio-

nes que maneja el fondo, 

un 1,25% de los ingresos 

globales del IRPF (y los im-

puestos análogos del resto 

de regiones) se reasigna 

entre terceros países por 

las “diferencias existentes 

en las tasas impositivas” de 

unos y otros lugares.

La cifra, relativamente 

baja, podría ir a más debido 

a que “las oportunidades 

para el trabajo en remoto 

transfronterizo se han am-

pliado”. A esto se le suma “la 

cantidad de economías que 

ofrecen visas de nómada 

digital dirigidas a personas 

altamente cualiicadas”. Es 

un fenómeno reciente que 

“exige una mayor coordina-

ción”, insiste el FMI.

El organismo que dirige 

Kristalina Georgieva tam-

bién pone el foco en el in-

tercambio de información 

entre capitales. “Las iltra-

ciones recientes de docu-

mentos como los Papeles 

de Panamá y los Papeles del 

Paraíso revelaron un stock 

masivo de riqueza en el ex-

tranjero y lagunas iscales 

generalizadas”, argumen-

ta el fondo. Por todo ello, 

junto al auge de los activos 

digitales que permiten un 

anonimato aún mayor, “el 

intercambio de información 

se vuelve cada vez más vi-

tal”, recalca.

En esta línea, aunque 

163 países han acordado ya 

intercambiar información 

en el marco de Foro Global 

sobre Transparencia e Inter-

cambio de Información con 

Fines Fiscales, el FMI cree 

que “todavía se puede hacer 

más para promover los regis-

tros de beneiciarios reales y 

dar información sobre quién 

posee o controla realmente 

una empresa”.

En su lista de sugeren-

cias, la entidad también 

insta a que la información 

de los registros se centra-

lice en una base de datos 

pública que permita a to-

dos los estados impulsar 

estas políticas de control 

y prevención. Los países, 

resume, “enfrentan desa-

fíos fiscales que no cono-

cen fronteras nacionales”.

Carbono

El FMI también pide una 

acción coordinada concreta 

para combatir el cambio 

climático. En esta línea, 

sugiere un precio mínimo 

mundial al carbono, una 

fórmula “análoga al im-

puesto corporativo mínimo 

global” que, en su opinión, 

deberían impulsar los paí-

ses emisores. 

Este mínimo, insiste 

el fondo, desalentaría las 

emisiones y aliviaría las 

preocupaciones de compe-

titividad. A su vez, limitaría 

el calentamiento global a 

dos grados centígrados y 

permitiría un trato dife-

rencial para los países se-

gún su nivel de ingresos en 

cuanto a responsabilidades 

y obligaciones.

Fiscalidad 
El FMI pide mayor 
coordinación 
global en el IRPF

La directora gerente del FMI, Kristalina Georgieva. GETTY

Calcula que el 1,25% 
de los ingresos 
mundiales va a 
terceros países

Insta a los Estados 
a intercambiar 
más información 
fiscal

Recomienda fijar 
un precio mínimo 
al carbono para 
frenar el cambio 
climático
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GONZALO D. VELARDE 

MADRID 

La tormenta perfecta se cierne sobre 

los ahorradores españoles con planes 

de pensiones. El recorte de incentivos 

fiscales aplicado por el Gobierno en 

los dos últimos presupuestos genera-

les de 2021 y 2022, por un lado, y el gol-

pe de la guerra en Ucrania a las bolsas 

europeas, por otro, han terminado de 

derribar los cimientos de un sector, el 

de los planes individuales de ahorro, 

que ha perdido en los dos primeros 

meses de 2022 más de 3.500 millones 

de euros en patrimonio.  

Así lo advierten los datos publica-

dos por Inverco, patronal de las gesto-

ras de fondos de pensiones, que indi-

can cómo entre enero y febrero de este 

año el patrimonio acumulado en pla-

nes del sistema individual ha perdido 

3.500 millones de euros, situándose el 

total en los 85.779 millones (un 3,4% 

menos que a cierre de 2021). Entonces, 

a finales del pasado ejercicio, el dine-

ro depositado en estos instrumentos 

de previsión complementaria ascen-

día a los 89.323 millones de euros.  

Pérdida de atractivo  

Inverco apunta a «la nueva corrección 

experimentada por los índices bursá-

tiles en el mes de febrero, junto a otra 
reducción del precio de la renta fija 

como consecuencia de la crisis geopo-

lítica» como responsables de esta caí-

da en el patrimonio gestionado. De he-

cho, si se observa la cotización del Ibex 

35, acumula caídas del 1,86% en lo que 

va de año, y del 3,38% en los últimos 

seis meses. 

«El dato es el resultado de la mez-

cla entre pérdida de rentabilidad y 

aportaciones netas cada vez menores, 

debiéndose esto último casi en exclu-

siva al hachazo fiscal, porque las apor-

taciones se han reducido en un año en 

torno a un 40%», explica el economis-

ta Javier Santacruz sobre esa caída ful-

minante de 3.500 millones de euros.  

Es más, Santacruz advierte como 

el rejonazo a las desgravaciones fisca-

les, que pasaron de los 8.000 euros de-

ducibles en el IRPF por las aportacio-

nes realizadas al plan a 2.000 euros en 

2021 y que en el presente 2022 se vol-

vieron a recortar hasta los 1.500 eu-

ros, ha modificado el comportamien-

to de los ahorradores sobre sus inver-
siones. En conjunto, durante el año 

pasado las aportaciones brutas ascen-

dieron a 2.539 millones de euros, fren-

te a los 4.314 millones del año 2020. 

«El hachazo fiscal está llevando a 

los ahorradores a seleccionar mejor 

en qué tipo de planes de pensiones ha-

cer su aportación anual, seleccionan-

do categorías más rentables como es 

el caso de los planes de pensiones de 

renta variable, y dejando de aportar a 

los más ruinosos (los de renta fija), que 

van a ser todavía más ruinosos con-

forme los tipos de interés suban», ex-

plica Santacruz.  

Por su parte, Juan Fernando Robles, 

profesor de Finanzas del Centro de Es-

tudios Financieros de Udima, advier-

te cómo esas modificaciones sobre la 

fiscalidad de los ahorros depositados 

en los planes han terminado por eli-

minar todo el atractivo que pudieran 

tener estos instrumentos financieros 

como fuente de renta complementa-

ria para la jubilación.  

«La caída de las aportaciones a los 

planes de pensiones se debe principal-

mente a la pérdida de atractivo fiscal 

que desde el año 2021 fue introducida 

en el cambio de fiscalidad de las apor-

taciones a planes individuales», seña-

la Robles asegurando que «los benefi-

ciarios, al no tener esa ventaja fiscal 

por encima de 2.000 euros, han redu-

cido en muchos casos sus aportacio-

nes». «Es un producto financiero he-

rido de muerte desde los cambios re-

gulatorios del Gobierno», sentencia.  

También la situación de crisis e in-

certidumbre hace que muchos aho-

rradores decidan no hacer aportacio-

nes a los planes de pensiones, «que 

además son aportaciones que se que-

dan bloqueadas y con muy pocas op-

ciones para el reintegro», explica Ro-

bles en declaraciones a ABC.

La guerra y el golpe 
fiscal del Gobierno 
restan 3.500 
millones a los planes 
de pensiones

∑ El patrimonio del 
sistema individual cae 
un 3,5% en dos meses 
tras perder un 40% de 
aportaciones en 2021
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 Pérdida de patrimonio de los ahorradores españoles

Evolución de activos en planes de pensiones individuales 
En millones de euros

Aportaciones y prestaciones de los ahorradores españoles 
En millones de euros

2000 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 22

20.794

54.21154 211

74.37774 377

89.323

85.779

Sistema individual

Renta fija corto

Renta fija largo

Renta fija mixta

Renta Variable mixta

Renta Variable

Garantizados

Sistema de empleo

Sistema asociado

Total planes 

Acumulado en el año 2021

Aportaciones

-252.564

-298.079

-121.469

-12.386

-131.864

-20.780

-269.835

353.492

213.815

Fuente: Inverco ABC

115.614

176.661

959.899

750.030

482.426

109.811

1.227.082

11.827

3.833.350

368.178

298.130

1.257.978

396.538

268.611

122.197

1.358.946

32.607

4.103.185

Aportaciones netasPrestaciones

«Es un producto financiero 
herido de muerte desde los 
cambios regulatorios que 
ha introducido el Gobierno» 

«La caída es por una mezcla 
de pérdida de rentabilidad 
y aportaciones netas cada 
vez menores»
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 Publicación      

 Soporte      

 Circulación      

 Difusión

 Audiencia

 La Razón  Nacional, 25

 Prensa Escrita

 94 620

 68 298

 213 000

 Fecha

 País

 V. Comunicación

 Tamaño

 V.Publicitario

 12/04/2022

 España

 29 307 EUR (31,962 USD)

 124,08 cm² (19,9%)

 11 218 EUR (12 234 USD) 

E
l nuevo gobierno castellano y leo-
nés, conformado por una coalición 
de Partido Popular y de Vox, ha 
echado a andar. Ambas formacio-

nes pretenden que su seña de identidad 
económica sea el compromiso fi rme a re-

La hora de 
bajar impuestos

Juan Ramón Rallo

Opinión bajar impuestos merced a la austeridad: 
«Les garantizo una auténtica revolución 
fi scal», aseguró Mañueco. Y la prueba de 
semejante compromiso dicen habérnosla 
proporcionado en la misma sesión de in-
vestidura: una rebaja inmediata en el primer 
tramo del IRPF. 

Actualmente, Castilla y León grava con un 
tipo (estatal y autonómico) del 19% los pri-
meros 12.500 euros de ingresos. En cambio, 
por ejemplo, la Comunidad de Madrid lo 
hace con uno del 18,5% –que será del 18% 
cuando Ayuso complete su promesa–. Por 
consiguiente, podría parecer que Mañueco 
quiere seguir el mismo rumbo que ha segui-
do Madrid durante los últimos quince años. 

que dice ser no cobarde, apenas se lance de 
momento a rebajar medio punto un único 
tramo del impuesto sobre la Renta. Acaso 
sea que bajar impuestos con mucha más 
determinación de lo que han planteado PP 
y Vox hasta el momento requiera de recortes 
mucho más audaces en el gasto público que 
la mera y genérica apelación a las maman-
durrias o a los chiringuitos. Allí donde de 
verdad se demuestran las convicciones a 
favor de una Administración más pequeña 
que otorgue mayor autonomía a los ciuda-
danos es en las decisiones a favor de dismi-
nuir las competencias que concentra la 
administración para devolvérselas a los ciu-
dadanos.

Y si bien yo no tildaría semejante política de 
«revolución fi scal», desde luego sí supon-
dría un cierto alivio para la población de la 
región. Pero si de verdad aspira a proseguir 
ese camino, sin duda todavía le queda un 
importante trecho. Por ejemplo, en materia 
de IRPF –y antes incluso de que Ayuso com-
plete su promesa electoral–, Madrid ya dis-
fruta de medio punto menos en los tipos de 
todos los tramos del IRPF. A su vez, Castilla 
y León mantiene el impuesto sobre Patri-
monio y el impuesto sobre Transmisiones 
Patrimoniales se ubica en el 8% (frente al 6% 
de Madrid). 

Se antoja, por tanto, una caza muy menor 
el que Mañueco, de la mano de esa derecha 
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 Publicación      

 Soporte      

 Circulación      

 Difusión

 Audiencia

 El Comercio  Asturias, 21

 Prensa Escrita

 21 844

 17 003

 161 000

 Fecha

 País

 V. Comunicación

 Tamaño

 V.Publicitario

 12/04/2022

 España

 1 815 EUR (1,979 USD)

 64,22 cm² (10,3%)

 669 EUR (730 USD) 

CLARA G. SANTOS
 

OVIEDO. Hace apenas unas sema-
nas el Principado anunciaba exen-
ciones de tasas para aquellos sec-
tores más afectados por la crisis. 
Una ayuda de la que también po-
drá beneficiarse la industria ma-
derera, tal y como dio a conocer 
ayer el consejero de Medio Rural 
y Cohesión Territorial, Alejandro 
Calvo, tras reunirse con repre-
sentantes de la mesa forestal de 
Fade. «El sector maderero se en-
cuentra en una posición privile-
giada dentro del sector produc-
tivo por el alza de los precios de 
la madera», matizó el consejero.  

Otro de los asuntos tratados 
fue el desaprovechamiento de los 
bosques asturianos. Aunque más 
del 60% de los suelos regionales 
son patrimonio forestal, los por-
centajes de rentabilidad son to-
davía «insuficientes». De ahí que 
el nuevo plan forestal del Princi-
pado contemple, entre otras co-
sas, la reducción de los trámites 
de obra y de certificación de los 
suelos. La nueva normativa, ade-
lantó Calvo, busca conciliar la con-
servación medioambiental y el 
rendimiento económico de los te-
rritorios. Dos «fáctores clave»s 
para la fijaciónde población en el 
medio rural. 

El Principado 
extiende las 
exenciones fiscales 
por la crisis a las 
empresas forestales
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 Publicación      

 Soporte      

 Circulación      

 Difusión

 Audiencia

 Sector Ejecutivo  General, 5

 Prensa Escrita

 23 000

 16 100

 48 000

 Fecha

 País

 V. Comunicación

 Tamaño

 V.Publicitario

 12/04/2022

 España

 4 097 EUR (4,467 USD)

 310,19 cm² (49,7%)

 1734 EUR (1891 USD) 

Fernando Loscertales
Wealth Management

Cuidar
de mi patrimonio

En los últimos años, fruto de las políticas ultra expansivas de los bancos centrales de ti­
pos de interés cero y compras masivas de activos de deuda (las famosas QE), los gran­
des inversores han experimentado generosas ganancias en casi todos los activos, desde 
la renta fija hasta la renta variable, pasando por el inmobiliario y el capital riesgo. Ante 
cualquier amenaza de descarrilamiento, los bancos centrales han salido al rescate dando 
una vuelta más a sus políticas monetarias.
Estas políticas han provocado que la economía mundial, y más concretamente la ameri­
cana y la europea, se encuentre en la actualidad con la confluencia de tres macro extre­
mos a la vez, niveles de endeudamiento de los gobiernos sobre PIB no vistos desde los 
años 40, excesivas valoraciones de la renta variable como las de las burbujas de 1929 y 
2000, y una crisis inflacionaria impulsada por las materias primas comparable a la de los 
años 70. Y lamentablemente las tres a la vez forman una mezcla altamente peligrosa. 
Probablemente el plan no escrito ha sido siempre devaluar el valor de la deuda con la 
inflación, pero todas las políticas monetarias y fiscales han terminado provocando una 
de las mayores manías especulativas de la historia a favor de los activos financieros. El 
plan parecía estar funcionando, pero la reacción ante la pandemia del COVID 19 y sus 
medidas extremas han despertado al genio de la inflación, que ha salido de la botella 
con tal fuerza que ha dejado a los bancos centrales ante un complicado dilema, subir los 
tipos más rápido y pinchar las burbujas o ir más lento y echar más leña al fuego de los 
precios.
Tímidamente los bancos centrales van reconociendo el riesgo de la inflación y la nece­
sidad de tomar medidas para combatirla, reduciendo las compras de activos y anuncian­
do subidas de los tipos de interés para los próximos meses. Así, los activos de riesgo, 
incluida y en especial la renta fija, se quedan sin su principal apoyo de los últimos años, 
la liquidez y los bajos tipos de interés.
Las primeras reacciones de los mercados no se han hecho esperar. Desde finales del año 
pasado, antes de la invasión de Ucrania por parte de Rusia, hemos visto subidas en verti­
cal en los precios de todas las materias primas, caídas del 20% en el índice tecnológico 
Nasdaq, con valores hasta hace poco “de moda” como Netflix, Zoom, Docusign, Meta 
Platforms, etc., cayendo más de un 50% desde máximos. También hemos visto subidas 
en la rentabilidad de los bonos, con el 2 años americano subiendo al 1,90% desde niveles 
de 0,20% o el 5 años subiendo al 2,20%, sin contar con un incremento de los diferencia­
les de la deuda corporativa. En Europa por el momento hemos visto subidas de rentabili­
dades más tímidas, pero solemos ir por detrás, por lo que es de esperar movimientos pa­
recidos en un futuro no muy lejano. Subidas de la rentabilidad de los bonos son caídas 
de precios, de ahí las caídas en los valores liquidativos de los fondos de inversión de ren­
ta fija desde finales del año pasado. La pregunta que debemos hacernos es ¿“quién com­
prará los bonos a esta rentabilidad si los bancos centrales no lo hacen por el fin de los 
programas de compras de activos?”. Y esto no ha hecho más que empezar.
Este año 2022 promete ser muy desafiante para la gestión del patrimonio. La inflación y 
la sobrevaloración de los activos, más los intereses de la industria de gestión de patrimo­
nios, complican la toma de decisiones, por lo que es importante tener una estrategia bien 
definida para el escenario actual y, sobre todo, estar bien acompañado y asesorado ■
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 Publicación      

 Soporte      

 Circulación      

 Difusión

 Audiencia

 Soy de Mostoles  Móstoles-Villaviciosa de Odón-Alcorcón-

Arroyomolinos-Navalcalnero, 5

 Prensa Escrita

 3745

 2546

 13 571

 Fecha

 País

 V. Comunicación

 Tamaño

 V.Publicitario

 12/04/2022

 España

 768 EUR (837 USD)

 114,33 cm² (18,3%)

 325 EUR (354 USD) 

Ciudadanos y PP presentarán 
enmiendas para bonificar el 
impuesto de plusvalía 
Piden aplicar una bonificación del 95% para las 
transmisiones de vivienda habitual 

Redacción

Los grupos municipales Ciudadanos y 
PP presentarán varias enmiendas a la 
ordenanza del impuesto de trasmisio-
nes patrimoniales de naturaleza urba-
na. José Antonio Luelmo, ha declarado 
que su grupo propondrá bonificar en 
un 95% el impuesto de plusvalía en los 
casos de “mortis causa”.

“Se presentan 

dichas enmiendas 

con el fin de 

modificar la 

ordenanza fiscal”
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La presión de los accionistas puede obligar a Amazon a revelar

sus resultados fiscales detallados por países
Amazon podría verse obligada a cambiar de forma considerable su política de transparencia

fiscal por la presión de sus propios accionistas. Un grupo de inversores ha conseguido que

en la próxima junta general se vote una resolución en la que se insta al gigante tecnológico

a desglosar por países la información financiera y fiscal que proporciona al mercado.

Alfonso Muñoz Fernández  •  original

Amazon podría verse obligada a cambiar de forma considerable su política de transparencia

fiscal por la presión de sus propios accionistas. Un grupo de inversores ha conseguido que en

la próxima junta general se vote una resolución en la que se insta al  gigante tecnológico a

desglosar por países la información financiera y fiscal que proporciona al mercado.

La petición de estos accionistas se produce en un momento en el que los inversores son cada

vez más exigentes con las políticas de gobernanza  de las empresas y, en concreto, con la

forma en la que las grandes multinacionales gestionen sus políticas de pagos de impuestos

allá donde operan.

A ello se suma el  acuerdo alcanzado a finales del pasado año en el seno de la Organización

para la Cooperación y el Desarrollo Económicos (OCDE) para obligar a las grandes empresas

a pagar un tipo mínimo del 15%  en el impuesto de sociedades a partir de 2023. Una propuesta

que fue respalda por más de 130 países, incluido Estados Unidos.

En este contexto, la junta general de accionistas de Amazon del próximo 25 de mayo  votará

una resolución en la que se exige al consejo de administración de la compañía la publicación

de un informe de transparencia fiscal que siga las directrices marcadas por el estándar fiscal

de la Iniciativa de Reporte Global (GRI, por sus siglas en inglés).

Estas nuevas directrices para la publicación de la información fiscal de una compañía, que

entraron en vigor el 1 de enero de 2021, fueron diseñadas por esta organización internacional

independiente con el objetivo de crear un estándar mundial que ofreciera información detallada

de los impuestos que pagan las multinacionales a nivel país.

El cumplimiento de esta normativa obligaría a Amazon a hacer pública una información que

hasta la fecha no incluye en sus cuentas, como por ejemplo la distribución de ingresos entre

empresas vinculadas y terceras partes o los impuestos de sociedades tanto devengados como

pagados en efectivo en cada uno de los países.

Los primeros en solicitar a Amazon que detalle dónde paga impuestos y el importe de su

contribución en cada país fueron dos fondos de inversión,  el católico Missionary Oblates of

Mary Immaculate y el británico the Greater Manchester Pension Fund,  según adelantó el diario

'Financial Times' hace unas semanas.

Con el paso de los meses, cada vez más accionistas se han ido sumando a esta petición y la

resolución que se llevará a la próxima junta de accionistas cuenta ya con el respaldo de 24

inversores institucionales. Entre ellos algunos grandes gestores de fondos como Nordea o

Royal London y varios fondos de pensiones de Europa y Estados Unidos.

La  compañía había solicitado a la Comisión de Bolsa y Valores (SEC, por su siglas en inglés)

que se rechazara incluir esta resolución  en el orden día de la junta, argumentado que las

políticas fiscales son un aspecto ordinario de su actividad y, por lo tanto, no hay motivo para

que estén sujetas a la valoración de los accionistas.

Además, según recogía 'Financial Times', la empresa afirma que en la publicación de sus

resultados trimestrales y anuales ya da "información amplia y detallada"  sobre su contribución

fiscal, así como que en países como Estados Unidos, Reino Unido, Italia, Francia y España sí

que detalla el total de impuestos pagados.
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Pese a sus argumentos,  el regulador estadounidense se ha puesto del lado de los accionistas y

ha fallado a favor de que en la próxima junta se pueda votar finalmente la resolución para

instar a la compañía a dar información financiera desglosada por país.

Según la agencia de calificación crediticia Moody's, esto supone que  por primera vez se va a

otorgar a los accionistas el derecho a presionar a su empresa  para que revele su política de

pago impuestos más allá de lo que exigen los Principios Generales de Contabilidad de

Estados Unidos.

De hecho, su opinión es distinta a la expresada recientemente por la Junta de Normas de

Contabilidad Financiera de Estados Unidos, que no ve necesario que la información financiera

de las compañías sea divulgada país por país, a pesar del masivo apoyo de los inversores.

Moody's señala que, de salir adelante la propuesta de estos accionistas,  se abriría la apuesta a

una mayor transparencia fiscal en el gigante tecnológico. "Si se aprueba la resolución,

proporcionaría un desglose significativo de una partida importante de los estados financieros",

subraya

Por otro lado, la agencia también afirma que sería algo "positivo" para la calificación crediticia

de Amazon. "Apoyamos totalmente las demandas de una mayor desagregación de la

información sobre el pago de impuestos, ya que creemos que mejora la calidad general del

análisis crediticio", ha asegurado.

En este sentido, detalla que en el caso de la multinacional, la falta de información desagregada

sobre el pago de impuesto hace complicado saber cómo afectan a su posición crediticia.

Actualmente, solo les requiere una división en dos categorías, nacional y extranjera, "lo que

deja a los inversores en un situación de oscuridad sobre las exposiciones específicas de la

empresa en el extranjero".

En su opinión, desde una perspectiva financiera, el pago de impuestos es relevante para el

análisis crediticio cuando no es sostenible o revela grandes sorpresas, generalmente

provocadas por una resolución fiscal negativa que puede suponer una importante pérdida de

liquidez. Un  riesgo que no es posible de evaluar cuando las empresas no proporcionan

información sobre los países específicos  en los que operan.

Furgonetas de Amazon en una zona de carga de la compañía. Amazon
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España, el único país europeo que eleva la presión en el IRPF

mientras seis lo bajan
España es el único país europeo que eleva la presión en el Impuesto sobre la Renta de las

Personas Físicas (IRPF). De todos los países europeos, siete han reformado este ejercicio el

IRPF. España es el único que lo ha hecho para aumentar el impuesto. Los seis restantes -

Austria, República Checa, Grecia, Letonia, Polonia y Noruega- firman rebajas para combatir la

inflación y la pérdida de tracción de la actividad económica en Europa.

original

Foto: Archivo.

España es el único país europeo que eleva la presión en el Impuesto sobre la Renta de las

Personas Físicas (IRPF). De todos los países europeos, siete han reformado este ejercicio el

IRPF. España es el único que lo ha hecho para aumentar el impuesto. Los seis restantes -

Austria, República Checa, Grecia, Letonia, Polonia y Noruega-  firman rebajas para combatir

la inflación y la pérdida de tracción de la actividad económica en Europa. Para formalizar

estas rebajas, los países han optado por dos vías. Unos han elegido rebajar tipos directamente

y otros, por su parte, han optado por reducir la base imponible elevando los mínimos

exentos  y la base imponible de los tramos.

Por el contrario, España ha firmado un aumento del IRPF de dos puntos porcentuales  para

aquellos contribuyentes con ingresos anuales superiores a los 300.000 euros. Esta situación

eleva la tasa impositiva marginal máxima al 54% en la Comunidad Valenciana, la región con

mayor IRPF. La última vez que el Gobierno central ajustó los tramos del impuesto sobre la

renta de las personas físicas por inflación fue en 2008. Además, el Impuesto sobre las

Ganancias de Capital por encima de los 200.000 euros sube tres puntos porcentuales hasta el

26%.

La última vez que el Gobierno central ajustó los tramos del IRPF
por inflación fue en 2008

La situación contrasta con la del resto de economías europeas. "En general, este último

ejercicio las reformas tributarias se concentraron en reducir las tasas del Impuesto sobre la

Renta de Personas Físicas y jurídicas, al mismo tiempo que  aumentaban los impuestos

ambientales o sobre el patrimonio",  explica Cristina Enache, secretaria general de las

Asociaciones Mundiales de Contribuyentes y directora general de la Unión Española de

Contribuyentes, en su último informe para la Tax Foundation. "Sin embargo, no todas las

reformas tributarias fueron creadas de la misma manera. Una política fiscal mal diseñada y los

aumentos de impuestos podrían socavar la recuperación económica", añade.
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Las fórmulas utilizadas por estos seis países son diferentes. Por ejemplo, Austria reduce del

35% al 30% la tasa del IRPF  para el segundo tramo impositivo a partir de julio de 2022.

Viena mantiene así una senda de rebaja en el impuesto. El año pasado, el primer tramo

impositivo también se redujo del 25% al 20%. Además, para el próximo ejercicio el Ejecutivo

austriaco prepara otra reducción - en este caso, los negociadores de la Hacienda del país

hablan del 42% al 40%- para el tercer tramo del impuesto sobre la renta austríaca.

Aumentar los umbrales

Sin embargo, otros estados han preferido elevar las bases imponibles. Es el caso de

República Checa, que aumenta el umbral de ingresos para acceder al segundo tramo  del

IRPF. Pasa de 44.679 euros al año a 80.421 euros al año. El país optó el año pasado por

reintroducir un impuesto sobre la renta progresivo con dos tramos impositivos y una tasa

máxima del 23%.

Es el mismo sistema que el elegido por Polonia. El Gobierno polaco ha aprobado un plan de

reforma fiscal llamado Acuerdo Polaco. La reforma aumenta este año el umbral del impuesto

sobre la renta de 1.885 euros a 7.074 euros. Sin embargo, el país ha modificado algunas

deducciones. Por ejemplo, la contribución del seguro de salud ya no es deducible en IRPF. En

cambio, se ofrece desgravación fiscal a los contribuyentes con ingresos anuales entre 16.132

euros y 31.527 euros.

Por su parte, Noruega reduce la tasa del IRPF en 0,2 puntos porcentuales para el primer y

segundo tramo impositivo. Sin embargo, ha contrarrestado esta medida con un aumento para

el tercer y cuarto tramo impositivo. En cualquier caso, el Gobierno noruego sí ajusta los tramos

del impuesto sobre la renta en función de la inflación.

Por otro lado, Grecia suspende para los trabajadores del sector privado el llamado recargo

solidario. Esta figura establece un 7% adicional para aquellas rentas anuales superiores a 48

veces el salario promedio mensual de referencia estipulado por el Ministerio de Trabajo y

Asuntos Sociales.

Por su parte, Letonia recortó la tasa impositiva máxima del 31,4% al 31% en 2021. La tasa

máxima se aplica a los ingresos superiores a 78.100 euros.

Las tarifas superan el 50%

El tipo marginal máximo del Impuesto sobre la Renta de las Personas Físicas (IRPF) supera

ya el 50% en siete comunidades autónomas. La Comunidad Valenciana (54%), Asturias (50%),

Cantabria (50%), Canarias (50,5%), Cataluña (50%), La Rioja (51,5%) y Navarra (52%)

imponen a las rentas altas un gravamen que sobrepasa la mitad de los ingresos. La

Comunidad Valenciana es la región española con un tipo marginal máximo más alto, que

alcanza el 54%.  Por el contrario, la Comunidad de Madrid establece el tramo autonómico más

bajo de España y tiene un tipo máximo también más bajo, del 45%, nueve puntos por debajo

de la Comunidad Valenciana.
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Estos son los ingresos que están exentos de tributar en la

declaración de la Renta 2021
La campaña de la Renta correspondiente al ejercicio 2021 arrancó la semana pasada, el 6 de

abril, fecha desde la cual cientos de miles de contribuyentes podrán presentar sus

declaraciones del IRPF y Patrimonio para saldar las deudas fiscales pendientes con Hacienda

hasta el próximo 30 de junio. En esta cita anual con la Agencia Tributaria, aquellos

trabajadores que realicen la declaración deberán gravar todas las rentas obtenidas a lo largo

del ejercicio fiscal mediante el pago del Impuesto sobre la Renta de las Personas Físicas

(IRPF).

Andrea Garrote  •  original

Una usuaria procede a realizar la declaración de la renta FOTO: PEXELS PEXELS

La campaña de la Renta correspondiente al ejercicio 2021 arrancó la semana pasada, el 6 de

abril,  fecha desde la cual cientos de miles de contribuyentes podrán presentar sus

declaraciones del IRPF y Patrimonio para saldar las deudas fiscales pendientes con Hacienda

hasta el próximo 30 de junio.

En esta cita anual con la Agencia Tributaria, aquellos trabajadores que realicen la declaración

deberán gravar todas las rentas obtenidas a lo largo del ejercicio fiscal mediante el pago del

Impuesto sobre la Renta de las Personas Físicas (IRPF). No obstante, no todos los ingresos

están obligados a llevar a cabo la tributación de este impuesto.

De acuerdo con el artículo 7 de la Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del Impuesto sobre la

Renta de las Personas Físicas y de modificación parcial de las leyes de los Impuestos sobre

Sociedades, sobre la Renta de no Residentes y sobre el Patrimonio, actualizado el 30 de

diciembre de 2020; este señala cuáles son los ingresos que están exentos de tributar el IRPF.

Prestaciones

Estas son las diferentes prestaciones que están exentas de tributar el IRPF:

Prestaciones públicas extraordinarias por actos de terrorismo  y las pensiones derivadas de medallas

y condecoraciones concedidas por actos de terrorismo.

Prestaciones reconocidas al contribuyente por la Seguridad Social o por las entidades que la

sustituyan como consecuencia de incapacidad permanente absoluta o gran invalidez.

Las  prestaciones por maternidad o paternidad y las familiares no contributivas reguladas, y las

pensiones y los haberes pasivos de orfandad y a favor de nietos y hermanos, menores de veintidós
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años o incapacitados para todo trabajo, percibidos de los regímenes públicos de la Seguridad Social

y clases pasivas.

Las prestaciones reconocidas a los profesionales no integrados en el régimen especial de la

Seguridad Social de los trabajadores por cuenta propia o autónomos por las mutualidades de

previsión social.

Las prestaciones económicas percibidas de instituciones públicas con motivo del acogimiento de

personas con discapacidad, mayores de 65 años o menores, sea en la modalidad simple, permanente

o preadoptivo o las equivalentes previstas en los ordenamientos de las Comunidades Autónomas.

Las prestaciones por desempleo  en su modalidad de pago único, siempre que las cantidades

percibidas se destinen a las finalidades y en los casos previstos en la citada norma.

Las prestaciones percibidas por entierro o sepelio, con el límite del importe total de los gastos

incurridos.

Las prestaciones económicas públicas vinculadas al servicio, para cuidados en el entorno familiar y

de asistencia personalizada que se derivan de la Ley de promoción de la autonomía personal y

atención a las personas en situación de dependencia.

La prestación de la Seguridad Social del Ingreso Mínimo Vital, las prestaciones económicas

establecidas por las Comunidades Autónomas en concepto de renta mínima de inserción para

garantizar recursos económicos de subsistencia a las personas que carezcan de ellos.

Las prestaciones y ayudas familiares percibidas de cualquiera de las Administraciones Públicas, ya

sean vinculadas a nacimiento, adopción, acogimiento o cuidado de hijos menores.

Ayudas y premios

Hay varios tipos de ayudas percibidas que están exentas de tributar el IRPF:

Las ayudas de cualquier clase percibidas por los afectados por el virus de inmunodeficiencia

humana.

Ayudas económicas a los deportistas de alto nivel, con un límite de 60.100 euros.

Ayudas a las personas con hemofilia y otras enfermedades circulatorias desarrolladas por la hepatitis

C.

Ayudas a víctimas de delitos de violencia y de violencia de género.

Ayudas en concepto de anualidades para alimentar a los hijos.

Premios literarios, artísticos o científicos, como por ejemplo el Príncipe de Asturias.

Becas.

Gratificaciones por participar en misiones humanitarias o de paz.

Indemnizaciones

Otro tipo de ingresos exentos de tributar el IRPF son las indemnizaciones:

Indemnizaciones  como consecuencia de responsabilidad civil por daños personales, en la cuantía

legal o judicialmente reconocida, incluidas las de los contratos de seguro de accidentes.

Indemnizaciones por despido o cese de trabajo.

Indemnizaciones satisfechas por las Administraciones públicas  por daños personales como

consecuencia del funcionamiento de los servicios públicos

Indemnizaciones para compensar la privación de libertad en establecimientos penitenciarios.

Pensiones

También varios tipos de pensiones quedan exentos de tributar el IRFP:

Pensiones por incapacidad cuando la lesión impida el ejercicio de toda profesión u oficio.

Pensiones por orfandad en favor de nietos y hermanos menores de 22 años o incapacitados para

desempeñar todo trabajo.

Pensiones en favor de las personas que sufrieron  lesiones como consecuencia de la Guerra Civil.
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Montero: los impuestos eléctricos se han bajado "al máximo" de
lo permitido por la UE
"No siempre las rebajas fiscales, casi nunca, son una respuesta adecuada a la situación que
se vive en el país porque afecta de forma desigual a los ciudadanos", ha señalado la ministra
en una entrevista en el programa 'Al Rojo Vivo' de La Sexta, recogida por Europa Press. "En
esta materia hay que ser serio y riguroso.

Bolsamanía  •  original

La ministra de Hacienda y Función Pública, María Jesús Montero. | EUROPA PRESS/E. Parra. POOL - Europa Press

La ministra de Hacienda y Función Pública,  María Jesús Montero, ha defendido este lunes que

los impuestos en electricidad se han bajado "lo máximo" que permite la directiva europea  y ha

replicado al PP que el Gobierno ya ha incorporado rebajas fiscales en el plan de choque

contra el impacto de la guerra en Ucrania.

"No siempre las rebajas fiscales, casi nunca, son una respuesta adecuada a la situación que

se vive en el país porque afecta de forma desigual a los ciudadanos", ha señalado la ministra

en una entrevista en el programa 'Al Rojo Vivo' de La Sexta, recogida por Europa Press.

Ante los reclamos del PP para que el Gobierno incluya en el Plan de Respuesta al impacto

económico de la guerra rebajas de impuestos, Montero ha remarcado que el Ejecutivo ya ha

aprobado recortes fiscales para los ciudadanos, además de ayudas directas para los sectores

afectados y bonificaciones al combustible para hacer frente a la situación actual.

"En esta materia hay que ser serio y riguroso. El Gobierno en aquello que ha entendido que

puede contribuir ha bajado los impuestos", ha remarcado la ministra, tras recordar que en

materia eléctrica también se está abordando la regulación del mercado, con el objetivo de que

los precios se estabilicen en el segundo semestre del año.

La ministra ha hecho referencia a las rebajas de impuestos en materia eléctrica aprobadas

hasta el mes de junio, que si se extienden hasta final de año supondría una merma para las

arcas públicas de 12.000 millones de euros. "Es algo extraordinario que ningún Gobierno del

PP ha trasladado", ha remarcado.

En este sentido, la ministra le ha recordado a los 'populares' que las mayores subidas de

impuestos las protagonizaron los gobiernos presididos por Mariano Rajoy. "Es curioso que el

PP diga una cosa cuando está en la oposición y haga la contraria cuando llega al Gobierno",

ha criticado la ministra.
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Además, ha reprochado que el nuevo líder del PP, Alberto Núñez Feijóo, bajó en Galicia el

Impuesto sobre el Patrimonio un 25% y protagonizó una "ridícula" rebaja en IRPF, que para

las rentas de 16.000 euros anuales representaba 40 céntimos al mes.

En cuanto a la propuesta de Feijóo para deflactar el IRPF, Montero ha replicado al líder

'popular' que ningún gobierno europeo está siguiendo esa tendencia  y le ha recordado que en

los ocho años del Gobierno de PP no se aprobó una medida de este tipo pese a que la

economía atravesaba momentos "complicados".

"Recuerdo las palabras de mi homólogo, el señor Montoro, diciendo que evidentemente no era

una política que compartía ni era una política económica ajustada cuando había incrementos

de la inflación", ha señalado la ministra.

CRECIMIENTO "ROBUSTO" DE LA ECONOMÍA, PESE A RECORTES DE PREVISIONES

Preguntada sobre las sucesivas rebajas para el crecimiento de la economía española por parte

de diferentes organismos nacionales e internacionales, Montero ha asegurado que todas las

previsiones trasladan que España en 2022 y 2023 va a experimentar un crecimiento "robusto

y sostenido, de los más altos del conjunto de países".

No obstante, la ministra aboga por esperar a la previsión de primavera de la Comisión Europea

y a que el Gobierno remita el  Plan de Estabilidad a final de abril para conocer las perspectivas

para la economía. Pese a ello, Montero ha remarcado que las previsiones reflejarán un

crecimiento "robusto", que podrá variar algunas décimas, pero que se tendrá que confirmar

cuando finalice abril.

LAS PENSIONES SE REVALORIZARÁN CON EL IPC

Montero ha asegurado este lunes que el compromiso del Gobierno con los pensionistas es

"contundente" y les ha pedido "tranquilidad", pues, pese a los elevados niveles de inflación,

sus pensiones se revalorizarán en 2023 con el IPC, aunque éste alcance este año los dos

dígitos.

En todo caso, ha subrayado que el Gobierno trabaja para que la inflación media de 2022 esté

"muy alejada" de ese escenario de dos cifras y su tasa se estabilice a lo largo del segundo

semestre.

La ministra ha recordado que la reforma de pensiones comprometida a Bruselas y que lleva en

vigor desde principios de enero establece que las pensiones se revalorizarán con el IPC

interanual de noviembre, por lo que habrá que esperar a entonces para cuantificar el coste de

esta medida en los Presupuestos Generales del Estado de 2023.

"Hemos cambiado una ley en la que se plantea que la revalorización de las pensiones sea

conforme al IPC y la cumpliremos, pero tenemos que esperar a aproximarnos a ese mes de

noviembre para tenerlo previsto en el Presupuesto de 2023", ha afirmado.

La ministra ha señalado que, aunque se desconoce cómo evolucionará la inflación en los

próximos meses, los "pocos análisis" que hay al respecto apuntan a que en el segundo

semestre del año "se podría estar produciendo una estabilización de la inflación  para cerrar el

año con un dato que no sea ni mucho menos parecido al experimentado en el primer

trimestre".

Montero ha recordado además que la  inflación subyacente, "que no está contaminada por los

precios energéticos", se encuentra "muy lejos de los dos dígitos que están viviendo algunos

países" y ha subrayado que "cuanto antes acabe la guerra" en Ucrania, antes bajará la

inflación en el conjunto de países europeos.
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CARLOS SEGOVIA MADRID 

La presidenta de la Comunidad 
de Madrid, Isabel Díaz Ayuso, se 
desmarca del líder del Partido 
Popular, Alberto Núñez Feijóo, y 
mantiene impugnado ante el Tri-
bunal Supremo el reparto de los 
fondos europeos que considera 
ilegal. «Aquel reparto a comuni-
dades concretas fue arbitrario y 
no hay cambios, mantenemos el 
recurso», afirma un portavoz de 
presidencia a este diario. 

Se trata de la asignación de 
nueve millones de euros para 
promover el empleo en la Comu-
nidad Valenciana, Extremadura, 
Navarra y País Vasco con cargo a 
fondos europeos aprobada por el 
Consejo de Ministros el pasado 
octubre. La Xunta de Galicia 
también lo consideró arbitrario e 
ilegal y Feijóo envió un requeri-
miento al presidente del Gobier-
no, Pedro Sánchez, como paso 
previo a secundar el recurso an-
te el Supremo de Isabel Díaz 
Ayuso. Finalmente, según publi-
có este domingo EL MUNDO, el 
presidente de la Xunta ha decidi-
do renunciar a esta batalla legal 
tras el compromiso de la vicepre-
sidenta segunda, Yolanda Díaz, 
de ampliar esos recursos a todas 
las comunidades autónomas la 
semana pasada. Fuentes oficiales 
de la Xunta sostienen que la pro-
mesa de Díaz de lanzar una con-
vocatoria con cabida a todas las 
comunidades supone una rectifi-
cación y evita «una confronta-
ción estéril» en los tribunales. 

Sin embargo, Díaz Ayuso res-
palda la visión de su consejero 
de Hacienda, Javier Fernández-
Lasquetty, que consideró falta de 
concreción la promesa del Mi-
nisterio de Trabajo en la Confe-
rencia Sectorial de Empleo del 
pasado miércoles.  

Según las fuentes consultadas, 
no Díaz, sino el secretario de Es-
tado de Trabajo, Joaquín Pérez 
Rey, se limitó a señalar que se 
trataba de programas piloto, que 
la cuantía era poco importante y 
que si esos planes funcionan los 
extenderán a otras comunida-
des, pero sin que Lasquetty per-
cibiera la rectificación que sí va-
lora Feijóo. De hecho, los repre-
sentantes de varias comunidades 
del PP pidieron más concreción. 

También señalan estas fuentes 
que mientras el presidente de la 
Xunta optó por dar pasos previos 
con el citado requerimiento, el 
Gobierno regional madrileño de-

cidió impugnar ante el Supremo 
directamente al no tener respues-
ta Lasquetty a una carta pidiendo 
explicaciones a Díaz por el citado 
Real Decreto de octubre. 

El Gobierno regional anunció 
la presentación de su recurso el 
pasado 12 de enero contra el re-
parto de nueve millones de eu-
ros con cargo a fondos europeos 
a cuatro comunidades en las que 
el PSOE participa en sus gobier-
nos no tanto por la cifra, sino 
por el precedente que suponía. 
«Es intolerable», dijo entonces al 
presidenta madrileña. 

«El Ejecutivo autonómico en-
tiende que se ha aprobado esta 
decisión sin ningún tipo de justi-
ficación, sin darlo a conocer pre-
viamente en la Conferencia Sec-
torial y vulnerando el reparto 
competencial legalmente esta-

blecido en materia de empleo. A 
todo ello se suma que en ningún 
momento se ha aclarado por qué 
motivo se han quedado fuera del 
reparto y de forma discriminato-
ria el resto de administraciones 
regionales», explicó aquel día el 
Gobierno regional en comunica-
do oficial. 

Para el Gobierno central se 
trata de una judicialización muy 
incómoda por la señal que supo-
ne para la Comisión Europea de 
que gobiernos autonómicos de-
nuncian tratos de favor con di-
nero europeo. La señal de Alber-
to Núñez Feijóo fue confirmada 
a este diario tras la reunión de 
éste con Pedro Sánchez en La 
Moncloa. No obstante, en esa re-
unión no alcanzaron ningún 
acuerdo sobre el problema prin-
cipal y es la falta de entente so-
bre la gestión de los fondos eu-
ropeos y con qué prioridades de-
be ser aplicado en la actual 
situación económica.

Ayuso se desmarca 
de Feijóo y mantiene 
su batalla legal por 
los fondos de la UE 
La presidenta se niega a retirar su impugnación 
al no ver la rectificación que sí aprecia la Xunta

Lasquetty no  
ve garantías de 
corregir el trato de 
favor a cuatro CCAA 

«El reparto fue 
arbitrario. Seguimos 
con el recurso», dice 
el Ejecutivo regional
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Los 120 millones de los fondos europeos para el ferrocarril "no

son ayudas de estado" según Renfe
Por tanto, el Plan no estaría contemplado como tal. El régimen está abierto a todas las

empresas de transporte de mercancías establecidas en la Unión Europea y que posean todas

las licencias necesarias, como el certificado único de seguridad. Asimismo, el Grupo Renfe

ha afirmado que se presentará a cualquier otra convocatoria que se realice en la que encajen

sus proyectos que promueven la transición ecológica, la transformación digital y la cohesión

social y territorial.

original

Tras la autorización de la Comisión Europea para invertir 120 millones de euros en un Plan de
ayudas diseñado por el Gobierno español para la promover la ecologización  del transporte
ferroviario e incentivar el transporte de mercancías a través de este medio, la empresa Renfe
ha aclarado que lo que la Comisión ha aprobado "no se consideraran ayudas de estado".

La Comisión Europea aprobó esta medida con arreglo a las normas sobre ayudas estatales de
la UE, puestas a disposición a través del Mecanismo de Recuperación y Resiliencia ("MRR"),
para fomentar el cambio del tráfico de mercancías por carretera al transporte ferroviario
sostenible, las cuales establecen que es necesario notificar a la Comisión de todas las
inversiones y reformas que implican ayudas estatales incluidas en los planes nacionales de
recuperación presentados en el contexto del MRR, con excepción de las ayudas estatales.
Por tanto, el Plan no estaría contemplado como tal.

Éste estará vigente hasta el 30 de junio de 2026  y, según ha confirmado Renfe, "la ayuda
adoptará la forma de subvenciones directas para compensar a las empresas de transporte de
mercancías por la diferencia de costes entre el transporte por carretera y el ferroviario,
basándose en los volúmenes reales de mercancías transferidos del transporte por carretera al
ferroviario".

El régimen está abierto a todas las empresas de transporte de mercancías establecidas en la
Unión Europea y que posean todas las licencias necesarias, como el certificado único de
seguridad. Por ello, Renfe Mercancías, que cumple con los requisitos, ha confirmado que "se
presentará a esta convocatoria de ayudas, aportando toda la documentación que sea
requerida" a pesar de que "aun no se conoce la convocatoria  de ayuda propiamente dicha,
pues no se ha publicado en el BOE y, por tanto, no se sabe bien cómo se va a articular".

Asimismo, el Grupo Renfe ha afirmado que se presentará a cualquier otra convocatoria que se
realice en la que encajen sus proyectos que promueven la transición ecológica, la
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Bruselas autoriza a España a destinar 47,5 millones de Next

Generation a transporte de mercancías
La Comisión Europea ha dado luz verde este lunes a un plan de España dotado con 47,5

millones de euros cuyo objetivo es apoyar la digitalización de los servicios de transporte de

mercancías. El programa, que estará vigente hasta el 31 de diciembre de 2025, se financiará

íntegramente con cargo a los fondos Next Generation adjudicados a nuestro país tras la

aprobación por parte de la UE del plan de recuperación y resiliencia.

Juan Sanhermelando  •  original

La Comisión Europea ha dado luz verde este lunes a un plan de España dotado con 47,5

millones de euros  cuyo objetivo es apoyar la digitalización de los servicios de transporte de

mercancías. El programa, que estará vigente hasta el 31 de diciembre de 2025, se financiará

íntegramente con cargo a los fondos Next Generation  adjudicados a nuestro país tras la

aprobación por parte de la UE del plan de recuperación y resiliencia.

El plan español persigue una triple finalidad. En primer lugar, la digitalización y optimización

de los procesos logísticos en puertos y terminales ferroviarias. También pretende impulsar el

uso de tecnologías para la identificación y trazabilidad de trenes y unidades intermodales de

transporte. Finalmente, las ayudas están dirigidas a la optimización general del transporte de

mercancías mediante tecnologías de datos e inteligencia artificial.

El programa está abierto a todos los operadores de transporte de mercancías y operadores de

terminales activos en España. El apoyo de Next Generation adoptará la forma de

subvenciones directas.

Tras realizar un examen en profundidad, Bruselas ha llegado a la conclusión de que el plan

"es necesario y proporcionado para mejorar la coordinación en el ámbito del transporte al

garantizar una interoperabilidad digital a gran escala  entre las diferentes redes de transporte de

mercancías, así como entre las entidades individuales implicadas en el transporte de

mercancías".

Además, la Comisión considera que la ayuda tendrá un "efecto de incentivo", ya que los

beneficiarios no realizarían las inversiones sin apoyo público. Por tanto, el Ejecutivo

comunitario sostiene que la medida se ajusta a la Estrategia de Movilidad Sostenible e

Inteligente de la UE y al Pacto Verde Europeo, "sin distorsionar indebidamente la competencia

en el mercado único".

Todas las inversiones y reformas que supongan ayudas estatales incluidas en los planes

nacionales de recuperación presentados en el contexto de Next Generation deben notificarse a

la Comisión para su aprobación previa. El Ejecutivo comunitario debe garantizar que se

preserve la igualdad de condiciones en el mercado único y que los fondos se utilicen de

manera que sea mínimo el falseamiento de la competencia y no se desincentive la inversión

privada.
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E
 l tejido empresarial europeo está com-
puesto en su mayoría por pequeñas y 
medianas empresas que contribuyen de 

forma vital al crecimiento económico, la esta-
bilidad social y la innovación. Aportan riqueza, 
ya que generan el 53% del valor añadido pro-
ducido por el sector empresarial no financiero 
de la Unión Europea, y generan empleo, con 
dos de cada tres empleados del sector privado 
pertenecientes a una pyme. 

Apoyar a las pymes en su transformación 
sostenible significa ayudar a Europa a desarro-
llar un futuro más inclusivo y ecológico.  

En esta línea, arranca la segunda edición de-
los premios EnterPRIZE, una convocatoria or-
ganizada por Generali y que busca seleccionar 
y reconocer las mejores iniciativas de sosteni-
bilidad desarrolladas por empresas de hasta 
200 empleados. Unos galardones con los que 
la aseguradora quiere apoyar a las pequeñas y 
medianas empresas, tan importantes en el teji-
do empresarial español (90%) y europeo 
(99%), y que suponen más del 60% del empleo 
en España. Con esta segunda entrega  y con  
la adhesión de más países europeos, Generali 
consolida la iniciativa que se lanzó en el año 
2021 coincidiendo con el 190 aniversario de  
la compañía. 

El proyecto forma parte del compromiso de 
Generali para apoyar una economía resiliente 
que facilite la transición sostenible de las 
pymes, aumentando así su competitividad. To-
do en línea con su nuevo plan estratégico. Life-
time Partner 24: Driving Growth, que posiciona 
la sostenibilidad como el centro de la toma de 
decisiones. 

“Las pymes son el motor económico y gene-
rador de empleo en nuestro país. Reconocer y 

Trabajadora reciclando envases de plástico. ISTOCK

La segunda 
edición de  
los premios 
‘EnterPRIZE’, 
organizados  
por Generali, 
promueve  
entre las pymes 
la adopción  
de modelos 
empresariales 
sostenibles  
y pretende 
estimular el 
debate público 
 
M. Merino  MADRID 

Vuelven los premios que distinguen  
a las pymes más sostenibles de Europa

ción a los colectivos más desfavorecidos. Si di-
riges o trabajas en una pyme sostenible que 
opera en España, la presentación de las candi-
daturas a los premios EnterPRIZE se podrá 
realizar en la web de la aseguradora 
(https://www.generali.es/seguros-empresa/pre-
miospymesenterprize), desde el 11 de abril y 
hasta el 31 de mayo. Las pymes premiadas a ni-
vel nacional se anunciarán en julio. Posterior-
mente, competirán a nivel internacional con 
los ganadores de otros países europeos. 

Este año, además, los premios se celebran  
en Alemania, Austria, Francia, Italia, Hungría, 
Croacia, República Checa y Polonia. Los gana-
dores de cada país se conocerán en un acto que 
tendrá lugar en Bruselas el 26 de octubre, en 
presencia de las principales instituciones euro-
peas y medios de comunicación. 

Además, durante el acto, Generali presentará 
el Libro Blanco 2022. Elaborado por la Univer-
sidad Bocconi con datos de un millar de com-
pañías que, entre otros aspectos, estudia en 
profundidad las finanzas sostenibles, sus ba-
rreras y oportunidades.  

Durante la primera edición, en 2021, los pre-
mios EnterPRIZE registraron una elevada par-
ticipación con más de 6.000 empresas. En Es-
paña, las empresas premiadas fueron: la zamo-
rana Cajamir, en la categoría de sostenibilidad 
medioambiental por su gestión sostenible del 
centro de atención a personas mayores MV 
Geriatría; la empresa Mapiser de Zaragoza, en 
la categoría de sostenibilidad social por su la-
bor en la inclusión social; y Rioma, ganadora 
en la categoría de solidaridad por combatir  
la exclusión social a través de su fundación.  

Recibieron 30.000 euros cada una para fi-
nanciar su proyecto los próximos 12 meses. 

apoyar las soluciones 
en materia de sosteni-
bilidad que están de-
sarrollando en indus-
trias muy distintas, 
hará que, entre todos, 
seamos capaces de 
construir un modelo 
económico más soste-
nible, comprometido y 
justo, ya que permitirá 
impulsar la competiti-
vidad y la eficiencia de las empresas. Desde 
Generali, y a través de los galardones Enter-
PRIZE, queremos reforzar nuestra confianza 
en el valor y la capacidad de las pymes”, desta-
có Javier Aguirre de Cárcer, director de comu-
nicación de Generali España.  

Comienza la segunda edición 

Esta edición de los premios EnterPRIZE tiene 
una dotación económica de 90.000 euros y se 
premiarán los mejores proyectos presentados 
en base a tres grupos diferentes. Empezando 
por la categoría de bienestar laboral, que reco-
noce a empresas que hayan aplicado medidas 
para el bienestar y la conciliación, o planes de 
diversidad e inclusión como la contratación de 
personas con discapacidad. Otra categorías es 
la de sostenibilidad medioambiental, y distin-
gue a empresas que aplican procesos que redu-
cen el consumo de recursos y que atienden el 
reciclaje y la recuperación de materias primas, 
reduciendo su impacto negativo en el me-
dioambiente. Y, por último, la de impacto so-
cial, que premia las acciones sociales de em-
presas que buscan mejorar la comunidad o el 
entorno en el que operan, con especial aten-

¿Tienes una 
pyme sostenible?  

Participa en la 
web de Generali 
del 11 de abril al 

31 de mayo

Producido por
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Banco de España, Airef, Con-
sejo de Economistas, Funcas, 
BBVA y CaixaBank advierten 
del parón económico. Los 
principales servicios de estu-
dios piden al Gobierno redu-
cir tres puntos las previsiones 
de crecimiento del PIB para 
este año. El Ejecutivo, que 
tiene que actualizar sus pre-
visiones en Bruselas, estima-
ba una subida del 7% en la 
economía en 2022.  P2 y 20-21

Los expertos rebajan  
del 7% al 4%  
la subida del PIB

PREVISIONES DE SUBIDA DEL PIB EN 2022
En% de variación

CaixaBank

BBVA Research

Funcas

Airef

Banco de España

CGE

Gobierno

4,2

4,1

4,2

4,3

4,5

3,7-3,9

7
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Aluvión de revisiones de PIB: presión para 
que Economía baje tres puntos, del 7% al 4%
PREVISIONES/ CaixaBank se une al Banco de España, la Airef, el Consejo de Economistas, Funcas y BBVA Research al estimar 
que el avance del PIB en 2022 rondará el 4%, lejos del 7% que todavía mantiene el Gobierno.

Juande Portillo. Madrid 

La previsión oficial del Go-
bierno de que la economía es-
pañola rebotaría un 7% este 
año apoyada en la inversión de 
las ayudas europeas del Plan 
de Recuperación, con la que se 
elaboró el Proyecto de Presu-
puestos Generales del Estado, 
se ha mantenido inalterada 
pese a la ralentización del PIB, 
el galopante alza de los pre-
cios, o los atascos en las cade-
nas de producción y distribu-
ción que comenzaron a hacer-
se notar el año pasado y se han 
visto acentuadas tras la inva-
sión de Ucrania por parte de 
Rusia. Sin embargo, una olea-
da de revisiones a la baja de las 
principales entidades de análi-
sis macroeconómico presiona 
ya al Ejecutivo para que admi-
ta un recorte cercano a los tres 
puntos en la tasa de avance de 
la actividad de cara a la revi-
sión del cuadro macroeconó-
mico que debe actualizar para 
Bruselas antes de fin de mes. 

La última gran casa de estu-
dios en revisar a la baja sus 
proyecciones ha sido Caixa-
Bank, en cuyo último informe 
mensual de situación recorta 
en 1,3 puntos su estimación de 
crecimiento del PIB español 
para 2022 hasta el 4,2%, fren-
te al 5,5% que mantenía hasta 
la fecha. La revisión está fuer-
temente marcada por el alza 
de la inflación, que asume que 
concluirá el ejercicio con una 
media anual del 6,8%, 2,3 
puntos por encima de su ante-
rior estimación.  

search es solo la última de una 
oleada de recorte de proyec-
ciones emitida en los últimos 
días por algunos de los princi-
pales analistas del país. La 
menos adversa es la del Banco 

de España, que ha rebajado 
del 5,4% al 4,5% su estima-
ción de crecimiento económi-
co para el año pese a temer 
que la inflación media del 
ejercicio se acabará disparan-

do al 7,5%, el doble de lo esti-
mado hasta la fecha y la previ-
sión más dura de las publica-
das en los últimos tiempos. En 
líneas similares se ha pronun-
ciado la Autoridad Indepen-

diente de Responsabilidad 
Fiscal (Airef), que ha reduci-
do el aumento de la actividad 
del 6,3% al 4,3% al disparar el 
alza de precios esperada del 
1,8% al 6,2%. El organismo 

EVOLUCIÓN DE LA ECONOMÍA ESPAÑOLAY PROYECCIONES DE IMPACTO DE LA CRISIS INFLACIONISTA
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Previsiones de crecimiento
En% de variación

Avance del PIB Previsión de inflación

CaixaBank

BBVA Research

Funcas

Airef

Banco de España

CGE

Gobierno

4,2

4,1

4,2

4,3

4,5

3,7-3,9

7

6,8

7
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6,2

7,5

-

-

Fuente: Ministerio de Economía, Banco de España,Airef, CGE, Funcas, BBVAResearch, CaixaBank Research y elaboración propia

*Previsión del Gobierno

1.205.063

647.851

7

5,2

“La guerra en Ucrania ten-
drá un impacto significativo 
sobre la economía española y 
ya se comienzan a manifestar 
algunos efectos”, reza el infor-
me de CaixaBank Research 
que, aunque admite que los 
datos todavía son prelimina-
res como para calcular la 
magnitud del impacto final, 
“confirman que la elevada in-
certidumbre y el aumento de 
los precios son dos de los 
princi pales canales de impac-
to de la guerra en Ucrania so-
bre la eco nomía española”. 

Oleada de recortes 

“Cabe destacar que los princi-
pales canales de impacto di-
recto del conflicto de Ucrania 
(aumentos en los pre cios del 
gas, que se trasladan al precio 
de la electricidad, del petróleo 
y de los alimentos) ya se han 
reflejado en el dato de infla-
ción de marzo”, cuando el Ín-
dice de Precios de Consumo 
(IPC) protagonizó un repunte 
de 9,8% interanual, rozando 
ya los dos dígitos, a su nivel 
más alto desde mayo de 1985. 
“Los elevados precios de la 
energía han segui do filtrán-
dose a los demás componen-
tes de la cesta de consumo al 
aumentar los costes de trans-
porte y producción. Esta 
tenden cia seguirá empujando 
la inflación subyacente al al-
za”, advierte CaixaBank Re-
search, sobre un indicador 
que avanza ya al 3,4%.  

La valoración del servicio 
de estudios de CaixaBank Re-
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que preside Cristina Herrero 
alerta además de que la co-
yuntura restará empuje a los 
fondos europeos asociados al 
Plan de Recuperación, cuyo 
efecto multiplicador baja ya 
de la unidad, pasando del 1,2 
al 0,9, es decir, que cada euro 
invertido dejará solo 90 cénti-
mos en la economía. 

La visión de las autoridades 
coincide a grandes rasgos con 
la de los analistas privados. 
Así, Funcas ha recortado la 
estimación de crecimiento 
del PIB del 5,6 al 4,2% y eleva-
do la inflación del 1,4% al 
6,8% y BBVA Research espe-
ra ya un avance económico 
del 4,1%, frente al 6,8% ini-
cialmente planteado, el más 
cercano al proyectado por 
Economía, asumiendo tam-
bién que los precios subirán 
un 6,8%. La visión más pesi-
mista en cuanto a la ralentiza-
ción del crecimiento es la que 
aporta el Consejo General de 
Economistas, que apunta a 
una horquilla de incremento 
del PIB de entre el 3,7% y el 
3,9%, por debajo ya del 4%. 

Riesgo de estanflación 
Aunque la mayoría de los ex-
pertos rechaza de momento 
que España afronte el temido 
escenario de estanflación (en 
el que confluye un estanca-
miento del crecimiento con 
una elevada inflación), el ries-
go será creciente si la tenden-
cia no se ve corregida y la eco-
nomía sigue perdiendo velo-
cidad mientras los precios si-
guen escalando posiciones.  

La vicepresidenta de Asun-
tos Económicos, Nadia Calvi-
ño, ha descartado tajante-
mente el escenario de estan-
flación, si bien ha admitido ya 
que la guerra en Ucrania y la 
coyuntura inflacionista ten-
drán un impacto relevante en 
la recuperación económica de 
la crisis desatada por la pan-
demia de Covid.  

En todo caso, Calviño ha 
dejado claro que la revisión a 
la baja que inevitablemente 
tendrá que realizar sobre el 
cuadro macroeconómico ofi-
cial no se realizará hasta fina-
les de mes, coincidiendo con 
el envío anual a la Comisión 
Europea del Programa de Es-
tabilidad. Será entonces cuan-
do el Gobierno ponga sus pro-
pias cifras al impacto de la 
guerra y la subida de precios 
sobre la economía española o 
estime el efecto balsámico 
que tendrá su plan de choque 
contra la nueva crisis. 

 
Editorial / Página 2

Calviño esperará a 
final de mes para 
remitir a Bruselas un 
nuevo cuadro macro 
revisado a la baja
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Editorial

L
a drástica revisión a la baja de las previsiones para nuestra 
economía de los principales organismos económicos no só-
lo debería obligar al Gobierno a actualizar cuanto antes el 

cuadro macroeconómico en que se basaron los Presupuestos Ge-
nerales del Estado de 2022 –una mejora del PIB del 7% frente a 
las estimaciones recientes en torno al 4%–, sino principalmente a 
poner en marcha nuevas reformas para contrarrestar el estanca-
miento económico pronosticado por los expertos para el segun-
do e incluso el tercer trimestre del año. Las medidas paliativas 
aprobadas hasta ahora por Moncloa para mitigar en parte el im-
pacto del histórico encarecimiento de la energía como conse-
cuencia de la invasión rusa de Ucrania –la principal de las cuales, 
el tope al coste del gas para producir electricidad, no entrará en 
vigor al menos hasta final de mes– resultan insuficientes para un 
escenario de duración incierta e importantes consecuencias para 
una economía como la española, tan 
dependiente del exterior en materia 
energética. Los expertos apuntan a 
un importante coste en términos de 
empleo y una pérdida de dinamis-
mo que se prolongará hasta 2023. 
Por eso parecen inevitables decisio-
nes a las que se resiste el Gobierno, 
como la rebaja del IRPF y las cotiza-
ciones sociales, limitar la revalorización de las pensiones o medi-
das liberalizadoras para incentivar la inversión. Y, junto a ello, un 
importante ajuste del gasto improductivo para compensar el 
efecto de las medidas contra la crisis bélica sobre un déficit y una 
deuda pública en niveles históricos ante una potencial subida de 
tipos por parte del BCE si la inflación no da tregua. 

Aunque por el momento la escalada de los precios ha sido la 
principal manifestación de la guerra en la economía española, las 
consecuencias en forma de un parón de la actividad no van a tar-
dar en llegar. De hecho, los servicios de estudios del Banco de Es-
paña o de BBVA ya alertan de un estancamiento o contracción 
económica entre abril y septiembre. Y la OCDE apuntó ayer a un 
duro frenazo en las previsiones de la economía europea, con el 
mayor recorte del indicador sintético adelantado desde que esta-
lló la crisis del coronavirus, un ajuste que en España ha superado 
la media global. Este indicador trata de dibujar la tendencia de la 
economía en los próximos meses, por lo que su enfriamiento po-
dría señalar ya un menor ritmo de contratación, inversión o cre-
cimiento económico.

B
ME ha conseguido con esfuerzo y dedicación repatriar 
emisiones de deuda de compañías que habían elegido 
otros mercados, en especial Irlanda y Luxemburgo, para 

financiarse.  Los anuncios de ayer de Red Eléctrica y de Sacyr de 
repatriar emisiones de deuda siguen los pasos de Aena, Adif, En-
desa y Colonial. El operador del mercado español ha impulsado 
su eficiencia, y su agilidad y ha logrado implantar tarifas competi-
tivas. Sin embargo, las cifras indican que aún queda mucho traba-
jo por delante, porque en los últimos tres años las empresas espa-
ñolas han optado en su mayoría por registrar sus bonos en merca-
dos extranjeros, donde ni siquiera tienen ventajas fiscales. Tam-
poco esas plazas suponen una ventaja competitiva para atraer in-
versores extranjeros, porque las emisiones que se hacen en Espa-
ña precisamente las cubre mayoritariamente el capital foráneo. 
Emisores y colocadores de deuda siguen señalando la lentitud 
operativa de la CNMV respecto a los supervisores de otros mer-
cados. Suelen argumentar  cuestiones de facilidad y previsibili-
dad en el proceso de emisión para justificar su preferencia por 
otros mercados, pero la publicación en 2013 de los criterios, pro-
cedimientos y documentación requerida por la CNMV para tra-
mitar emisiones de renta fija muestra una serie de requisitos que, 
en la práctica, suponen la homogeneización con los folletos de 
emisión realizados en la UE. Todos los mercados regulados euro-
peos están sometidos a los mismos estándares internacionales de 
información y documentación. De modo, que es posible que el re-
gulador necesite pasar de la teoría a la práctica y dar un nuevo im-
pulso a la agilidad  y estandarización en la metodología. 

Las medidas 
paliativas son 
insuficientes para 
un escenario de 
duración incierta

Un frenazo económico 
que obliga a reaccionar

Revitalizar el mercado 
de deuda en España
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E
l miércoles, cuando abría 
Wall Street y las bolsas de 
Europa estaban encaran-

do la última hora para el cierre, 
conocimos que la Reserva Fede-
ral daba un paso más hacia las res-
tricciones monetarias (QT), fren-
te a las políticas de dar liquidez 
(QE). 

La Fed anunció que reducirá su 
balance y va a luchar contra la in-
flación, que en noviembre llegó al 
9%. La Fed quiere que llegue al 
2%. Venderá bonos del Tesoro y 
las hipotecas con garantía que tie-
ne en sus arcas. No lo hará de gol-
pe, sino que irá vendiendo a partir 
de mayo 95.000 millones de acti-
vos en dólares. Es un programa de 
restricción monetaria. No es algo 
nuevo, porque ya lo hizo antes de 
la pandemia, en 2018-2019, con la 
consecuencia de que el rendi-
miento de los bonos a 10 años bajó, 
lo opuesto a lo que la teoría tradi-
cional habría esperado. 

Esta vez estamos ante algo dis-
tinto. Si comparamos lo que rinde 
la deuda pública en dólares más 
sensible al mercado (la de dos 
años) frente a la de diez años, el 
mercado observa que rinde más 
la de corto que la de vencimiento 
a largo. Eso se denomina una 
“curva invertida”, porque lo nor-
mal es que los inversores estén 
dispuestos a pagar más por la 
deuda pública a largo plazo que 
por la de dos años. No es una regla 
infalible, pero durante muchos 
años los inversores han seguido la 
siguiente regla: si la curva de ren-
dimientos se invierte, es decir, los 
inversores dan preferencia a los 
títulos a dos años frente a los de 
diez años, indica que el mercado 
anticipa una posible recesión. 

No es infalible, y para otros 
cuando la curva de rendimientos 
se invierte equivale a un aumento 
de los tipos oficiales. Para los teó-
ricos, es más predictiva la curva 
invertida entre la deuda a 3 meses 
frente a la de 10 años. Pero en esta 
ocasión no se cumple, porque la 
curva a diez años está con rendi-
mientos por encima del papel a 
tres meses. Por consiguiente, bajo 
esta segunda perspectiva, la rece-
sión de la economía de Estados 
Unidos no sería todavía una ame-
naza. 

Lo que sí es motivo de preocu-
pación es que el Jerome Powell 
anunció que los tipos oficiales au-
mentarían a lo largo de este año, y 
ya decidió un aumento del 0,25% 
para el primero, y sucesivamente 
aumentarán no menos de cuatro 
veces, como si avanzáramos pel-

daño a peldaño en una escalera 
ascendente.  

El dólar marca tendencia en to-
dos los mercados, y si su deuda 
tiene rendimientos elevados las 
Bolsas de valores tendrán tenden-
cia a cotizar a la baja hasta que por 
rendimiento y dividendos pue-
dan competir con lo que rinda la 
deuda pública. 

El turno del BCE 
Este jueves 14 el BCE tiene su Co-
mité Ejecutivo. En marzo anunció 
que daba por terminado el progra-
ma de emergencia para hacer 
frente a la pandemia, de 1,85 billo-
nes de euros, si bien seguirá re-
comprando los bonos que lleguen 
a vencimiento, pero sólo hasta di-
ciembre de 2024. Finalizará tam-
bién las subastas de financiación 
especial para los bancos, que ter-
minarán el próximo 30 de junio. 
Queda por ver si dejará de penali-
zar con el 0,50 negativo los exce-
dentes de liquidez que algunos 
bancos coloquen en las arcas de 
Fráncfort. Durante muchos años, 
la Fed ha hecho lo contrario del 
BCE en cuestiones de la liquidez 
de los bancos. En vez de cobrarles 
por sus depósitos les pagaba un ti-
po de interés por los saldos que 
mantuvieran en Nueva York. Por 
otra parte, las hipotecas se basan 
en el rendimiento de los bonos a 
10 años más un diferencial. El tipo 
subirá por encima del 4,5%, más 
caro que el euribor, aunque esté 
subiendo. 

La Fed no recomprará en el 
mercado los bonos que lleguen a 
vencimiento porque tiene un ba-
lance que desborda sus límites, en 
torno a más de 9 billones de dóla-
res (para ellos trillones). El miérco-
les, el índice Nasdaq cedió un 2%. 
EL Ibex 35 tuvo fuertes bajadas en 
el sector bancario, pero ganaron 
las eléctricas y Telefónica. El índi-
ce más amplio de Europa, el Euro 
Stoxx 600, tuvo también cesiones. 
El jueves al mediodía se registró la 
recuperación de todos los bancos. 

La situación de Europa es muy 
distinta. Los costes de la energía 
han aumentado en pocos meses 
un 45%, mientras que Estados 
Unidos es el mayor productor del 
mundo de gas, petróleo y deriva-
dos. En Europa, el diésel puede 
llegar a nuevos aumentos por la 
escasez de suministros. 

Estamos pendientes de la res-
puesta de la Comisión Europea al 
plan de España y Portugal para la 
península ibérica pueda poner un 
tope a los precios del gas y desli-
garlo de la fórmula marginal, se-
gún la cual la energía más cara ge-
neraba “beneficios caídos del cie-
lo” para las compañías que tenían 
costes más bajos.

La Reserva Federal 
aumenta tipos  
y reduce liquidez

Profesor emérito en URL y  
exdecano de Esade

Robert  

Tornabell

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 Economista  General, 26

 Prensa Escrita

 14 332

 9761

 34 163

 Fecha

 País

 V. Comunicación

 Tamaño

 V.Publicitario

 12/04/2022

 España

 15 996 EUR (17,445 USD)

 316,54 cm² (50,8%)

 6496 EUR (7085 USD) 

Alfonso Bello Huidobro MADRID.  

La tendencia alcista de la inflación 
en nuestro país, disparada desde 
hace meses, está provocando que 
el consumo en los hogares caiga 
precipitadamente de forma descon-
trolada. En esta situación, los nive-
les de consumo fueron estables du-
rante la primera parte del año has-
ta el estallido de la guerra en Ucra-
nia, que trunco la tendencia de los 
bienes que no son de primera ne-
cesidad. Ante esta situación, desde 
la Fundación de las Cajas de Aho-
rros (Funcas) recortaron en 1,7 pun-
tos sus anteriores previsiones de 
gasto real para este año. 

Del mismo modo, apuntan a que, 
aunque las “tensiones inflacionis-
tas ya eran elevadas antes del con-
flicto”, tras la invasión a Ucrania 
la tendencia “se agudizó”. Esto pro-
voca la actual situación de subidas 
en los precios finales de consumo 
de, principalmente, productos ener-
géticos y de primera necesidad, 
“intensificando la pérdida de po-
der adquisitivo de los consumido-
res y el deterioro de márgenes em-
presariales” reza el informe de pre-
visiones económicas de Funcas. 

Este frenazo en seco de la ten-
dencia positiva con la que se había 
iniciado el año se da en marzo, se-
gún apuntan varios informes de en-
tidades bancarias. El gasto del con-
sumidor, se está notando principal-
mente de forma presencial, aun-
que desde el informe Situación 
España de BBVA Research advier-

El aumento de los precios frena el 
consumo, que cae a mínimos del año
Funcas recorta en 1,7 puntos sus previsiones de gasto real para este curso

des superficies, y se desaceleró en 
actividades recreativas, como alo-
jamiento, ocio y restauración.  

Se salva la alimentación 
Por sectores, según los datos de mo-
vimientos con tarjeta de BBVA Re-
search, el gasto perdió impulso en 
todos los sectores, a excepción del 
de alimentación que se mantiene. 
La ralentización del consumo fue 
más severo en sectores en algunos 
servicios, como alojamiento, res-
tauración, viajes y ocio, y en los bie-
nes que no son de primera necesi-
dad, como deportes, moda y equi-
pamiento del hogar. 

El gasto en otros servicios, que 
incluyen las plataformas de comer-
cio electrónico y las suscripciones 
online, representaron un 26% del 
total en en marzo de este año fren-
te al 11% del mismo mes de 2019. 

Alimentación, salud, restaura-
ción y ocio corrigieron el avan-
ce registrado en 2021, mientras 

que moda, viajes y alojamiento 
todavía se situaron lejos de su pe-

so precrisis. 
De forma contraria a la actual ten-

dencia de gasto, el pago presencial 
aumentó en todas las regiones de 
España en el mes de marzo, pero su 
crecimiento fue menor que en fe-
brero. En este sentido, las provin-
cias que mayor incremento expe-
rimentaron son las que más afluen-
cia de turistas tienen, como los ar-
chipiélagos, Alicante y Málaga, y de 
invierno, como Huesca y Segovia. 
En el caso de los gastos extranjeros, 
el peso de sus transacciones creció 
durante el pasado mes, aunque man-
teniéndose por debajo de las cifras 
previas a la pandemia. 

Por ultimo, el avance del comer-
cio electrónico sobre las compras 
presenciales, acentuaron el creci-
miento de este tipo de movimien-

tos, hasta el 34%, situándose 
de esta forma en máxi-

mos de la serie 
histórica.

ten que la estadística puede ser en-
gañosa, debido al “efecto base cau-
sado por el inicio de la Semana San-
ta en marzo pasado, que distorsio-
nó la comparación interanual en 
los últimos días de marzo y los pri-
meros de abril” , dice el informe. 

Esta situación coincide con el 
fuerte retroceso mensual del in-
dicador de confianza del con-
sumidor de marzo, el ma-
yor de la serie histó-
rica, y que, según el 
Banco de España, “el 
aumento de la incer-
tidumbre habría 
podido comenzar 
a hacer mella en 
las decisiones de 

Menor gasto  
de lo esperado 

Del consumo se eseraba un 

rebote mayor que apuntalara 

el crecimiento del PIB español 

este año. Sin embargo, las 

perspectivas recién publica-

das del Banco de España 

(BdE) reducen un 0,6% el 

crecimiento interanual del 

consumo por el impacto de la 

inflación en las carteras espa-

ñolas. El peso del consumo 

sobre el PIB está a nivel simi-

lar este año respecto a 2021.

Crecimiento del PIB y principales componentes
Datos en %

Exportaciones de servicios netas

Exportaciones de bienes netas

Consumo privado

Formación bruta de capital

Consumo público

PIB

Fuente: INE. elEconomista
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gasto de los hogares”. 
Y es que la tendencia de gasto 

ha comenzado a cambiar. El au-
mento del 7% interanual del tique 
medio, impulsado por el repunte 
de la inflación, contribuyó al avan-
ce de las compras con tarjeta en 
marzo. El crecimiento fue mayor 
en los sectores más expuestos al 
incremento de precios y con una 
demanda más inelástica, como 
transporte, alimentación y gran-

ISTOCK
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Fin de la tregua en el alquiler 
L Los precios vuelven a subir tras los descensos de la pandemia y se encarecen un 0,8% en el primer trimestre 
del año L Los jóvenes siguen a la espera del bono del Gobierno casi cuatro meses después de su aprobación

MARÍA HERNÁNDEZ MADRID 
Cuando la subida de los alquileres 
parecía no tocar techo, la pandemia 
y los sucesivos confinamientos fre-
naron en seco la escalada de las ren-
tas. El mercado de arrendamiento 
fue uno de los más castigados por el 
coronavirus, pero 13 meses después, 
la tregua para los inquilinos se ha 
terminado: los precios vuelven a en-
carecerse mientras los más jóvenes 
siguen a la espera de poder acceder 
al bono de 250 euros que el Gobier-
no prometió a comienzos de año.  

La vuelta de los estudiantes a las 
universidades y la recuperación de la 
actividad económica antes de la in-
vasión en Ucrania se tradujeron en 
un aumento de la demanda en las 

grandes ciudades de las que muchos 
habían salido para teletrabajar o pa-
ra estudiar desde sus lugares de ori-
gen. Ese aumento de la demanda ha 
vuelto a presionar los precios al alza, 
de forma que éstos experimentaron 
una subida media del 0,8% en el pri-
mer trimestre del año en compara-
ción con el mismo periodo de 2021, 
según los datos del portal inmobilia-
rio Fotocasa.  

«Las grandes ciudades vuelven a 
llenarse de jóvenes estudiantes, que 

son quienes más interactúan con es-
te mercado y quienes más buscan 
una vivienda en alquiler, y la fuerte 
demanda empuja los precios hacia 
arriba de nuevo», explica María Ma-
tos, directora de Estudios y portavoz 
de la firma. Entre enero y marzo, el 
incremento alcanzó el 2,5% respecto 
al trimestre anterior, lo que situó las 
rentas en 10,53 euros por metro cua-
drado al mes. «Después de 13 meses 
con caídas interanuales consecutivas 
parece que los descensos han finali-
zado y el mercado del alquiler cam-
bia la tendencia», añade Matos.  

Un cambio que coincide además 
con el avance de la inflación (9,8% 
en marzo). El Gobierno ha limitado 
hasta un máximo del 2% la revisión 

de las rentas durante los 
próximos tres meses pa-
ra evitar que los caseros 
trasladen a los inquilinos 
el aumento del IPC. En el 
sector creen que la medi-
da se prolongará hasta fi-
nal de año y que la pró-
rroga ayudará a contener 
subidas mayores, pero 
dan por hecho que, pese 
a todo, habrá subidas.  

«La recuperación de 
la demanda tensionará 
los precios y éstos se 
encarecerán a lo largo 
del año. En los contra-
tos que ya estaban fir-
mados, las rentas tam-
bién habrían subido sin 
el tope del Gobierno, 
aunque no habrían lle-
gado a trasladar com-
pletamente el IPC; sin 

embargo, los contratos que se ha-
gan nuevos ya incluirán esa previ-
sión de inflación y eso supondrá 
otro factor de presión», apunta 
Beatriz Toribio, analista experta en 
el sector inmobiliario. 

A su juicio, el mercado del alquiler 
en España sigue aquejado por la es-
casez de oferta, especialmente de vi-
vienda en alquiler asequible, y sería 
necesario aumentar el parque dispo-
nible para aliviar los problemas de 
accesibilidad. «Medidas como la li-

mitación de los precios, lejos de con-
tribuir a solucionar la situación, aña-
den más complicaciones porque de-
sincentivan a los propietarios a la ho-
ra de poner sus inmuebles en el 
mercado», asegura Toribio.  

Como forma de frenar las críticas 
por la intervención en el mercado, 
Pedro Sánchez anunció un bono-al-
quiler de 250 euros para jóvenes me-
nores de 35 años el mismo día que 
cerró el acuerdo por la Ley de Vi-

vienda que topa las rentas en las zo-
nas tensionadas. Era una de las me-

didas estrella de los Presupuestos 
Generales de este año y debía entrar 
en vigor en enero, pero casi cuatro 
meses después, los inquilinos siguen 
a la espera del bono y sin saber 
cuándo ni cómo podrán acceder a él.  

«En las últimas semanas estamos 
teniendo muchas peticiones de infor-
mación por parte de usuarios que 
quieren saber cómo solicitar la ayu-
da, pero no podemos darles respues-
ta», dice María Matos.   

Su puesta en marcha está atasca-
da mientras las rentas siguen subien-
do. El Consejo de Ministros no apro-
bó hasta el 1 de marzo la distribu-
ción de los 400 millones de euros 
entre las comunidades autónomas 
que se encargarán de gestionar las 
solicitudes y conceder las ayudas, 
pero varios gobiernos regionales ase-
guran que el dinero aún no ha llega-
do mientras otros se quejan de las di-
ficultades para conocer los requisitos 

y condiciones establecidas por el Mi-
nisterio de Transporte en el diseño 
del mecanismo.  

Moncloa estableció también que 
el bono tendrá carácter retroactivo 
desde el 1 de enero, pero mientras 
se hace efectivo, la inseguridad y la 
indefinición retrasa las decisiones 
de emancipación de cientos de jóve-
nes en el país. «La situación es un 
reflejo del desconcierto que gene-
ran las medidas que está tomando 
el Gobierno en materia de vivienda, 
un desconcierto que en este caso 
afecta a los inquilinos y a su deci-
sión de independizarse», apunta 
Beatriz Toribio. «Se necesita una re-
gulación transparente, clara y sos-
tenida en el tiempo para arrendado-
res y arrendatarios», reclama. 

FUENTE: Fotocasa. M.V. / EL MUNDO

LA NUEVA ESCALADA DEL ALQUILER

VARIACIÓN TRIMESTRAL EN EL PRIMER TRIMESTRE DE 2022
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Subidas por CCAA. Todas las regiones 
registraron subidas trimestrales entre 
enero y marzo de 2022, con Murcia 
(+7,4%), Cantabria (+6,5%) y Extremadura 
(+6,1%) a la cabeza. 

Madrid y Barcelona. Ambas ciudades 
representan dos de los mercados más 
tensionados del país. En Madrid, las rentas 
subieron un 4,9% en el trimestre 
y en Barcelona, un 4,5%.  

Municipios. Hasta cinco ciudades 
superan la barrera de los 15,00 euros/m2 
al mes. En San Sebastián alcanzan los 16,85 
euros y en la Ciudad Condal, los 17,57 euros.

CAMBIO DE TENDENCIA 

La inflación será  
un factor de presión 
para la firma de 
los nuevos contratos
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La inversión, atrapada entre el riesgo de la inflación y el de la
recesión
Los tiempos de crisis suelen ser propicios para las decisiones arriesgadas de inversión, pero
dejan de serlo cuando la salida de la crisis no está diáfanamente prevista, como es el caso
de la actual, en la que un conflicto bélico condiciona todo. Ahora las economías están
atrapadas por tasas muy elevadas de inflación, aceleradas y sin fecha de caducidad por la
guerra, y la necesidad de controlarla hasta niveles no destructivos sin poner en riesgo el
crecimiento.

CINCO DÍAS  •  original

Los tiempos de crisis suelen ser propicios para las decisiones arriesgadas de inversión, pero

dejan de serlo cuando la salida de la crisis no está diáfanamente prevista, como es el caso de

la actual, en la que un conflicto bélico condiciona todo. Ahora las economías están atrapadas

por tasas muy elevadas de inflación, aceleradas y sin fecha de caducidad por la guerra, y la

necesidad de controlarla hasta niveles no destructivos sin poner en riesgo el crecimiento.

Además, como elemento diferencial, los estados tienen unos niveles de deuda descomunales

generados por las políticas de combate de las dos últimas crisis, y una subida firme de los

tipos de interés para domar el avance de los precios puede poner contra las cuerdas la

solvencia de muchos países, y desatar la crisis de deuda que todo el mundo anuncia desde

hace años, pero que no ha estado contenida.

La crisis energética ha puesto la inflación en niveles insostenibles para cualquier economía

por el efecto corrosivo que tiene sobre rentas y ahorros, y si la guerra de Ucrania no termina

pronto y se cronifica, es una quimera tratar de predecir hasta qué niveles de precio llegarán

las materias primas energéticas. Con tasas cercanas al 10% en España y superiores al 7% en

toda Europa, el Banco Central Europeo debe tomar cartas en el asunto ya, y adelantar el

calendario que tenía prediseñado antes de la guerra, en el que no figuraban subidas del

precio del dinero hasta 2023. Debe replicar la senda de EE UU, que ya ha comenzado a

endurecer los tipos, entre otras cuestiones porque Europa es más vulnerable a los precios

energéticos que Norteamérica por la dependencia exagerada de la provisión rusa.

Pero en sentido contrario, debe tener más mano izquierda para no llevar el crecimiento, ya

recortado, hasta niveles de estancamiento o recesión, porque en tal caso el escenario sería

doblemente perverso, y paralizaría la inversión y el consumo, puesto que habría una acelerada

destrucción de empleo. En tales circunstancias, las decisiones de inversión deben ser muy

meditadas, porque aquello que aparezca como una oportunidad, puede convertirse en un

fracaso prolongado. Hasta que no se levante la niebla del conflicto bélico, la liquidez puede

ser una buena opción para protegerse del riesgo, pero admitiendo que la inflación erosiona la

liquidez como a ningún otro activo. Solo deuda soberana o corporativa con una firme

calificación, o acciones de compañías muy seguras que generen caja recurrente y repartan

dividendo de la misma forma, aparecen como opciones de inversión financiera. Y a ellas

puede sumarse la apuesta por activos inmobiliarios en nichos de mercados con crecimiento de

la población.
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El IBEX 35 cede el paso
El IBEX 35 ha caído este lunes un 0,25 % afectada por la caída de otros mercados

internacionales e Iberdrola, que ha perdido más del 2 %, y a pesar del descenso del petróleo,

que vuelve a cotizar por debajo de cien dólares el barril. El IBEX 35, el principal índice del

mercado, ha retrocedido 21,4 puntos, el 0,25 %, hasta cerrar en 8.585 puntos, y acumula una

caída del 1,48 % desde que comenzó el año.

original

El IBEX 35, el principal índice del mercado, ha retrocedido 21,4 puntos, el 0,25 %, hasta cerrar en 8.585 puntos, y

acumula una caída del 1,48 % desde que comenzó el año. EFE/ Altea Tejido

El IBEX 35 ha caído este lunes un 0,25 % afectada por la caída de otros mercados

internacionales e Iberdrola, que ha perdido más del 2 %, y a pesar del descenso del petróleo,

que vuelve a cotizar por debajo de cien dólares el barril.

El IBEX 35, el principal índice del mercado, ha retrocedido 21,4 puntos, el 0,25 %, hasta cerrar

en 8.585 puntos, y acumula una caída del 1,48 % desde que comenzó el año.

En Europa, Londres ha caído el 0,67 %, Fráncfort, el 0,64 %; y Milán, el 0,28 %; mientras

París ha avanzado el 0,12 % tras la jornada electoral de la víspera, en la que Emmanuel

Macron obtuvo más votos que la candidata de extrema derecha Marine Le Pen, con quien

disputará la segunda vuelta.

La indecisión ha marcado una sesión en la que el selectivo ha entrado y salido de pérdidas

en varias ocasiones y que ha terminado de decantar hacia los números rojos la apertura a la

baja de la bolsa de Nueva York, que caía el 0,6 % al cierre en España.

En la madrugada se registraban pérdidas superiores al 3 % en las bolsas de China después

de conocerse una subida de los precios de consumo del 1,5 % interanual en marzo, por

encima de lo esperado por los analistas.

En una semana dominada por la reunión de política monetaria del Banco Central Europeo

(BCE) del próximo jueves y la inflación de EEUU, este lunes tan solo se han publicado los

indicadores de la OCDE que avanzan la tendencia de las economías, que han mostrado

retrocesos en todos los grandes países europeos, aunque se mantienen en nivel de expansión.

Dentro de la bolsa española destaca Iberdrola con una caída del 2,27 %, la segunda mayor

del IBEX 35 tras Rovi (2,36 %), mientras que Endesa ha cedido el 2,1 %, el tercer peor valor.

Al cierre del mercado la farmacéutica Rovi ha informado de que este lunes su accionista
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Norbel Inversiones ha vendido un bloque de más medio millón de acciones, representativo del

1 % del capital.

De entre los grandes valores, al margen de Iberdrola, Inditex ha retrocedido el 0,15 % y BBVA

y Santander han avanzado el 1,41 % y el 1,28 %, respectivamente.

En cuanto a las ganancias, han estado encabezadas por IAG y Ferrovial, con alzas del 2,54 %

y del 2,01 %. En el mercado continuo Duro Felguera y Airtificial han subido más del 4 % y la

minera Berkeley, el 3,69 %.

El petróleo ha continuado a la baja y el Brent, la referencia de precios en Europa, ha vuelto a

perder los cien dólares y a la hora del cierre de la bolsa caía el 3,7 % y se pagaba a 98,8

dólares por barril.

Los analistas señalan que el impacto del coronavirus en Asia hace temer una menor demanda

en el futuro, lo que se une a la decisión de liberar reservas en grandes países occidentales

para mitigar el alza de precios, disparados tras la invasión de Ucrania.

En cuanto a la deuda, este lunes ha continuado su carrera alcista ante la cercanía de la

reunión del BCE, que llega después de que las últimas actas mostraran a algunos miembros

de su Consejo favorables a preparar el camino para una posible subida de tipos en el tercer

trimestre.

La rentabilidad del bono español a diez años ha avanzado cinco puntos básicos, hasta 1,749

%, el cierre más alto desde el 4 de octubre d 2017.

El bono alemán ha subido más de una décima y ha roto la barrera del 0,8 %, un nivel que no

alcanzaba desde julio de 2015.
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ACS incumplirá el compromiso ad-
quirido con Atlantia hace cuatro 
años en el pacto de accionistas que 
suscribieron para la compra con-
junta de Abertis si lleva a cabo su 
pretensión de hacerse con el 20% 
menos una acción que tiene su fi-
lial alemana Hochtief en la conce-
sionaria de autopistas española. El 
acuerdo recoge que ACS no com-
prará acciones de Hochtief en Aber-
tis si la participación de Atlantia en 
la constructora alemana rebasa el 
12%, algo que hoy ocurre.   

El presidente de ACS, Florenti-
no Pérez, anunció el pasado 25 de 
febrero la pretensión de la compa-
ñía de tomar la participación de 
Hochtief en Abertis, de manera que 
la matriz se quedaría con el 50% 
menos una acción de la operadora 
de origen catalán. “A lo mejor es una 
buena posibilidad que el 20% de 
Hochtief en Abertis pueda pasar a 
ACS y juntar todas las actividades 
de concesiones”, explicó Pérez en 
la presentación de los resultados 
anuales del grupo. Eso sí, precisó 
que “todo lo que hagamos en 
Hochtief lo haremos con nuestro 
socio Atlantia y, seguro, que de mu-
tuo acuerdo”. La italiana tiene el 
50% más una acción de Abertis y el 
15,9% en Hochtief, de la que ACS 
poseía al cierre de 2021 el 52,23%.  

Desde que el también presiden-
te del Real Madrid procla-
mara su interés en agluti-
nar en ACS la participación 
de Hochtief en Abertis ha 
transcurrido un mes y me-
dio sin movimientos en 
ese sentido, pero sí en 
otros que han sacudido 
la relación entre Pérez 
y los Benetton, con po-
sibles consecuencias 
en la estabilidad del ac-
cionariado de la con-
cesionaria española.   

La semana pasada 
saltó a la luz pública 
la intención de ACS 
de comprar Atlan-
tia y quedarse co-
mo socio mayori-
tario del negocio 
de autopistas de la 
italiana, con Aber-
tis como princi-
pal activo. Un ob-
jetivo que ha 
chocado de fren-
te con la posición 
de la familia Be-

de las infraestructuras español ten-
dría que eludir uno de los puntos 
recogidos en el pacto de accionis-
tas que firmó en 2018 con Atlantia 
cuando tomaron el control de Aber-
tis a través de una sociedad de pro-
pósito especial (SPV por sus siglas 
en inglés). En concreto, el acuerdo 
señala, dentro del régimen de trans-
misión de las acciones, que “ACS se 
compromete a no adquirir ningu-
na acción de SPV titularidad de 
Hochtief” durante la vigencia del 
acuerdo de accionistas y/o de los 
acuerdos comerciales o mientras 
“Atlantia sea titular de una partici-
pación” en la constructora germa-
na que “exceda del 12% de su capi-
tal social”. En la actualidad, el gru-
po transalpino tiene el 15,9% de 
Hochtief –llegó a tener el 24%–, por 
lo que supera el umbral fijado.  

Son las excepciones que estable-
cieron Atlantia, ACS y Hochtief pa-
ra poder transmitir entre sí sus ac-
ciones en Abertis. Además, acorda-
ron no transferir directa o indirec-
tamente ninguna de sus acciones de 
SPV durante los cinco primeros años 
desde la formalización de la com-
pra “sin el previo consentimiento 
por escrito del resto de socios”, es 
decir, hasta 2024. No es esta la in-
tención de ACS, que aspira a desga-
jar el negocio de autopistas de Atlan-

tia y ostentar una posición mayo-
ritaria, lo que significaría to-

mar el control también de 
Abertis. Pero tampo-

co Atlantia, al me-
nos su primer ac-
cionista, Edizione, 
está dispuesta a 
perder el dominio 
sobre la concesio-
naria española, su 
mayor activo.  

El acuerdo de ac-
cionistas fijó un pe-
riodo inicial de 10 
años, renovable por 

periodos iguales, 
aunque recoge su re-

solución anticipada si 
las tres partes lo acuer-
dan, si se produce un 
incumplimiento reso-
lutorio esencial por al-
guna de las partes o si 

transcurridos cinco 
años se hubieran pro-
ducido al menos cinco 
situaciones de bloqueo 
que no hubieran llegado 
a resolverse y alguna de 
las partes deseara resol-
ver el pacto. 

netton. Edizione, su vehículo de in-
versión, ha rechazado cualquier 
oportunidad a la propuesta de ACS, 
para la que ha sumado fuerzas con 
GIP y Brookfield y, muy al contra-
rio, ha contraatacado negociando 
con Blackstone una oferta alterna-
tiva para tomar el control total de 
Atlantia y excluirla de bolsa. 

Por ahora, ACS, GIP y Brookfield 
han presentado una oferta no vin-
culante por Atlantia y Edizione ha 
reconocido la negociación con 
Blackstone. El mercado aguarda 
nuevos pasos de unos y otros, sin 
que haya certeza de que ese interés 
se consumará en una guerra de opas 
(ofertas públicas de adquisición).  

La misma incertidumbre se cier-
ne sobre la posible compra del 20% 

de Hochtief en Abertis por parte de 
ACS, máxime tras conocerse sus in-
tenciones sobre Atlantia. Pérez alu-
dió a esta operación como una de 
las vías para financiar la opa de 
Hochtief sobre el resto de las accio-
nes de su filial australiana Cimic, va-
lorada en cerca de 950 millones de 
euros. También mencionó una po-
sible fórmula híbrida, con un crédi-
to y vendiendo algún activo.  

Resolución anticipada 
La adquisición del 20% de Hochtief 
en Abertis por parte de ACS per-
mitiría al grupo simplificar más su 
estructura en el negocio de conce-
siones de autopistas, su gran apues-
ta de crecimiento. Ahora bien, de 
confirmar esta opción , el gigante 

ACS se saltará el pacto de accionistas  
en Abertis al comprar el 20% a Hochtief
Acordó no adquirir acciones de la concesionaria  
mientras Atlantia superara el 12% en la alemana

La intención de Florentino Pérez de hacerse con 
la italiana ha tensado la relación entre los socios

Se amplía el 
plazo de la opa 
sobre Cimic 

Hochtief, filial de ACS, ha 

ampliado hasta el 26 de abril 

el plazo para comprar las ac-

ciones que no posee en su  

filial australiana Cimic. La 

constructora alemana lanzó 

en febrero una oferta pública 

de adquisición (opa) a 22  

dólares australianos (15,3  

euros) por título sobre el 

100% de Cimic. La oferta de 

Hochtief afectaba al 21,42% 

del capital que no poseía en 

la firma australiana, con un 

desembolso estimado en ca-

so de tomar el 100% cercano 

a los 940 millones de euros. 

Frente al 78,58% que 

Hochtief tenía de Cimic 

en febrero, la compañía 

germana ya controla el 

91,05%, según el último 

dato facilitado por la 

compañía australiana, 

que será excluida de bol-

sa. La operación ahonda en 

la estrategia de simplifica-

ción de la estructura corpo-

rativa de ACS.

Florentino Pérez, pre-

sidente de ACS. E.P

Fabio Cerchiai, presi-

dente de Atlantia. EE
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A . S I M Ó N

M A D R I D

Sareb ya ha cerrado los 
acuerdos con sus dos nue-
vos socios que gestionarán 
su megacartera de 25.285 
millones de euros en inmue-
bles y préstamos. Hipoges se 
convertirá en el mayor ser-

vicer del banco malo, ya que 
gestionará alrededor del 55% 
del portfolio. El resto será 
administrado por el fondo 
estadounidense Blackstone 
a través de sus inmobiliarias 
Anticipa y Aliseda.

Hipoges (del fondo 
KKR) asumirá la gestión y 
venta de una cartera global 
concretamente valorada en 
13.906 millones, de los que 
8.077 millones se corres-
ponden con préstamos al 
promotor impagados, en 
tanto que 5.829 millones 
son inmuebles residen-
ciales, suelos y activos 
terciarios a comercializar 
en el mercado minorista 
(particulares y empresas), 
según informó ayer Sareb.

Por su parte, Aliseda y 
Anticipa –ambas lideradas 
por Eduard Mendiluce–  ges-
tionará activos por un valor 
de 11.379 millones. De ellos, 
6.150 millones son inmue-
bles de toda tipología y 5.229 
millones, préstamos al pro-
motor impagados.

El banco malo convocó 
el año pasado un concurso 
de gestión de su cartera. 
En febrero comunicó a los 
ganadores, dejando fuera 
a sus tradicionales socios. 
Han perdido ese megacon-
trato Haya (del fondo Cer-
berus), Altamira (doValue) 
y Solvia (Intrum). Además, 
Servihabitat (Lone Star) ya 
se había caído en la pri-
mera parte del concurso 
al presentar la oferta más 
cara. 

160 millones
La intención de la entidad 
financiera al convocar el 
concurso fue la de buscar 
ahorros. Concretamente 
calcula que el coste, que 
actualmente es de alrede-
dor de 160 millones, será 
un 20% más barato que los 
firmados en 2014 (lo que 
entonces se llamó proyecto 
Íbero) y un 10% menos que 
la renovación que hizo en 
2020 con Haya Real Esta-
te (proyecto Esparta). “La 
elección de estos servicers 
deberá permitir a la com-
pañía hacer más eficaz y 
eficiente su operativa de 
venta. En ese sentido, Sa-
reb pretende que estos 
contratos mejoren el des-
empeño a través de una 
definición mucho más de-
tallada de los recursos que 

los operadores dedicarán 
a su portfolio”, aseguran 
desde el banco. 

Hipoges y Anticipa-Ali-
seda se encargarán de la 
gestión de préstamos y 
de la comercialización de 
inmuebles en el mercado 
minorista a partir de junio. 
Se abre ahora un proceso 
complicado para los per-
dedores del concurso, ya 
que por el tamaño de la 
cartera en gestión, Sareb 
es uno de los grandes clien-
tes por volumen para todos 
ellos. Haya ya ultima un 
Expediente de Regulación 

de Empleo (ERE), según 
informó El Confidencial la 
pasada semana.

El banco malo también 
cuenta con otros aliados 
para diferentes cometidos. 
En el caso del desarrollo 
urbanístico, tiene de socio 
como gestor a Servihabitat, 
a través de la filial Servi-
land. Para la finalización 
de obras paradas, se asoció 
con Domo, y en el caso pro-
moción residencial lanzó 
la promotora Árqura, ges-
tionada por la inmobilia-
ria Aelca (del fondo Värde 
Partners).

‘Portfolio’ de 25.285 millones 
Hipoges gestionará el 55% 
de la megacartera de Sareb, 
y Blackstone, el resto

El banco malo  
sella el acuerdo 
con sus dos  
nuevos socios

La entidad busca 
ahorrar un 20% 
respecto al 
anterior modelo

Javier García del Río, 
anterior presidente de 
Sareb (izquierda), y Javier 
Torres, su sucesor.

Nueva etapa 

Aparte de los nuevos 

gestores, Sareb está 

entrando en otra etapa 

al cambiar por la toma 

de control de la entidad 

por parte del Estado. La 

pasada semana, la enti-

dad anunció que Javier 

Torres es el nuevo pre-

sidente (hasta ahora 

consejero dominical del 

FROB) en sustitución 

de Javier García del Río, 

que dimitió tras la toma 

de control por el sector 

público.

El Fondo de Rees-

tructuración Ordenada 

Bancaria (FROB) ha 

alcanzado una partici-

pación del 50,14% de la 

compañía. Aceptaron la 

oferta de compra de ac-

ciones entidades como 

Bankinter (tenía el 

1,37% del accionariado), 

Banca March (0,4%). 

Cecabank (0,34%), Cata-

lana Occidente (0,33%), 

Banco Cooperativo 

Español (0,32%), Deuts-

che Bank (0,3%) AXA 

(0,22%), Iberdrola Inmo-

biliaria (0,21%), Generali 

(0,14%), Zurich (0,14%) y  

Santalucía (0,11%).

Hipoges (de KKR) 
gestionará  
8.000 millones  
en préstamos y 
5.800 en activos
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El oligarca ruso Alexéi Mordas-
hov se desprendió de suparticipa-
ción en el conglomeradodel turis-
mo alemán TUI en febrero, nada
más hacerse públicas las sancio-
nes europeas a casi mil ciudada-
nos rusos vinculados al Kremlin.
Vendió su tercio de la empresa a
Ondero Ltd, una sociedad de Islas
Vírgenes Británicas, una de las ju-
risdiccionesmás opacas del mun-
do. Esta compañía sería la nueva
accionista del holding con el que
Mordashov controla parte de sus
inversiones en Europa. TUI pare-
cía así desvincularse del ruso.

Ondero Ltd. está controlada,
desde 2018, por Ranel Assets,
compañía vinculada a Marina
Mordashova, madre de los hijos
del magnate, como ponen al des-
cubierto los documentos internos
de los Papeles de Pandora, una in-
vestigacióndel Consorcio Interna-
cional de Periodistas de Investiga-
ción (ICIJ) en la que participan
más de cienmedios, EL PAÍS y La
Sexta en exclusiva para España. A
finales de marzo TUI supo que
Mordashova estaba detrás de la
compañía, un ejemplo de cómo
las élites rusas utilizan la maqui-
naria global de sociedades opacas
para rodear las sanciones.

En la investigación, basada en
la filtración de 11,9 millones de
archivos internos de 14 proveedo-
res de servicios offshore, hay al
menos 42 billonarios rusos cuyas
riquezas sumadas equivalen al
15% del producto interior bruto
de Rusia. Once han sido objeto de
las recientes sanciones por la gue-
rra en Ucrania. Además de Mor-
dashov, en cuyo entramado los pa-
peles revelan la participación de

la consultora PwC, hay informa-
ción sobre Anatoliy Kerimov,
hombre del círculo de confianza
de Putin; sobre Serguei Cheme-
zov, cuya embarcación ha sido re-
tenida en España, o sobre ocho
directivos de grandes bancos ru-
sos, entre los que destacan Peter
Aven, el ejecutivo del mayor ban-
co ruso Herman Gref o Mijaíl
Fridman, accionista de Alfa Bank
y (hasta el comienzo de la guerra)
de los supermercados DIA.

En los archivos se encuentran
3.700 sociedades vinculadas a
más de 4.400 ciudadanos rusos.
Las crearon proveedores especia-
lizados en compañías, fideicomi-
sos y fundaciones a menudo utili-
zadas para ocultar bienes.

Alpha Group es el que más re-
presentación rusa tenía entre sus

clientes: 4 de cada 10 sociedades
que gestionaba están vinculadas
a Rusia. Ayer, el ICIJ añadió la in-
formación de esa firma a su base
de datos pública Offshore Leaks,
que sumayamásde800.000 com-
pañías registradas.

En febrero del año 2003, Ale-
xéi Mordashov, que entonces te-
nía 37 años, entraba en la lista de
millonarios de la revista Forbes
junto con celebridades como
Oprah Winfrey o el fundador de
Red Bull. El ruso era descrito co-
mo “un empresario hechoa símis-
mo”. Ya entonces, como revelan
los documentos, la consultoría
PwC estaba ayudando a la escala-
da millonaria de Mordashov has-
ta una fortuna que hoy Forbes ci-
fra en 29.000millones de dólares,
y asistiendo a una compañía del

magnate para crear al menos 65
sociedades opacas.

En febrero de este año la
Unión Europea y el Reino Unido
sancionaron a Mordashov debido
a sus “vinculaciones con el poder
ejecutivo” de Rusia. La prohibi-
ción a las importaciones le afecta
además directamente: es dueño
de Severgroup, con el que contro-
la Severstal, el cuarto mayor pro-
ductor de acero deRusia. Esemis-
mo mes, Mordashov consiguió
huir de las medidas deshaciéndo-
se de sus acciones en la compañía
minera Nordgold y en TUI.

Borrar el rastro
En ese momento, Unifirm, socie-
dad con la queMordashov gestio-
na sus inversiones, pasó a depen-
der de Ondero, una compañía en
Islas Vírgenes que se convertía
así en dueña del 29,9% de TUI
(1,28 billones de euros). Ondero,
propiedad de Marina Mordasho-
va, también se hizo con el control
de otra sociedad en Islas Vírge-
nes que utiliza el avión Bombar-
dier Global 600 registrado en la
Isla de Man y cuyo último regis-
tro lo ubica enMoscú el 4 demar-
zo. El papeleo y las gestiones para
esta sociedad también los llevó a
cabo PwC.

Mordashov no ha contestado
a las preguntas del ICIJ sobre el
cambio de acciones y PwC ase-
gura que “está en el proceso de
abandonar toda relación con
personas sancionadas o entida-
des controladas por ellos”.

Una situación parecida es la
de Suleimán Kerimov, cercano a
Putin. Sobre este financiero e in-
dustrial con propiedades por va-
lor de más de 9.800 millones de
dólares, según la Unión Euro-
pea, el ICIJ ya desveló que había
recibido grandes sumas de dine-
ro de Serguéi Roldugin, conside-
rado el custodio de la fortuna
del presidente ruso.

En octubre de 2013, el banco
de inversión BNY Mellon identi-
ficó transferencias bancarias
pormás de 270millones de dóla-
res desde una compañía panta-
lla de Chipre hasta SH Advisors
Limited, sociedad de las Islas
Caimán. Los archivos de Tri-
dent Trust, uno de los proveedo-
res al centro de los Papeles de
Pandora, revelan que SH Advi-
sors Limited pertenecía aHerita-
ge XXI Holding Ltd, una socie-
dad pantalla en las Islas Vírge-
nes Británicas. El dueño deHeri-
tage es la Fundación Suleiman
Kerimov, registrada en Suiza.
Un añomás tarde, el mismo ban-
co reportó millones de dólares
en pagos a LT Trading, una so-
ciedad de Islas Vírgenes vincu-
lada a Nariman Gadzhiev, el so-
brino de Kerimov.

Los documentos revelan tam-
bién cómo Serguéi Chemezov,
consejero delegado de Rostec, la
gigantesca empresa pública ru-
sa de armamento; su esposa Eka-
terina Ignatova, y su hijastra,
Anastasia Ignatova, están en el
centro de una red de nueve com-
pañías en varias jurisdicciones
secretas vinculadas a más de
350millones de dólares (320mi-
llones de euros) en bienes y pa-
trimonio. A través de Anastasia,
Chemezov controla desde hace
años bienes en España, como re-
veló EL PAÍS: un yate de 85 me-
tros, retenido por las autorida-
des españolas, una villa cerca de
Girona y otra en Estepona.

Las sanciones han apuntado
al sistema financiero ruso,
pero algunos banqueros ya
tenían una vía de escape.
Durante la última década,
ocho ejecutivos en las mayo-
res entidades (Alfa Bank, VTB
y VEB, sancionados, además
de Gazprombank y Sberbank)
han aprovechado el secretis-
mo que ofrece el mundo finan-
ciero offshore (países opacos)
para ocultar bienes en juris-
dicciones lejanas.

Andréi Akimov, de Ga-
zprombank; Yuri Solivev, de
VTB, e Igor Shuvalov, de VEB,
utilizaron compañías opacas

para invertir en villas de lujo
en Londres y en Chipre. Her-
man Gref, director ejecutivo
del mayor banco de Rusia
(Sberbank), utilizó en 2015 un
entramado offshore en Singa-
pur para reorganizar los 75
millones de dólares de un
fideicomiso familiar.

Peter Eve, German Khan,
Alexey Kuzmichev y Mijaíl
Fridman, los fundadores y
dueños de Alfa Bank —no
controlado directamente por
el Kremlin pero objeto de
sanciones porque EE UU consi-
deran que los directivos tie-
nen “una relación cercana

con Putin”—, son los cuatro
beneficiarios últimos de un
grupo de sociedades que con-
trolan al menos 1,8 billones de
dólares en activos.

Los Papeles de Pandora
revelan que los cuatro transfi-
rieron a un “accionista nomi-
nal” en Chipre las acciones de
esa sociedad pantalla. La
operación, ejecutada en 2014
tras la anexión de Crimea y
las sanciones occidentales,
permitía que constara como
accionista el único dueño real.
Contactados por el ICIJ, Shu-
valov y Aven han negado que
haya ilegalidades en sus opera-
ciones. Fridman, por su parte,
ha sido uno de los primeros
oligarcas en oponerse a la
invasión de Ucrania. El resto
de los banqueros no han con-
testado a las preguntas.

El escondite de ocho
banqueros

Los ‘Papeles de Pandora’ destapan
3.700 sociedades vinculadas a Rusia
Los archivos secretos de servicios opacos arrojan luz sobre los bienes ocultos de oligarcas

D. GRASSO
S. WOODMAN / S. ALECCI (ICIJ)

El dueño de Severstal, Alexéi Mordashov, entre los propietarios de la química Fosagro, en febrero de 2020 en Cherepovets (Rusia). / M. SVETLOV (GETTY)

Alexei Mordashov
vendió activos a una
sociedad vinculada a
la madre de sus hijos

PwC dice que está
“abandonando
la relación con
los sancionados”
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La guerra en Ucrania está devas-
tando el país en todos los senti-
dos, también en el económico. Pa-
ralizado, el país ve desplomarse
sus ingresos fiscales, el tejido pro-
ductivo se evapora, cada vez hay
menos mano de obra por el des-
plazamiento de millones de per-
sonas, las exportaciones se han
cercenado y la actividad económi-
ca es testimonial en muchas zo-
nas del país. De ahí que las previ-
siones del Banco Mundial sean
catastróficas: el PIB de Ucrania
se hundirá un 45,1% este año, se-
gún un informe elaborado por el
organismo. Aunque la magnitud
puede ser incluso peor, en fun-
ción de la duración y la intensi-
dad de la guerra.

“Está teniendo un impacto de-
vastador en vidas humanas y cau-
sando destrucción económica en
ambos países, y provocará impor-
tantes pérdidas económicas en la
región de Europa y Asia Central y
en el resto del mundo. Es la se-
gunda gran perturbación en dos
años que desencadena una con-
tracción económica en la re-
gión”, subraya el informe presen-
tado el domingo por el Banco
Mundial. Rusia tampoco saldrá
bien parada del conflicto: su eco-
nomía se contraerá un 11,2% en
2022 por las sanciones económi-
cas. Y otros países vecinos sufri-
rán, por ejemplo, Bielorrusia,
con una caída de su PIB del 6,5%
según el organismo.

En cada informe que se publi-
ca sobre la debacle económica de
Ucrania, los pronósticos empeo-
ran. El FondoMonetario Interna-
cional auguraba a mitad de mar-
zo una caída de al menos el 10%
si la guerra terminaba rápido y
Kiev recibía apoyo para su recons-
trucción. Aunque advertía: “La in-
tensidaddel conflicto en curso es-
tá provocando una destrucción
generalizada a la capacidad pro-
ductiva y está empeorando rápi-
damente las perspectivas”. Y ese

agujero económico se agranda ca-
da vez más. Ya entonces el Fondo
calculaba que, tomando como
ejemplo otros conflictos bélicos,
el derrumbe de la economía po-
día situarse entre el 25% y el 35%.

El reciente trabajo del Banco
Mundial plasma el deterioro de
todos los indicadores: “El impac-
to económico del conflicto se sien-
te a través de múltiples canales,
incluyendo los mercados finan-
cieros y de materias primas, los
vínculos comerciales y migrato-
rios y la confianza de los inverso-
res”. Una situación que llegó súbi-
tamente con la invasión, ya que
el año pasado Ucrania intentaba
recuperarse de la pandemia con
un avance del 3,4%.

Destrucción

“La guerra ha destruido una can-
tidad crítica de infraestructura
productiva —incluyendo ferroca-
rriles, puentes, puertos y carrete-
ras—, imposibilitando la activi-
dad económica en amplias zonas.
Las estimaciones preliminares
de principios de marzo sugerían
que los daños a las infraestructu-
ras ascendían a 100.000millones
de dólares (91.940millones de eu-
ros) —o aproximadamente dos
tercios del PIB de 2019—, pero
desde entonces la guerra se ha
recrudecido”, añade el documen-
to. Por tanto, la reconstrucción

del país se antoja clave, una tarea
para la que el Banco Mundial su-
braya la importancia del apoyo
financiero.

Solo así podrá recuperarse
unaactividad económica que aho-
ra está paralizada. En el mejor de
los casos se mantiene de forma
intermitente. “El comercio de
mercancías se ha paralizado por
completo, ya que las rutas de
tránsito dañadas impiden el paso
de mercancías por tierra, mien-
tras que la pérdida de acceso al
mar Negro corta la mitad de las
exportaciones de Ucrania y el
90% de su comercio de cereales.
Las temporadas de siembra y co-
secha se han visto interrumpi-
das. El consumo de electricidad,
que suele utilizarse como indica-
dor de la actividad económica, se
redujo en más de un 25% a las
dos semanas de la invasión”, repa-
sa el estudio. El resultado para el
tejido productivo es devastador:
el organismo calcula que la mi-
tad de las empresas ucranias han
cerrado, mientras que la otra mi-
tadmantiene sus operaciones, pe-
ro por debajo de su capacidad.

Anna Bjerde, vicepresidenta
regional del Banco Mundial, des-
taca otro varapalo que ya propi-
na el ataque de Rusia: “El impac-
to sobre la pobreza en Ucrania
será probablemente devastador.
Se prevé que la pobreza en el país
aumente hasta cerca del 20% en
2022, frente al 1,8% en 2021”. De
una población de 44 millones de
personas, más de 4,5 millones
han huido del país y unos 7,1 mi-
llones se han desplazado a otras
zonas del país.

Los países vecinos también se
verán fuertemente impactados
por la guerra. “Se prevé queBielo-
rrusia, Kirguistán,Moldavia y Ta-
yikistán entren en recesión este
año”, añade Bjerde. El factor cla-
ve es la duración de la guerra,
que el Banco Mundial da por he-
cho que se prolongará al menos
unos meses más.

El Banco Mundial prevé una
caída del 45% del PIB ucranio
La economía del país sufre la pérdida de tejido productivo

HUGO GUTIÉRREZ, Madrid

Vecinos cargaban con sus pertenencias en un barrio destruido en Mariúpol (Ucrania), el 10 de abril. / A. E. (REUTERS)

“La guerra impide
la actividad en
amplias zonas”,
dice el documento

Bielorrusia,
Kirguistán, Moldavia
o Tayikistán
también sufrirán
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CÉSAR URRUTIA MADRID 
Las cláusulas de revisión salarial se 
han convertido en el mayor obstá-
culo a un acuerdo social que ponga 
la base al pacto de rentas que de-
manda el Gobierno para hacer fren-
te a la crisis desatada por el descon-
trol de la inflación. Un pacto de ren-
tas ideal es asumir que 2022 será un 
año que hará más pobres a todos 
para recuperar lo perdido cuando 
amaine el temporal. 

La cuestión es que nadie quiere 
ser el primero en asumir la modera-
ción que pide el banco de España. 
Los sindicatos CCOO y UGT no es-

tán por firmar una pérdida pluria-
nual de poder adquisitivo; las patro-
nales no ven manera de obligarse a 
topar sus márgenes con una infla-
ción de costes desbocada; y el Go-
bierno insiste un día sí y otro tam-
bién en que no está dispuesto a in-
cluir las pensiones en la ecuación.  

Sin una iniciativa que arrastre a 
las demás, el riesgo de acabar en ta-
blas es, como sostienen distintos 
economistas, más inflación y más 
paro. Y el punto donde más presión 
existe en este momento es el poder 
adquisitivo de algo más de 15 millo-
nes de asalariados. En primer lugar 

porque, excluyendo a los funciona-
rios, toca negociar en el seno del 
Acuerdo para el Empleo y la Nego-
ciación Colectiva (AENC) el aumen-
to de sus remuneraciones para los 
próximos tres años, y en segundo 
porque,  siendo una medida tan do-
lorosa como las demás, es aparente-
mente más sencilla de aplicar.  

Sin embargo, con un avance de 
los precios cercano al 7% para 2022, 
los sindicatos no quieren ni oír ha-
blar de avalar pérdidas de poder ad-
quisitivo que se sumen a las de 
2021. Desde CCOO, Unai Sordo ya 
ha hecho saber que si los sindicatos 

conceden revalorizar salarios en los 
próximos tres años con la inflación 
subyacente, es para revisarlos al tér-
mino de cada ejercicio con una 
cláusula «que compense la diferen-
cia de ese porcentaje con la evolu-
ción real de los precios».  

Sordo no quiere quedarse como el 
único agente en aplicar el manual de 
prevención de riesgos inflacionarios. 
Si en unos meses se relaja la infla-
ción, opina,«las empresas habrán re-
percutido los incrementos de costes 
en precios; si los costes bajan y los 
precios se mantienen, los excedentes 
empresariales aumentarán». 

En la patronal no se contempla un 
acuerdo que garantice año a año el 
poder adquisitivo de los salarios has-
ta 2024 con una situación económi-
ca definida por la incertidumbre. Su 
oferta en cuanto a subidas salariales 
parte de una base del 2,5% para 
2022; 2% para 2023 y 1,5% para 2024 
con la posibilidad de añadir un pun-
to porcentual más por la mejora de 
la productividad y el empleo.  

Si ya de por sí el pacto en el seno 
del AENC es difícil, más complica-

da es la llamada a una moderación 
de los márgenes como contribución 
al pacto de rentas que propone el 
Gobierno. Las pymes y autónomos 
que componen la el 98% del tejido 
empresarial tienen menos capaci-
dad de encajar subidas de costes 
con precios topados.  

Aunque el foco esté situado so-
bre la negociación salarial de 
CEOE y Cepyme con CCOO y UGT, 
cada día es más patente la necesi-
dad de que el Gobierno ponga so-
bre la mesa medidas que muestren 
su grado de compromiso sobre dos 
colectivos relevantes como son los 
casi 10 millones de pensionistas 
que reciben prestaciones y 2,7 mi-
llones de empleados públicos en las 
Administraciones. 

Sobre este último colectivo, el 
Gobierno guarda silencio. Pero las 
voces que alertan sobre el impacto 
presupuestario de revalorizar las 
pensiones con la inflación crecen 
cada semana y obligan a reaccio-
nar. El gasto público total en pen-
siones se podría situar el próximo 
año en 188.500 millones de euros, 
un 14% del PIB. 

Hasta el próximo mes de diciem-
bre, en vísperas de un año electoral, 
el Gobierno no tiene que fijar el da-
to concreto. Por el momento, ya ha 
dejado claro que las pensiones es-
tán fuera del pacto de rentas que 
demanda a los agentes sociales. 
«Los pensionistas pueden estar 
tranquilos», ha prometido la vice-
presidenta Calviño. 

Gerardo Cuerva (Cepyme), Antonio Garamendi (CEOE), Yolanda Díaz, ministra de Trabajo, Unai Sordo (CCOO) y Pepe Álvarez (UGT), en una reunión sobre el SMI. EFE

El pacto en el que nadie se fía 
Las garantías que piden los sindicatos a los empresarios para moderar salarios bloquean el 
pacto de rentas que propone el Gobierno, que tampoco se compromete a contener el gasto   

14%
PIB. Es el peso que 
tendrá el gasto en 
pensiones en 2023 
aplicando la 
revalorización 
que marca la ley.
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BRUNO PÉREZ 
MADRID 

El último informe del Consejo de Buen 

Gobierno y Transparencia ha retra-

tado las maniobras del Gobierno para 

esquivar la obligación legal de hacer 

públicos tanto los nombres de los car-
gos de confianza incorporados a la 

estructura política de los gabinetes 

ministeriales como sus retribuciones. 

Su informe sobre el grado de cum-

plimiento de sus resoluciones por par-

te de las diferentes administraciones  

revela que hay áreas del Gobierno, 

como la de Presidencia, que todavía 

no ha atendido sus requerimientos 

para hacer pública su nómina de ase-

sores, otras como el Ministerio de Jus-

ticia que incluso han recurrido al con-

tencioso-administrativo para no re-

velar los pluses que pagan a su 

personal eventual y, en general, una 

resistencia numantina de los minis-

terios a entregar en primer instancia 

esa información, que se resisten a pro-

porcionar esa información hasta que 

no tienen una resolución firme de 

Transparencia que les obliga. 

Transparencia ha emitido en los 

últimos años, especialmente a ins-

tancias de portales orientados a re-

mover los espacios de sombra de la 

Administración como Civio, más de 

media docena de resoluciones, obli-

gando a diferentes ministerios como 

el de Derechos Sociales, el de Justi-

cia, el de Hacienda o el de Exteriores, 

a hacer pública su nómina de aseso-

res, después de haber ignorado de-

mandas ciudadanas para hacerlo. 

La resistencia de los ministerios, 

que incluso han recurrido a los tribu-

nales para esquivar esa obligación, 
obligó al organismo a emitir en 2019 

un criterio interpretrativo para sub-

rayar la obligación legal que tienen 

de hacer pública esa información en 

cumplimiento de la normativa de 

transparencia.  

Reducción de ministerios 
 «No se puede pedir sacrificios a to-

dos los españoles excepto a las tres 

vicepresidentas, los 22 ministros y 

los miles de asesores contratados por 

el Gobierno». El PP ha recurrido a la 

ética del sacrificio a la que apeló Pe-

dro Sánchez hace unos días para ad-

vertir a los españoles de los efectos 

de la guerra en Ucrania sobre su bie-

nestar para exigirle que predique con 

el ejemplo y aligere la ‘macroestruc-

tura’ del Gobierno de coalición, «el 

más numeroso y caro de la historia» 

El Grupo Popular ha registrado una 

proposición en el Congreso en la que 

insta al Gobierno a realizar una re-

modelación interna para reducir el 

número de ministerios y recortar la 

factura de esa estructura política a 

los niveles de 2018, antes del aterri-

zaje de Sánchez en La Moncloa. «No 

se trata de reducir el gasto social ni 

las partidas ya comprometidas (pen-

siones, sueldo de los funcionarios...) 

sino de reducir el gasto improducti-

vo», argumentan los populares. 

Como publicó este lunes ABC, el 

gasto de la estructura política del Go-

bierno se ha incrementado un 30% 

con Sánchez, desde los poco más de 

100 millones en que se movió duran-

te toda la era Rajoy hasta los 140 mi-

llones en que cerró 2021, la cifra más 

alta de toda la historia reciente de Es-

paña. El incremento ha sido particu-

larmente significativo en el área de 

asesores y personal de confianza don-

de el gasto se ha incremento casi un 

60% en apenas cuatro ejercicios. 

Más control sobre el gasto 
Tal y como avanzó Alberto Núñez Fei-

jóo en su entrevista en ABC la pro-

puesta económica del PP no sólo pasa 
por bajar  impuestos, sino por implan-

tar un mayor control sobre el gasto 

público con el fin de limpiar el presu-

puesto de gastos improductivos. «El 

tema de los recortes es que la gente 

no se crea que ya llega el centro-de-

recha a recortar. Los recortes que hay 

que hacer son los burocráticos no los 

de los servicios al ciudadano». 

La propuesta habla de «gastar me-

nos y gastar mejor» en línea con lo 

planteado por los ejercicios de eva-

luación del gasto ya realizados por la 

Autoridad Independiente de Respon-

sabilidad Fiscal y también por estu-

dios privados como el del Instituto 

de Estudios Económicos, que asegu-

ra que el sector público podría garan-

tizar el mismo nivel  de servicio que 

se prestan en la actualidad gastando 

unos 60.000 millones menos. 

El Gobierno evita a Transparencia 
y esconde su nómina de asesores

∑ El PP urge a Sánchez  
a recortar ministerios 
y aligerar el coste de la 
estructura del gabinete

Récord de 140 millones 

El gasto derivado de las nóminas 
de los altos cargos del Gobierno de  
Sánchez y las de sus asesores de 
confianza superó en 2021 por 
primera vez en la historia los 140 
millones de euros. Es un 30% más 
que la del último gobierno Rajoy. 

Un espacio de sombra 

El Gobierno ha hecho lo posible por 
eludir la obligación legal de hacer 
públicos tanto los nombres de sus 
asesores como sus retribuciones, lo 
que le ha reportado varios tirones 
de orejas de  Transparencia. Ese 
ejercicio sólo se hizo una vez: fue 
en 2014 y no se ha vuelto a repetir.

EL COSTE DEL GOBIERNO

La vicepresidenta Calviño y las ministras Montero y Sánchez  // JAIME GARCIA
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Le Pen : l’alerte 
des partenaires 

sociaux

l Les organisations patronales mettent en garde contre le projet 
économique de la candidate d’extrême droite. l La CFDT appelle explicite-
ment à voter Emmanuel Macron, d’autres à faire barrage à Marine Le Pen. 
l Le chef de l’Etat promet de « compléter et enrichir » son projet. l Il se dit 
ouvert sur la réforme des retraites, y compris la borne d’âge de 65 ans.
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A l’U2P (artisans, professions libé-
rales), son secrétaire général Pierre 
Burban rappelle que si « tradition-
nellement les adhérents ne disent pas 
pour qui ils vont voter, cette fois-ci on 
entend beaucoup de gens dire que le 
gouvernement et le chef de l’Etat ont 
fait le boulot pendant la crise ». De fait,
le « quoi qu’il en coûte » a été géné-
reux pour les entreprises au plus fort
de la pandémie de Covid. L’exécutif 

avait en outre  pris soin de présenter
à la rentrée un plan pour les indé-
pendants. 

Un tableau contrasté

Ces prises de position interviennent 
alors qu’une certaine inquiétude 
avait commencé à gagner le monde 
patronal depuis le début du mois 
d’avril. Un dirigeant de fédération 
s’en ouvrait en fin de semaine der-

nière : « L’élection de Marine Le Pen 
ancrerait définitivement et de façon 
probablement irréversible la France 
dans le club des pays du sud. Si elle 
arrive à égalité avec Macron diman-
che, les marchés vont bouger lundi », 
prévenait-il.

Le chef de l’Etat est toutefois
arrivé nettement en tête ce diman-
che, les marchés se sont détendus,
et le monde patronal avec lui : 

« Même si ça va être tendu jusqu’au 
bout, il n’y a pas de raison de paniquer
pour le moment », avance un de ses 
représentants.

Cette configuration politique n’est
toutefois pas sans poser quelques 
problèmes aux représentants des 
chefs d’entreprise. « Il faut faire 
attention à ne pas réactiver le clivage 
entre l’élite et le peuple en apportant 
un soutien trop marqué à Emmanuel

Le projet économique de Le Pen 
ne passe pas auprès du patronat
l Le Medef a alerté lundi contre le programme économique de la candidate du RN à l’Elysée qui « conduirait le pays 
à décrocher par rapport à ses voisins ». 
l La CPME s’affiche également critique, même si les organisations patronales restent relativement prudentes.

Renaud Honoré

 @r_honore
avec L. de C.

Le front républicain fait encore de 
la résistance dans le monde écono-
mique. Au lendemain du premier 
tour de la présidentielle, une partie 
des syndicats patronaux s’est posi-
tionnée lundi, sinon en faveur 
d’Emmanuel Macron, au moins en 
opposition à Marine Le Pen.

Dans cet exercice, c’est le Medef
qui s’est montré le plus explicite. A 
l’issue d’une réunion de son comité 
exécutif, l’organisation patronale a 
déclaré  que  «  l e  programme 
d’Emmanuel Macron est le plus favo-
rable pour assurer la croissance de 
l’économie et de l’emploi dans notre 
pays ». « Même s’il comporte des 
lacunes, il est le plus à même de pré-
parer la France aux défis de l’ave-
nir », est-il écrit dans le communi-
qué publié lundi en tout début de 
soirée.

Celui-ci n’oublie pas d’adresser un
tacle à Marine le Pen dont « le pro-
gramme économique conduirait le 
pays à décrocher par rapport à ses voi-
sins et à le mettre en marge de l’UE ».

Les autres syndicats patronaux, la
CPME et l’U2P, se montrent plus 
prudents, attachés à une tradition de
neutralité électorale. Mais François 
Asselin, le président de la CPME, 
met en garde (voir ci-dessous) contre
« l’aventure » que constituerait 
l’application du projet de la candi-
date d’extrême droite.

PRÉSIDENTIELLE

François Asselin, président de la CPME, et Geoffroy Roux de Bézieux, son homologue du Medef. Photo Yoan Valat/ Pool/AFP

Macron », décrypte un membre du 
Medef. Le communiqué de l’organi-
sation est donc relativement court à 
dessein. Certaines fédérations et 
quelques Medef régionaux ont 
même plaidé au cours de la réunion 
pour qu’il n’y ait pas de prise de posi-
tion, selon nos informations.

Le patronat est dans une situa-
tion d’autant plus délicate qu’il n’est
pas homogène. A Paris, les chefs 
d’entreprise « ont voté à 80 % pour 
Macron, le reste pour Pécresse », 
estime un bon connaisseur. Mais le 
tableau général est plus contrasté.

Selon un sondage de Harris inte-
ractive pour Liaisons sociales quo-
tidien, l’audience d’Emmanuel 
Macron auprès des sympathisants 
des organisations patronales a pro-
gressé, mais moins qu’on aurait pu 
l’imaginer au vu des nombreuses 
mesures prises en faveur des entre-
prises, passant de 21 % en 2017 à 
28 % en 2022.

Mais l’évolution la plus mar-
quante est la progression de Marine
Le Pen auprès des sympathisants 
d’organisations patronales, passant
de 8 % à 20 %. « Les syndicats patro-
naux doivent faire attention à une 
partie  de leur base qui  vote  à 
l’extrême droite, souvent pour des 
questions de sécurité », analyse un 
représentant d’une organisation. n

Le patronat est dans 
une situation d’autant 
plus délicate qu’il 
n’est pas homogène. 
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PRIMEIRA LINHA ENTREVISTA

CHRISTINE OURMIÉRES-WIDENER CEO DA TAP

“Nao há margem para 
falhar no plano”
Nao há alternativa ao cumprimento do plano de reestruturaqáo da TAP, diz a CEO 
da empresa. Em entrevista ao Negocios, Christine Ourmiéres-Widener afirma que 
há que garantir que esta ajuda é suficiente para as necessidades da companhia.

D IA N A  R A M O S
dianaramos@negodos.pt 
H U G O  N E U T E L  
hugoneutel@negocios.pt 
V ÍT O R  R O D R IG U E S  O LIV E IR A  
vitoroliveira@negocios.pt 
M A R IL IN E  A L V E S  

FOTOGRAFIA

D epois de ter despe­
dido 1.481 traba- 
lliadores em 202L 
a TAP volta a con­
tratar -  e em 254 

casos confirma mesmo qne fez re- 
gressar quem já finita saldo. Chris­
tine Ourmiéres-Widener, em en­
trevista ao Negocios, explica que 
a decisao foi tomada porque o ce­
narlo se tornou menos sombrío. 
Em todo o caso, avisa, “nao há 
margem para falhar no plano" de 
reestraturacáo.

A TAP poupou 46 milhóes de 
euros em custos com pessoal 
no ano passado e tem urna 
meta de redugáo de 200 m¡- 
Ihoes de euros no final do 
processo de reestruturagáo. 
Acha que vai concretizar 
esse objetivo?

Para este ano. nao há mudan- 
ca na nossa estrutura de salarios. 
O acordo de emergencia é desa­
fiador. claro que é tun grande es- 
forco para todos na  empresa, in- 
cluindo a administracáo. mas é a 
tínica forma de fazer isso aconte­
cer. Estamos, por isso. a tentar re­
negociar o contrato coletivo de 
traballio. Mas o dinheiro que gas­
tamos com máo de obra nao pode 
mudar. Há tun compromisso e é 
nosso dever cumplir.

Um tribunal já veio dizer que 
12 dos pilotos despedidos 
saíram de forma ilegal da 
TAP. Reconhece que a em­
presa cometeu alguns erros 
neste processo?
O processo anida está em an­

damento. por isso. nao posso co­
mentar se está certa ou errada [a 
atuacáo da TAP],

Mas nao é um piloto ou dois, 
sao 12. Reconhece que algo 
correu mal?
Ninguém é perfeito. É um 

processo que se foi desenrolan­
do ao longo do tempo. Veremos 
qual será o resultado final, mas 
para mim é difícil fazer comen­

tarios neste momento sobre este 
assiuito. porque os processos aín­
da decorrem.

O Sindicato dos Pilotos de 
Aviagáo Civil (SPAC) acusou 
há alguns dias a TAP de estar 
a pedir a pilotos que estavam 
de licenga ou de férias para 
trabalharem. Confirma? 
Acho que temos muito bom 

relacionamento com todos os 
sindicatos, incluindo o Sindica­
to dos Pilotos de Aviagáo Civil. 
Nao há. neste momento, falta de 
pilotos, porque durante a rees- 
traturacño do ano passado hou- 
ve mil acordo com o sindicato de 
pilotos para salvar empreg'os em 
troca de cortes adicionáis. É por 
isso que lioje nao há problemas 
neste capítulo. Mas don uní 
exemplo: ontem  [no domingo] 
foi mil desastre. Tínhamos pou- 
ca visibilidade. os slots tinham  
intervalo de duas horas, tivemos 
mna ou duas horas de atraso, nao 
sabíamos qual seria a próxima 
chegada ou partida. Entáo. tive- 
mos de cancelar voos. estender 
turnos... E. por isso. temos urna 
razáo operacional que permite 
solicitar que os pilotos tenliam 
flexibilidade. trabalhando mais 
tempo, etc. Estruturalm ente. 
nao temos falta de pilotos. Mas 
há dias em que precisamos de al- 
gunia flexibilidade.

Mas confirma que houve 
esse pedido a pilotos que es­
tavam de licenga ou de fé­
rias?
Nao sei de onde vem esse 

exemplo. Eu, como gestora, vejo 
o panorama geral: estamos a tra- 
balliar com o SPAC na estrutura 
geral Nao é um exemplo que tor­
na o cenário mais cinzento.

Apesar de a TAP estar a meio 
de um processo de reestru­
turagáo, referiu durante a 
apresentagáo de resultados 
que a empresa está a contra­
tar. E, na verdade, o sindica­
to revelou que a TAP contra- 
tou já cerca de 200 tripulan­
tes que tinham sido despedi­
dos durante a pandemia. É 
verdade?
Sim. tivemos mais de 200 tri­

pulantes que voltaram a ser con­
tratados. segumdo o plano de 
reestraturacáo. No total, sáo 254 
os tripulantes que já  tiveram 
urna relacáo com a T.AP nalgmn 
momento. Adiamos mellior as- 
sim. porque eles anida estáo in- 
teressados em voltar á TAP. tém 
experiéncia e já foram formados 
no passado.

Isto significa que os cortes 
foram longe demais?
Náo. os cortes foram feitos de 

acordo com a infomiacáo que tí- 
nliamos. E náo conseguimos 
prever. E o cenário que haría 
para a industria era muito som­
brío. mostrando urna rec-upera- 
cáo muito, muito lenta, muito 
mais lenta do que agora. Temos, 
como equipa de gestáo. de reco- 
nliecer e assiunir que há uní ni­
vel mais alto [de procura]. Fixar- 
nio-nos em algo que foi ultrapas- 
sado pela realidade é como estar 
cegó num quarto cheio de luz. E. 
portanto, há mna oportiuiidade 
á espreita no veráo. o que está a 
ser confirmado pelo período da 
Páscoa. Quando vamos hoje ao 
aeroporto. está cheio.

Está melhor do que o espera­
do o período da Páscoa?
Até agora, fica mostrado que 

fortuna boa decisáo reforcar a ca-

“ Tivem os m ais de 200  
tripu lantes que voltaram  
a ser contratados, seguindo  
o plano de reestruturagáo.”

“ Os cortes [de pessoal] 
foram  fe itos com a 
¡nform acáo que tín ham os.”

pacidade. porque a procura está a 
acompanliar [esse reforco] .Esta­
mos a ser cautelosos, porque pode 
ser verdade hoje. mas se estiver 
errada váo dizer-me: "Porque é 
que náo disse que estava errado 
na semana passada?" Mas hoje. 
neste momento em que falamos 
[segunda-feira]. as reservas ante- 
cipadas estáo a mostrar boa resi- 
liéncia. Estamos a ser cautelosa­
mente otimistas, porque a nossa 
industria é milito dinámica e a 
verdade de hoje pode ser diferen­
te amanhá. Por isso. tomar a de­
cisáo de recratar 250tripulantes 
de cabine está absolutamente ah­
uilado com o que precisamos para 
fazer face á procura.

Teme náo conseguir fazer 
parte desta reestruturagáo? 
O Presidente da República 
avisou-a de que esta é urna 
questáo muito importante.
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PERFIL

Urna gestora 
com carre ira 
na avia^áo

Foi há menos de um ano que o 
Governo anunciou christine 
ourm iére-w idener como presi­
dente executiva da t a p . a  ges­
tora francesa de 57 anos chegou 
á transportadora portuguesa 
para im plem entar o exigente 
plano de reestruturacáo acor­
dado com Bruxelas, que perm i­
te urna injecáo máxima de 3,2 
mil milhóes de euros na opera­
dora, depois de ganhar expe­
riencia no setor: foi ceo  da ope­
radora británica Flybe, que en­
tretanto cessou a operacáo, sen­
do posteriormente relancada. 
passou também pela A ir Fran- 
ce-KLM.

Pensó que é urna grande res- 
ponsabilidade. mas nao é só mi­
rilla, e que tem de haver um sen­
tido de dever. Mas o que é mes- 
mo importante é que temos um 
plano, que foi aprovado e é um 
compromisso nao só para com o 
aeionista, mas também com a 
Comissáo Europeia. O plano

nao é só meu. é dos m eus acio- 
nistas. E o alinhamento dos as­
tros é incrível. Só reporto tendo 
em conta o plano que me foi en­
tregue. nao sou política.

0 plano de reestruturacáo 
enviado á Comissáo Europeia 
preve que a ajuda pública

“ Há urna oportun idade  á 
espreita  no veráo, o que  
está a ser confirm ado pelo  
período da Páscoa.”

“Até agora, fica dem onstrado  
que fo i urna boa decisáo  
re fo rja r  a ca p a c id a d e s

náo possa uitrapassar os 3,2 
mil milhóes. É suficiente?
Estamos a cumplir o plano. E 

depois desse montante, nao pode- 
remos receber dinlieiro nos pró­
ximos 10 anos. Por isso. é mellior 
termos a certeza de que é suficien­
te. porque depois disso está feito.

Mas o plano foi desenhado 
noutra realidade. Agora, o 
momento é muito diferente 
daquele que tínhamos quan- 
do o plano foi desenhado 
pela Comissáo Europeia e 
pelo Governo. Acha que o 
aínda está atual izado?
A Comissáo tem acompanha- 

do a evolucáo dos nossos números. 
Por isso. o plano é absolutamente 
consistente com a expectativa de 
um potencial descimentó. Mas te- 
remos de ser consistentes com o 
mercado e com o plano. E nao há 
margem para falhar no plano. ■

Prejuízo recordé de quase 
1.600 milhóes de euros

A T.AP registou um prejuízo de 
1.599,1 milhóes de euros em 
2021.0 valor rec-orde supera os 
1.230 milhóes negativos verifi­
cados em 2020. Em comunica­
do emiado á Comissáo do Mer­
cado de Valores Mobiliários. a 
companhia aérea justificou o 
resultado líquido com o encer- 
ramento das operacóes de nia- 
nutencáo no Brasil, no quarto 
trimestre. A transportadora re­
gistou ainda custos náo recor- 
rentes de 1.024.9 milhóes de 
euros.

A companhia aérea cita ain­
da o impacto negativo das dife- 
rencas cambiáis, no valor de 
175.5 milhóes de euros, motila­

do pela queda do euro face ao 
dólar e pela descida do real face 
ao euro. Já as operacóes de co­
bertura de jet fiiel (jet fiiel hed- 
ging) tiveram um impacto po­
sitivo de S.7 milhóes de euros.

Apesar do agravamento dos 
resultados, a companhia viu as 
receitas operacionais aumenta- 
rem 31% face a 2020 para 
1.3SS.5 milhóes de euros, um 
descimentó sustentado pelo au­
mento das receitas de passagei- 
ros (21S.S milhóes de eiuos) e 
pelo crescimento das receitas de 
carga e correio. que dispararam 
08% para 110.5 milhóes de eu­
ros. O EBITDA recorrente au- 
mentou 12 milhóes de euros. ■D
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JONATHAN WHEATLEY AND BEN HALL

Ukraine’s finance minister has appealed 
for an immediate injection of tens of bil-
lions of dollars to plug a gaping fiscal 
deficit caused by the Russian invasion.

Ukraine’s spending exceeded reve-
nues by $2.7bn in March and its govern-
ment expects the gap to expand to 
$5bn-$7bn a month in April and May 
because of the war. Ukraine’s gross dom -
estic product was worth $164bn in 2021. 

“We are under great stress, in the very 
worst [financial] condition,” Sergii 
Marchenko said in a Financial Times 
interview. “Now it is a question of the 
survival of our country. If you want us to 
continue fighting this war, to win this 
war . . . then help us.” 

He painted a grim picture of the dam-

age to Ukraine’s economy inflicted by 
Russia’s full-scale invasion in late Febru-
ary. Damage to civilian and military 
infrastructure was estimated at $270bn 
so far, he said, with nearly 7,000 resid -
ential buildings damaged or destroyed. 

Though Ukraine has received signifi-
cant military aid to help defend itself 
against Russia, the government wants 
its western partners to grant financial 
aid and to approve emergency lending 
from the IMF and World Bank. 

About 30 per cent of Ukrainian busi-
nesses had ceased all activities and 45 
per cent were working at reduced capac-
ity, Marchenko said. Electricity con-
sumption is down 35 per cent. Trade has 
collapsed, with exports halving between 
February and March and imports falling 
more than two-thirds. The Kyiv School 

of Economics estimates total economic 
losses from the war at up to $600bn.

Marchenko demanded that Russia pay 
reparations for “the destruction of priv -
ate and public property” and said Kyiv 
had assembled an international legal 
team to lodge claims against Moscow.

But the priority is short-term finance. 
As Ukraine tries to limit its budget 
shortfall, the government has already 
made spending cuts of more than $6bn, 
but it is not enough, the minister said.

“We can cut some spending but it 
can’t cover the gap,” he said. Revenues 
are running at just over half of the pre-
war level, he added. The budget deficit 
in 2022, forecast at 3.5 per cent of GDP 
before Russia’s invasion, would run to 
“many multiples” of that, depending on 
the duration of the war, he said.

Ukraine made a $292mn payment last 
month on a dollar-denominated euro -
bond maturing in September and will go 
on meeting its obligations to avoid def -
ault or restructuring, Marchenko said.

“A lot of politicians advise us to talk 
about restructuring but that is not our 
policy,” he added. 

Ukraine is in discussions with the US 
to secure guarantees to enable it to issue 
sovereign bonds at rates of interest 
below those currently demanded by the 
market, which are “far higher than opti-
mal for us to borrow now”, he said.

The IMF said last week it had opened 
an account to channel grants and loans 
to Kyiv to help stabilise the economy. 
War in Ukraine page 4

Russia ‘payments theatre’ page 8

FT View page 16

Ukraine appeals for financial aid 
to survive wounds of Russia’s war
3 Trade and industry collapse 3 Fiscal gap heads towards $7bn a month 3 Call for reparations

Sergii 
Marchenko: 
‘If you want 
us to continue 
fighting this 
war, to win 
this war . . . 
then help us’ 
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SAM JONES — ZURICH

ROMAN OLEARCHYK — KYIV

HENRY FOY — LUXEMBOURG  

Austria chancellor Karl Nehammer 
held what he called a “direct, open and 
tough” conversation with President 
Vladimir Putin in Moscow, in the first 
visit to the Russian capital by a Euro-
pean leader since Russia’s invasion of 
Ukraine began six weeks ago.

Nehammer spoke with the president 
yesterday for 75 minutes, Austrian 
chancellery officials said. The meeting 
was held without advisers present at a 
venue outside Moscow.

“This is not a friendly visit. I have just 

come from Ukraine and have seen with 
my own eyes the immeasurable suffer-
ing caused by the Russian war of aggres-
sion,” the Austrian chancellor said in a 
statement after the talks concluded.

The next phase of the war is likely to 
be in the the eastern regions of the coun-
try. Russia was beginning to resupply 
and reinforce its troops in Ukraine’s 
eastern Donbas region but had not 
begun a new offensive there, a senior US 
defence official said yesterday.

“We do not assess that a new offensive 
has started,” the official said. “While 
there is fighting going on, they are work-
ing to reinforce their capabilities and to 
add to them.”

Ukrainian defence officials believe 
Russia could launch a new attempt at 
capturing the country’s capital, Kyiv, 
after a month-long failed first offensive 

if its forces strike victories in their new 
focus in the Donbas.

“The question of a possible resump-
tion of the enemy’s attack on the capital 
will depend on the fighting that will play 
out in Donetsk and Luhansk regions,” 
the Ukrainian defence ministry’s 
spokesperson, Oleksandr Motuzyanyk, 
said yesterday during a briefing.

Nehammer’s trip has caused conster-
nation among European allies, who 
have stressed the Kremlin’s isolation, 
particularly as evidence of Russian 
atrocities in Ukraine has mounted.

The Austrian chancellor said he told 
Putin there was no doubt that war 
crimes had been committed by Russian 
forces and that all those responsible 
must be held to account. He urged
Russia to end the war and said he had 
told the Russian president there was 

now no way he could “win” the conflict.
“I also told President Putin in no 

uncertain terms that sanctions against 
Russia will remain in place and will con-
tinue to be tightened as long as people 
continue to die in Ukraine. The EU is 
more united than ever on this issue.”

Pressed by Kyiv for further military 
support, Josep Borrell, the EU’s high 
representative for foreign affairs, said 
the bloc was open to further increasing 
its funding for weapons supplied to 
Ukraine, after obtaining political agree-

ment on increasing EU joint financing to 
€1.5bn. From an initial €500mn, the 
bloc has twice increased its funding 
under the European Peace Facility to 
provide cash to member states in return 
for them sending weapons to Kyiv.

“If it isn’t enough, we will look at it 
again, and we will put more in,” said 
Borrell, after a meeting of foreign minis-
ters who agreed to the increase. Borrell 
said there was “still plenty left to spend” 
from that agreed total.

Mykhailo Podolyak, an adviser to 
Ukrainian president Volodymyr Zelen-
sky, said western resolve appears to 
have strengthened after evidence of 
mass killings, executions, torture and 
rape of civilians in Bucha and other 
regions where Russian forces have with-
drawn.“In my opinion, the emotional 
component has already begun to 

work . . . after this emotional tension 
that took place in Kyiv region and then 
in Kramatorsk,” Podolyak said.

US pressure on other countries to 
back its squeeze on the Russian econ-
omy continued as President Joe Biden 
discussed India’s energy purchases from 
Moscow with India prime minister 
Narendra Modi yesterday via video. 

Biden did not make a specific ask of 
India, a senior administration official 
said. But Washington reiterated its calls 
for India not to step up Russian oil pur-
chases. “We don’t think India should 
accelerate or increase imports of Rus-
sian energy and the US is ready to sup-
port India, and remain in a conversation 
with India about its diversification of 
imports,” the official said.
Additional reporting by Felicia Schwartz 
See Companies & Markets, FT View, Lex

Austria leader tells Putin in Moscow he cannot win
Chancellor warns
war crimes culprits
will be held to account

‘Sanctions will remain in 
place and will continue to 
be tightened as long as 
people die in Ukraine’

 War in Ukraine
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legal action might have on the process of 
a default.

“If we don’t get our dollars after 30 
days, it’s a default,” said one Europe-
based investor who holds Russian dollar 
bonds, referring to the grace period 
after last week’s scheduled coupon and 
principal payments.

Already, S&P Global has downgraded 
Russia’s credit rating to “selective 
default”, saying it does not expect
investors to receive payment in dollars 
within the 30-day window. 

Meanwhile, a panel that determines 
payouts on derivatives contracts yester-
day ruled that state-owned Russian 
Railways had defaulted on its debt after 
an interest payment failed to reach 
investors within a 10-day grace period, 
despite the company’s attempts to pay 
the cash last month.

Russia’s foreign currency bonds — like 
those of many sovereign borrowers — 
are governed by English law. Unusually, 
however, in the terms under which the 
bonds were issued, Russia said it would 
not submit to the jurisdiction of a
foreign court.

The legal ambiguity surrounding
the bonds means the Kremlin could
potentially launch legal proceedings at 

home, according to Mitu Gulati, a law 
professor at the University of Virginia, 
who described Russia’s argument that
it has been thwarted from making
payments by US authorities as “not 
crazy”.

Gulati added: “To the extent they
litigate, they will say ‘look, we want to 
pay, we just can’t, somebody is stopping 
us’. But here’s the rub: usually it’s
supposed to be some kind of exogenous 
event to both parties [that is preventing 
payment] whereas investors would 
argue that’s not true. 

“You have caused this, they could say. 
If you don’t invade countries then you 
don’t get this situation. Get out of 
Ukraine and you can pay.”

In any event, a court in the UK would 
be highly unlikely to defer to a Russian 
court’s judgment on whether the bonds 
were in default, Gulati added.

Both Gulati and Gelpern likened
Russia’s situation to Argentina in 2014 
when a New York judge prevented
Buenos Aires from making payments to 
holders of new debt until it had paid off 
older creditors, effectively forcing the 
country into default.

Countries typically strive to avoid 
default to make it easier to eventually 

sell  new debt once the stress on
government finances has eased,
perhaps through a restructuring
agreement with creditors. 

However, the severe sanctions against 
Russia leave little prospect of any
negotiation with bondholders or of
Moscow regaining access to bond
markets in the foreseeable future.

“This isn’t like a normal default,” said 
one investor. “As far as I’m aware, no one 
is talking about forming bondholder 
groups and talking to the Russians. I 
don’t even think that would be legal.”

Siluanov also said Russia had no plans 
to borrow in 2022. “We are not planning 
to enter the domestic market or foreign 
markets this year. This makes no sense 
because the cost of such borrowing 
would be cosmic.”

Russian bond prices have collapsed 
since the invasion of Ukraine with 
bonds currently trading at about 22 
cents on the dollar, a level that implies a 
default is priced in.

After the 30-day grace period has 
expired, bondholders are able to
“accelerate” repayment, demanding 
they get their money back immediately 
if 25 per cent of the holders of a specific 
bond vote to do so. 

Such a decision is likely to depend on 
whether investors think they can seize 
any of Russia’s overseas assets in order 
to enforce their claims — an exercise 
complicated by the fact that Russian 
assets are largely frozen by sanctions — 
said Gelpern.

“The current environment is so 
incredibly muddled that bondholders 
may not want to play their one big card 
with no clear game plan,” Gelpern said. 

“But then it’s a little bit optimistic to 
expect a civil negotiation [between 
bondholders and Moscow] to ensue any 
time soon,” she added, “so some may 
want to accelerate if they think they can 
reach some assets.”

TOMMY STUBBINGTON 

AND POLINA IVANOVA

Russia has vowed to sue if sanctions 
force it to default on its bonds but
academics and lawyers have dismissed 
the threat as “payment theatre” 
designed to project the state’s financial 
strength.

Over the weekend, finance minister 
Anton Siluanov said western sanctions 
were an attempt to “artificially create a 
man-made default” — Moscow’s first 
since 1998. 

Siluanov, who has already sought to 
flip some dollar repayments in to
roubles, did not say who the govern-
ment might sue or in which country. 

But bondholders and rating agencies 
assume a default process is under way 
and academics argue the country’s 
efforts to be seen as willing to make
payments are political rather than
practical. 

“Paying contrary to expectations is a 
bullish political move that’s rather 
cheap,” said Anna Gelpern, a professor 
of law at Georgetown university and a 
senior fellow at the Peterson Institute 
for International Economics. 

“If the whole point of [the invasion of 
Ukraine] is partly about projecting that 
‘we are a global power, respect us’, then 
this kind of payment theatre is quite 
important for [President Vladimir] 
Putin,” she added.

Moscow has already missed payments 
on two of its dollar bonds after US 
authorities blocked American banks 
from processing cash as part of
measures to punish the country over its 
invasion of Ukraine. 

It is unclear what bearing any Russian 

Moscow threatens western 

powers with lawsuit but experts 

say this will have little impact

‘You have 
caused this, 
investors 
could say. 
Get out of 
Ukraine 
and you
can pay’

Cosmic costs: 
finance minister 
Anton Siluanov 
said Russia was 
‘not planning
to enter the 
domestic 
market or 
foreign markets 
this year’
Simon Dawson/Bloomberg

Fixed income. Bond coupons

Russia employs ‘payment theatre’ 
as investors prepare for default

Russia’s debt tumbles

Price of bond, Sep 2043 (cents per $)

Source: Refinitiv
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Votes chase
Macron fights 
on rival’s turf
Emmanuel Macron speaks to a voter 
during a visit to Denain, in northern 
France. The French president kicked off 
his final push for re-election by target-
ing working-class voters yesterday. 

In Sunday’s first round vote, Denain, a 
poor post-industrial town, came out 
strongly for Marine Le Pen, Macron’s 
rival in the second and final round of 
presidential voting on April 24.

Experts predict an intense and very 
tight election, with the votes of the 10 
candidates eliminated on Sunday up for 
grabs, and with many leaning to Le Pen.

The far-right candidate was also on 
the campaign trail yesterday, visiting 
rural areas in Burgundy. 
News & analysis page 2

Gideon Rachman page 17
                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                     Ludovic Marin/AFP via Getty Images
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VICTOR MALLET — PARIS  

President Emmanuel Macron has 
started a frantic hunt for working-class 
votes across France in an attempt to 
ensure victory over his resurgent far-
right rival Marine Le Pen in the second 
and final round of the country’s presi-
dential election on April 24.

Macron travelled yesterday to meet 
voters in Denain, a poor post-industrial 
town in northern France where Le Pen 
won considerable support, and was due 
to visit another of his rival’s strongholds 
in eastern France today.

Le Pen also relaunched her campaign 
yesterday with a planned trip to north-
ern Burgundy to talk to farmers about 
inflation and the high costs of inputs 
such as fuel and fertiliser.

In the first round on Sunday, Macron 
and Le Pen qualified for the run-off — as 
they did at the last election in 2017 — 
with 28 per cent and 23 per cent of the 
votes respectively. At 73.7 per cent, 
turnout was lower than in the first 
round of the two previous elections.

Despite his first-round lead, the lib-
eral president faces what his supporters 
say will be a very tight re-election race, 
because many of those who voted for 
the 10 eliminated candidates lean 
towards Le Pen’s protectionist economic 
policies and her brand of anti-immigra-
tion, Eurosceptic nationalism. 

In Denain, more than a third of eligi-
ble residents did not vote at all on Sun-
day. Those who did mostly backed Le 
Pen or the far-left candidate, Jean-Luc 
Mélenchon.

In both that town and the site of 
Macron’s planned campaign stop today, 
voters have appreciated Le Pen’s focus 
on the rising cost of living, particularly 
the rise in diesel and petrol prices since 
the start of the Ukraine war.

Macron will seek to shake off his out-
of-touch image and emphasise the ben-
efits for ordinary people of his economic 
reforms and plan for full employment, 
while pointing out flaws in Le Pen’s 
manifesto of inward-looking protec-
tionism and “localism”.

Like Le Pen, he has offered his former 
rivals a role in running the country in an 

urgent bid to secure their votes in the 
next two weeks. “I am ready to invent 
something new to bring together vari-
ous beliefs and sensibilities to build with 
them a common project in the service of 
our nation in the coming years,” Macron 
told his supporters on Sunday night. 

Le Pen continues to speak out against 
immigration and crime but repeated on 
Sunday night that she wanted to be 
“president of all the French”.

Richard Ferrand, who heads Macron’s 

party in the National Assembly, said the 
president had to move beyond a frontal 
attack on Le Pen’s policies targeting 
Muslims and immigrants. “When you 
tell the French that the extreme right 
reminds us of the sound of jackboots on 
the street, you can see that doesn’t 
work,” Ferrand told FranceInfo radio 
yesterday. “So we have to go deeper and 
explain what we are proposing and 
exactly what Mrs Le Pen is proposing.”

Bruno Cautrès, politics professor at 
Sciences Po, said the campaign over the 
next two weeks would be “very intense”. 
Macron would struggle to convince 
leftwing voters of his sincerity, and 
unlike in 2017, when he was a political 
newcomer, he now faced an “anti-Ma-
cron” front just as his rival faced the 
“anti-Le Pen” one that deprived her of 

victory five years ago. “And if Macron 
wins it will not be the same victory as in 
2017. It will be much harder for him and 
his reform campaign. He has to respond 
to demands for social justice,” Cautrès 
added. “There will be strong political 
tensions.”

Even on election night on Sunday, 
hundreds of anti-fascist and anti-capi-
talist demonstrators had to be dispersed 
by police after taking to the streets of 
Rennes and Lyon, recalling some of the 
anti-government gilets jaunes (yellow 
vest) demonstrations that plagued the 
first half of Macron’s presidency.

Losing candidates and political par-
ties, meanwhile, pleaded for cash from 
supporters after scoring below the 5 per 
cent threshold, the minimum required 
for campaign expenses reimbursement. 

Macron seeks working-class votes to see off rival
Nation’s leader will stress 
benefits of reforms as Le 
Pen relaunches campaign

‘It will be much harder
for [Macron]. He has
to respond to demands
for social justice’

French election
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such as Jean Monnet, Robert Schuman 
and Jacques Delors were fundamental to 
the construction of the European 
project. But Le Pen is intent on the EU’s 
deconstruction. She promises to restore 
the primacy of French law over EU law, 
which is incompatible with member-
ship of the 27-nation union. She also 
pledges to unilaterally cut France’s con-
tributions to the EU budget. 

Within Europe, Le Pen has cultivated 
ties with the “illiberal democrats” of 
Hungary and Poland. She was swift to 
congratulate Hungary’s Viktor Orban 
on his election victory earlier this 
month — despite the fact that Orban is 
charged by the EU with violating the 
rule of law, suppressing media freedom 
and corruption. At best, Le Pen is 
untroubled by Orban’s sins. At worst, 
she sees them as a model for France. 

With Le Pen in control of France, 
Orban’s claim that his illiberal national-
ism represents the future of Europe 
would suddenly seem more plausible. 
Italy’s Matteo Salvini — who like Le Pen 
has cultivated Putin and Trump — 
would sniff power.

issue fines to all hijab-wearers — which 
sounds like a recipe for constant con-
frontation on the streets. Relations 
between the police and non-white or 
Muslim communities, already tense, 
would be likely to get much worse. 

The French left, always fond of dem-
onstrations, would probably take to the 
streets if Le Pen actually won. France is 
still reeling from the gilets jaunes pro-
tests of 2018-19. It could once again face 
social turmoil. At the other end of the 
spectrum, the financial markets might 
take fright at a Le Pen victory.

A bitterly divided France would have 
implications for the whole of Europe. 
The direct consequences of a Le Pen 
presidency for the EU would also be 
grave — indeed life-threatening. 

Over the years, French statesmen 

T
 he policies that I represent 
are the policies that are
represented by Mr Trump. 
They’re represented by Mr 
Putin.” That was Marine

Le Pen speaking in 2017. In just two 
weeks’ time, she could be elected as 
president of France.

Le Pen, the standard bearer of 
France’s far right, is now through to the 
final round of the presidential election, 
where she will face off against President 
Emmanuel Macron. The first round of 
voting placed Le Pen less than five per-
centage points behind Macron. The fact 
that 57 per cent of French voters opted 
for candidates of the extreme left or 
extreme right in the first round — while 
the traditional centre parties collapsed 
— looks bad for a centrist incumbent 
president, like Macron. 

The first poll taken of voting inten-
tions for the second round shows 
Macron beating Le Pen by 54 to 46
per cent. That will bolster the view
that, although the race is close, a Le
Pen victory remains very unlikely.
But the uncomfortable reality is that
the far right is now polling at levels
that are unprecedented in France’s
post-1945 history — and a lot can

happen in a two-week campaign.
Rather than dismissing Le Pen’s 

chances, it is time to think seriously 
about what her possible victory would 
mean for France and beyond. Is she still 
a “far-right” politician? Or might a Le 
Pen presidency be less of a shock to the 
system than many imagine?

The fact that Le Pen is so close to the 
presidency testifies to her success in 
“detoxifying” her image. She broke 
some years ago with her father and 
party founder, Jean-Marie Le Pen — who 
had a long record of open racism. In this 
election, Marine Le Pen has campaigned 
largely on cost-of-living issues. She has 
dropped some of the most controversial 
policies that helped sink her 2017 cam-
paign — such as calling for France to 
leave the euro and the restoration of the 
death penalty. And she has used the 
Ukraine war to distance herself from 
Vladimir Putin, claiming that her view 
of the Russian leader has “changed”. 

But Le Pen’s previous admiration for 
Putin and Donald Trump is telling. Like 
them, Le Pen claims to represent the 
people against the elite and the nation 
against the “globalists”. Her campaign 
slogan — “Give the French back their 
country” — has echoes of Trump’s 
“Make America Great Again” and the 
Brexit campaign’s “Take back control”. 

Le Pen’s programme still contains 
plenty of red meat for the far right. Her 
pledge to impose a complete ban on the 
wearing of Muslim headscarves in pub-
lic is starkly illiberal and would be 
unprecedented in Europe. She claims 
that the police would be instructed to 

We need to 
think about a 

Le Pen victory

Her pledge to impose a
 ban on the wearing of 
Muslim headscarves in 
public is starkly illiberal 

The reactions in Brussels and Berlin 
to a Le Pen victory would be horror — 
probably followed by negotiations. Una-
ble to abandon the EU project, France’s 
partners would seek to take the edges 
off Le Pen’s policies and somehow make 
them compatible with continued mem-
bership of the EU. 

The British government would watch 
with interest from the sidelines. Some 
hardline Brexiters would see a Le Pen 
victory as both a vindication and an 
opportunity. More sensible voices in 
London will fear the implications for 
western unity in the midst of the 
Ukraine war. 

Le Pen is not just an enemy of the EU. 
She has also called Nato a “warmonger-
ing organisation” and pledged to take 
France out of its command structure. 
And she opposes energy sanctions on 
Russia — ostensibly because they would 
increase the cost of living in France. 

Putin has had a disastrous few weeks. 
But the voters of France could yet offer 
him some hope.

gideon.rachman@ft.com

global affairs

Gideon  
Rachman
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PRIMROSE RIORDAN AND 

GLORIA LI — HONG KONG

ELEANOR OLCOTT — TAIPEI

Chinese regulators have approved new 
online games for the first time in nine 
months, a sign that Beijing is easing its 
crackdown on the tech sector.

China’s biggest tech companies, includ-
ing gaming group Tencent, had come 
under heavy regulatory scrutiny over 
the past two years as the Communist 
party sought to overhaul the private sec-
tor, with the hostile environment caus-
ing billions to be wiped off the sector’s 
market value.

The wealthiest entrepreneurs and 
leading companies had come under fire 
as part of a policy called “common pros-
perity”, the stated aim of which was to 
widen opportunities and improve living 
conditions for China’s middle classes. 

Other industries targeted in the clamp-
down included fintech and the educa-
tion and entertainment sectors.

Beijing paused approvals for new 
games in July last year over concerns 
that the country’s children were 
addicted to online titles that under-
mined communist values.

In August state media lambasted 
gaming as a form of “spiritual opium”, 
and children were banned from playing 
video games for more than three hours a 
week, dealing a fresh blow to providers 
such as NetEase and Tencent. 

Tencent had claimed that its reliance 
on young gamers was limited but con-
ceded that revenue growth had been hit 
by Beijing’s gaming curbs and restric-
tions on access to its titles for minors. 

The company had attempted to get 
ahead of the regulators by tightening 
rules on how long children could play its 

games and by deploying facial recogni-
tion technology to stop young people 
from playing for too long.

No Tencent games were on the list of 
45 new titles approved by China’s 
National Press and Publication Admin-
istration on Friday, and released yester-
day. Baidu, the huge Chinese search 
group, did have a title included.

The approvals come as China’s mar-
kets regulator said it would “support the 
healthy development of the [financial] 
market”, a move designed to calm inves-
tors spooked by the impact of the coun-
try’s latest Omicron outbreak.

The confirmation of game approvals 
spurred pre-market gains for US-listed 
Chinese gaming stocks. Bilibili’s
Nasdaq-listed shares rose more than 8 
per cent pre-market, while NetEase 
jumped by nearly 8 per cent.
Gaming metaverse page 5

Beijing relaxes squeeze on Big Tech 
with approvals for new online games
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 James Mackintosh: Inflation
may be here for a while...... B1

Soaring gasoline prices are
squeezing transportation busi-
nesses and setting off debates
about who will foot the bill.

FedEx Corp., Uber Technolo-
gies Inc. and Lyft Inc. imposed
new or higher fuel surcharges
on customers after Russia’s in-
vasion of Ukraine shocked en-

ergy markets. But local con-
tractors who own the FedEx
Ground delivery trucks and
some U.S. drivers of the ride-
share services are pleading
with the companies for even
more financial help.

“Everywhere you look is just
expenses, expenses, expenses,”
said Melnik Lyudmila, a 51-
year-old who quit driving for
Uber and Lyft last month. The

companies have tapered the big
bonuses they handed to drivers
at the height of a labor short-
age last year, so she said the
hours she spends behind the
wheel aren’t worth the payout.
Ms. Lyudmila, who has driven
for the companies in New York
City since 2016, is looking for
other jobs as she waits for gas
prices to fall.

The war in Ukraine and

sanctions imposed on Russia,
the world’s second largest
crude-oil exporter, have further
driven up the costs of fuels
around the globe. The national
average price for a gallon of
regular gasoline in the U.S.
jumped to $4.22 in March, up
20% from February. Prices for a
gallon of diesel, the fuel used
by truckers, averaged $5.11 in
March, up 27% in a month.

“It’s been rough,” said Timo-
thy Richards, who owns a sin-
gle truck and has two drivers
working for his Tauro Trucking
LLC business in Huntsville, Ala.
“A lot of these shippers, they
really don’t care that gas is sig-
nificantly high. They just want

PleaseturntopageA7

BY PAUL ZIOBRO

AND PREETIKA RANA

Gas Prices Fuel Battle at Uber, Lyft, FedEx
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that, he said local or national
authorities must open whatever
fuel reserves remain or they
will need to find new ways of
importing diesel.

It couldn’t be determined
how much fuel Ukraine has left
in its reserves.

Before the war, Ukraine im-
ported more than 70% of its re-
fined petroleum, including gas-
oline, diesel and heating oil,
from Russia and its ally, Be-
larus, said Hendrik Mahlkow, a
researcher at the Kiel Institute
for the World Economy in Ger-
many.

Most of Ukraine’s crude oil
came from Azerbaijan through
the Port of Odessa and was re-
fined at a facility in Kre-
menchuk, according to Kristine
Petrosyan, an analyst at the In-
ternational Energy Agency.
Russia struck that refinery with
missiles on Apr. 2 and has
blockaded Ukraine’s major sea-
ports, including Odessa, since
the start of the war, leaving
roads and rails as the only
routes for fuel imports.

Artem Kuyun, a fuel special-
ist for Consulting Group A-95,
in Kyiv, said Ukraine’s diesel
supplies are critical, but he ex-
pects the country to boost sup-
plies by rail in the coming
weeks.

The seaport blockade has in-
creased the importance of
trucking, which now hauls
goods that previously moved by
ocean. Freight companies say
that cargoes that used to enter
Ukraine via the Black Sea are
now being shipped to Poland
and Romania and then trucked
to Ukraine.

Oleksandr Yakovenko, who
runs EnlivUA, a freight for-
warder based in Odessa, said
elevated rates for international
exports help him afford to
carry humanitarian aid, often
just for the cost of fuel.

One challenge is that firms
won’t insure cargo bound for
Ukraine. When his drivers pick
up containers at European
ports, the firm must pay a de-
posit of about $5,000, on aver-
age, for each shipping con-
tainer. Some of Mr. Yakovenko’s
customers can afford the de-
posit, he said, but the for-
warder shares or covers the
cost for other customers.

EnlivUA’s revenues are just
enough to pay the salaries of
about 220 workers and to con-
tinue to make deliveries across
Ukraine, including to cities such
as Mykolaiv in the southeast,
which have faced regular rocket
attacks. “I am very proud of
our drivers because most of
them are not afraid to drive
east,” he said.

Mr. Berestenko, the DFDS
driver, said Ukraine’s roads are
largely empty apart from mili-
tary vehicles and some civilian
cars. At night, he parks outside
towns and cities, sleeping close
to Ukrainian checkpoints where
he can hear the shelling and
airstrikes. “You cannot explain
the feeling with normal words,”
he said. “It is just something
you feel inside you.”

Serhiy Berestenko climbed
into a truck outside a ware-
house in Kyiv bound for Dni-
pro, about 300 miles to the
southeast, carrying medical
supplies to hospitals close to
the front lines of Russia’s war
on Ukraine.

“There are two main prob-
lems,” Mr. Berestenko said in a
telephone interview. “The first
problem is you don’t know if
you will reach your destination.
And the second problem is you
do not know in what condition
you will return.”

Truckers like Mr. Berest-
enko, who is 48 years old, have
become pivotal to Ukraine’s ef-
forts to distribute humanitarian
aid and to keep the economy
alive by transporting goods
from factories and farms that
are trying to keep operating
through the Russian onslaught.

Trucking firms in Ukraine
say they are increasingly
strained by wartime difficulties,
especially growing fuel short-
ages, that threaten their ability
to operate as drivers navigate

roads that run close to rocket
attacks, artillery shelling and
airstrikes. Recent Russian mis-
sile attacks on an oil refinery
and several fuel depots have re-
duced Ukraine’s already limited
diesel supplies and raised fresh
challenges for truckers deliver-
ing food, medicines and cargo.

Mr. Berestenko’s boss, Olek-
sandr Poliukhovych, said that
drivers returning from the Eu-
ropean Union were recently
told to fill their gas tanks in Po-
land and drive to Lviv, in west-
ern Ukraine, where the remain-
ing fuel will be siphoned and
used to fill trucks making deliv-
eries across central and eastern
parts of the country.

Messrs. Poliukhovych and
Berestenko work for DFDS, a
Denmark-based freight and lo-
gistics company that before the
war mostly moved metal parts,
furniture and textiles between
Scandinavia and Ukraine. Since
the Feb. 24 invasion, the firm
has mostly hauled medical and
humanitarian aid.

The firm has at least 60
drivers on the road at any one
time making international and
domestic deliveries of aid. As of
the week of April 5, the drivers
had delivered 800 shipments of
medical supplies to hospitals or
medical distribution points. Mr.
Poliukhovych said Ukraine’s
government covers the cost of
fuel plus between $20 to $40
per load for the driver.

He said the plan to siphon
diesel from inbound trucks
should help the company get
through the coming days. After

BY PAUL BERGER

Aid-Delivery
Truckers Drive
Into Danger

Drivers must take
roads close to rocket
fire, mortar shelling
and airstrikes.
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Billionaire Elon Musk has
decided he will no longer join
the Twitter Inc. board of di-
rectors, CEO Parag Agrawal
tweeted on Sunday night.

The announcement of the
reversal comes after Mr. Musk
spent a weekend tweeting crit-
icisms, suggestions and appar-
ent jokes about the social me-
dia company.

The Tesla Inc. and SpaceX
CEO, who recently became
Twitter’s largest shareholder,
tweeted about the platform
throughout the weekend. He
asked his 81 million followers
if they thought that Twitter
was dying and pointed out
that several top Twitter ac-
counts, including those of art-
ists Taylor Swift and Justin
Bieber, rarely tweet.

Other tweets seemed less
serious.

“Delete the w in twitter?”
Mr. Musk asked his Twitter
followers in a poll.

Mr. Agrawal said that the
board had had many discus-
sions with Mr. Musk about
joining the board. Mr. Agrawal
and the board were excited
about collaborating with Mr.
Musk but expected him “to act
in the best interests of the
company and all our share-
holders,” Mr. Agrawal wrote
in a note posted on his Twit-
ter account.

Mr. Musk’s appointment
was set to start on Saturday,
but, Mr. Musk “shared that
same morning that he will no
longer be joining the board,”

PleaseturntopageA4

BY SALVADOR RODRIGUEZ

AND GINGER ADAMS OTIS

Twitter Says
MuskNow
Won’t Serve
On Board
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Capitol as the pro-Trump mob
stormed the building, accord-
ing to people familiar with the
matter, who say none of them
appear to have been sent there
by the bureau to engage in or
encourage violence. Defense
lawyers are pressing the FBI
for information about those in-
formants, the people said.

The informants could be an
issue as prosecutors prepare
for their first trial in July on
sedition and other charges
against members of the right-
wing militia Oath Keepers, as
well as a potential August trial
of members of the Proud Boys
on conspiracy and obstruction
charges. The presence of infor-
mants could open the door for
defense attorneys to argue
their clients were coerced into
violence. The FBI declined to
comment on the informants,
citing standing practice against
talking about sources.

In another case that illus-
trated the challenges infor-
mants can present, a federal
jury on Friday acquitted two of
four men charged in an alleged

conspiracy to kidnap Michigan
Democratic Gov. Gretchen
Whitmer in 2020. Defense at-
torneys had argued that under-
cover agents and informants
had tricked the men into
agreeing to the plot. In that
case, authorities stopped a plot
from going forward, while the
issue may be less relevant for
Jan. 6 prosecutors since vio-
lence did occur.

Jan. 6 prosecutors have is-
sued subpoenas for informa-
tion about the planning of the
rally that preceded the attack
and any involvement of gov-
ernment figures, broadening
their lens beyond the later vio-
lence at the Capitol itself. Pros-
ecutors had considered pursu-
ing that line of inquiry soon
after the riot but decided to
forgo it over First Amendment
concerns, people familiar with
the matter have said.

To bring a case against any
of the people involved in
events before the riot, prosecu-
tors would likely need to tie
them directly to the violence
or prove that their speech was

directed toward inciting vio-
lence under circumstances in
which it was likely, given that
speech is otherwise protected
under the U.S. Constitution, ex-
perts said.

“Any time speech is impli-
cated in the conduct that
forms the basis for a criminal
charge, it’s a big challenge for
prosecutors,” said David Dei-
tch, a former Justice Depart-
ment official who has experi-
ence with terrorism cases.

Attorney General Merrick

Garland is facing increased
pressure from some Democrats
who want him to quickly inves-
tigate and prosecute those they
say were involved the Capitol
attack, including Mr. Trump
and some of his associates. Mr.
Garland has said prosecutors
would hold lawbreakers ac-
countable “at all levels.” He
hasn’t elaborated except to say
that the only pressure the Jus-
tice Department feels is to “do
the right thing.”

Democrats ratcheted up
their criticism of the depart-
ment after a federal judge in
March said Mr. Trump and a
law professor “more likely than
not” committed a felony in
their efforts to block the 2020
election results, in a ruling
clearing the way for related
emails to be turned over to in-
vestigators on the House select
committee investigating the
Capitol attack. Mr. Trump has
denied wrongdoing, and such a
case would hinge on obtaining
proof that Mr. Trump knew he
had no ability to lawfully
change the election outcome

but pushed for it anyway, legal
experts have said.

Congress has been pushing
forward on a host of areas re-
lated to Jan. 6 that have pre-
sented related issues for the
Justice Department to grapple
with. The House last week re-
ferred two Trump allies to the
Justice Department for poten-
tial prosecution for failing to
respond to committee subpoe-
nas.

Prosecutors are still examin-
ing whether Mr. Trump’s last
chief of staff, Mark Meadows,
should be charged with con-
tempt, after the committee re-
ferred his case in December. In
November they charged former
adviser Steve Bannon, who had
pleaded not guilty.

On Thursday, a separate
congressional oversight com-
mittee sent a letter to Mr. Gar-
land accusing the Justice De-
partment of obstructing its
investigation into Mr. Trump’s
handling of White House re-
cords by preventing the release
of information from the Na-
tional Archives.

WASHINGTON—The Justice
Department has expanded its
investigation into the Jan. 6,
2021, Capitol riot and is gearing
up for summer trials in some of
the most serious related cases
brought so far, just as some
cracks in prosecutors’ strate-
gies have started to emerge.

In recent weeks, a judge is-
sued the first full acquittal
among hundreds of cases, of a
man who said he believed po-
lice officers ushered him into
the building, and acquitted an-
other man of the more serious
charge he faced. In both cases,
U.S. District Judge Trevor Mc-
Fadden, an appointee of former
President Donald Trump, said
the defendants didn’t engage
in the violence and destruction
at the heart of many of the
Justice Department’s cases.

Another possibly complicat-
ing factor for the government:
At least a half-dozen Federal
Bureau of Investigation infor-
mants were in the crowd at the

BY ARUNA VISWANATHA

AND SADIE GURMAN

Jan. 6 Prosecutors Face New Headwinds

Merrick Garland
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Hay motivos de inquietud cuando 
una nación de pedigrí democrático 

se entrega a una hornada de 
iliberales filoputinianos 

D
E Gaulle implantó en Francia el ‘ballo-

tage’ o votación a doble vuelta como me-

canismo de estabilidad tras una época 

en que los gobiernos duraban, como en 

Italia, un año de media. El general quiso crear a 

su medida una república presidencialista con un 
fuerte poder individual salido de una elección di-

recta y sin obligación de dar cuentas –lo hace en 

su lugar el primer ministro– ante la Asamblea. 

Desaparecido el gaullismo a finales de los sesen-

ta, el método ha sostenido durante medio siglo 

una razonable alternancia de los partidos surgi-

dos de la posguerra y aún hoy, ante la crecida de 

los populismos, sirve de dique contra la ruptura 

del sistema. Con un régimen parlamentario puro, 

los resultados del domingo podrían haber colo-

cado un gabinete de ultraderecha al frente de la 

única potencia nuclear de la Unión Europea. 

Porque aunque el centrista Macron logre, como 

resulta probable, conjurar ese riesgo gracias al 

‘compromiso republicano’ –llamamiento al su-

fragio útil– de los descartados en el primer in-

tento, la realidad es que la mitad de los france-

ses han desplazado su voto hacia ambos extre-

mos. Entre Le Pen y Zenmour han superado el 

treinta por ciento, a lo que hay que sumar los 

veintidós puntos facturados por Mélenchon en 

el flanco izquierdo. Los tres, más el propio pre-

sidente actual, han triturado la estructura parti-

tocrática convencional para sustituirla por mo-

vimientos personalistas que han acabado por 

instaurar una nueva hegemonía. El socialismo 

clásico se ha despeñado hasta la irrelevancia en 

beneficio de la Francia Insumisa –una especie de 

Podemos galo– y una suerte similar han corrido 

los conservadores neogaullistas. Es decir, que las 

dos formaciones que en cinco décadas se han re-

partido la Presidencia están prácticamente de-

saparecidas. Estragos del descontento de las ca-

pas sociales que se sienten víctimas de dos cri-

sis consecutivas. 

Si los votos de la ultraizquierda no acaban en 
Le Pen como expresión rabiosa de rechazo, Ma-

cron podrá detener al populismo durante otro 

mandato. Pero detrás de él no hay nada porque 

su plataforma no es más que un invento pragmá-

tico, un bastidor construido para sustentar su li-

derazgo, sin identidad política y sin un modelo 

sólido a medio plazo. En la segunda ronda del día 

24 se ventila una parte sustancial del futuro de 

Europa como proyecto comunitario, y en todo 

caso quedarán pendientes muchas incógnitas a 

cinco años. Hay motivos de inquietud cuando 

una nación de impecable pedigrí democrático se 

entrega con entusiasmo a una hornada ruidosa 

de profetas antiglobalistas y filoputinianos, apa-

rentes antagonistas ideológicos enlazados por 

su fobia al régimen liberal y sus rasgos autorita-

rios. Cuidado con los correlatos porque esta cla-

se de fenómenos antisistema poseen rápida ca-

pacidad de contagio. Y no hay más antídoto que 

unas instituciones eficaces en el servicio a los 

ciudadanos. Eso o el colapso.

IGNACIO  
CAMACHO

Vecindad populista

UNA RAYA EN EL AGUA
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