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Cableworld, CCS Arquitectos e ITC Packaging recibirán los
premios empresariales de AEFA
El Premio de Honor Manuel Peláez Castillo será para el economista José María Gómez Gras
original

Las empresas familiares alicantinas Cableworld, CCS Arquitectos e ITC Packaging han sido
las elegidas para ser galardonadas en la vigesimoséptima edición de los Premios de la
asociación empresarial AEFA.
Así lo ha dado a conocer esta mañana la presidenta de la Asociación de la Empresa Familiar
de la provincia de Alicante, Maite Antón, durante el acto de presentación de la nueva edición
de estos reconocimientos. Tal y como ha señalado Antón, el palmarés de premiados de esta
edición se completará con el Premio de Honor Manuel Peláez Castillo, que en esta ocasión
recaerá en el economista José María Gómez Gras.
La realización de los 'XXVII Premios AEFA' cuenta con la colaboración de CaixaBank, la
Generalitat, la Diputación de Alicante y el Ayuntamiento de Elda. La gala de entrega de los
premios se llevará a cabo el próximo 20 de septiembre en el Teatro Castelar de Elda. Los
Premios AEFA tienen como objetivo fundamental reconocer la trayectoria empresarial y familiar
de las empresas familiares de la provincia de Alicante por su contribución a la creación de
riqueza y empleo, así como por ser ejemplos de innovación, internacionalización,
emprendimiento y competitividad.
Durante el encuentro, Antón ha recordado que "pocas entidades tienen 27 ediciones de
premios en nuestra provincia, y eso es indicativo de la gran trayectoria que ha tenido AEFA, y
de haber sido visionarios a la hora de instaurar estos premios". Igualmente, ha incidido en que
estos premios tratan de poner de relieve "la importante labor que realizan las empresas
familiares como pieza fundamental estratégica para la economía y la sociedad de nuestra
provincia".
El Premio de la Generalitat ha recaído en la empresa Cableworld como reconocimiento a su
trayectoria en el sector de la comunicación y las telecomunicaciones, desde que inició su
actividad en el año 1988. La presidenta de AEFA ha subrayado de esta compañía que "fue
pionera en el desarrollo de redes integrales de fibra óptima y soluciones inalámbricas". La
empresa se encuentra en segunda generación, y mantiene presencia en 27 municipios de las
provincias de Alicante, Valencia, así como de la Región de Murcia.
La empresa CCS Arquitectos será galardonada con el premio de la Diputación de Alicante. El
diputado Juan de Dios Navarro ha señalado sobre esta empresa familiar que posee "más de
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35 años de experiencia en el desarrollo integral de proyectos de arquitectura, urbanismo y
diseño de interiores". También ha destacado la vinculación e implicación de su fundador,
Carlos Company, con la Asociación de la Empresa Familiar de Alicante, de la que fue
vicepresidente hace unos años.
El Premio CaixaBank ha sido para la empresa ITC Packaging por su elevada apuesta por la
innovación, y su estrategia de internacionalización que le ha llevado a estar presente en más
de 30 países de los cinco continentes. La empresa está especializada en el desarrollo integral
de envases a medida para diversos mercados como la alimentación, cosmética y limpieza de
hogar, entre otros. Se trata de uno de los principales fabricantes de packaging plástico de
pared fina de Europa.
Felipe Pulido ha destacado durante el acto que "en CaixaBank, somos conscientes de la
importancia de la empresa familiar, por ello, asumimos el compromiso de apoyarlas con todos
nuestros medios humanos, tecnológicos y financieros que ayuden a las empresas, a las
familias y a la sociedad en general. Somos y queremos seguir siendo la entidad de referencia
en la provincia de Alicante y en el conjunto de la Comunitat Valenciana. Ahora, más que
nunca".
El encuentro se ha cerrado con las palabras de la presidenta de la Fundación Manuel Peláez
Castillo, Carmen Robles, quien ha remarcado la continua colaboración y apoyo al tejido
empresarial alicantino ejercida por el economista Jose María Gómez Gras, cuya trayectoria
será reconocida con la entrega del Premio de Honor Manuel Peláez Castillo. Robles le ha
definido como "una gran persona y amigo", y ha puesto el foco de atención en el trabajo que
ha realizado para "mostrar la importancia de las empresas familiares para la economía y el
desarrollo social" y crear la Cátedra de Empresa Familiar en la UMH.

 Medio      

 Soporte      

 U. únicos      

 Pág. vistas

 El Economista

 Prensa Digital

 984 000

 1 247 778

 Fecha

 País

 V. Comunicación

 V. Publicitario

 06/09/2022

 España

 21 574 EUR (21,451 USD)

 5972 EUR (5938 USD) 

https://epservices.eprensa.com/cgi-bin/view_digital_media.cgi?subclient_id=12739&comps_id=757796781

«-- Volver al índice



SECCIONES DECLARACIÓN RENTA FINANZAS PERSONALES TRANSFORMACIÓN DIGITAL EMPRESA FAMILIAR EMPLEO VIVIENDA EMPRESAS EN ALICANTE

Las empresas familiares reconocen a ITC Packaging, Cableworld, CCS Arquitectos y el
catedrático José María Gómez Gras

La presidenta de Aefa, Maite Antón, reclama medidas "efectivas" para luchar contra la inflación

David Navarro

06ꞏ09ꞏ22 | 13:13
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Felipe Pulido, Maite Antón, Juan de Dios Navarro y Carmen Robles, en la presentación de los premios de Aefa. Información

La Asociación de la Empresa Familiar de Alicante (Aefa) premiará este año al operador de telecomunicaciones Cableworld, el despacho de arquitectura CCS Arquitectos y el fabricante de
envases de plástico ITC Packaging en la XXVII edición de sus galardones anuales, que se entregarán el próximo 20 de septiembre en el Teatro Castelar de Elda. Además, la organización ha
concedido su premio de honor, que lleva el nombre de su fundador, Manuel Peláez Castillo, al catedrático de la Universidad Miguel Hernández José María Gómez Gras, en reconocimiento a su
labor en favor de este tipo de compañías.

Relacionadas

El otoño más complicado para la economía alicantina

Así lo ha anunciado este martes la presidenta de Aefa, Maite Antón, durante una comparecencia pública en la que también ha querido llamar la atención sobre el problema que supone el alza de los
costes energéticos para el tejido productivo de la provincia y ha reclamado a las administraciones "medidas más efectivas" para contener los precios. Un acto en el que ha estado acompañada
del responsable de Innovación de la Diputación provincial, Juan de Dios Navarro; el director comercial de Empresas de CaixaBank, Felipe Pulido; y la presidenta de la Fundación Manuel Peláez
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Castillo, Carmen Robles.

Durante la presentación, Antón ha destacado "la situación complicada" que vive la economía por la subida de la energía. "Este año parece que vamos a tener cuesta de otoño, en lugar de cuesta de
enero", ha apuntado la presidenta de Aefa, que ha querido reivindicar la resiliencia de las empresas familiares en momentos como el actual, especialmente en lo que respecta al mantenimiento del
empleo. Así, se ha mostrado convencida de que las compañías "sabrán adaptarse y hacer los esfuerzos necesarios".

Los empresarios alicantinos arremeten contra la lentitud de las administraciones

David Navarro

A este respecto, ha dado la "bienvenida" a las distintas ayudas que están aprobando las administraciones públicas para compensar estos sobrecostes, pero ha reclamado "medidas más
efectivas" que consigan contener los precios y revertir la situación. Eso sí, sin concretar ninguna específica ya que considera que son los distintos gobiernos quienes deben analizar la situación y
plantear "las soluciones".

En el lado positivo, Antón ha mostrado convencida de que, de la misma forma que la pandemia ha servido para acelerar la digitalización, la subida de la luz y el gas propiciará el cambio de modelo
energético hacia fuentes renovables.

Premiados

En cuanto a los galardonados, el Premio Generalitat ha recaído en el operadora de telecomunicaciones Cableworld, que inició su actividad en 1988 en Novelda de la mano del empresario Mario
Miralles. Pioneros en el despliegue de fibra óptica, hoy en día está presente en 13 localidades de la provincia de Alicante y Murcia y son las hijas del fundador –Beatriz, Majo y Chelo Miralles
Cremades- las que han asumido la dirección de la firma.

Por su parte, el Premio Diputación ha recaído en CCS Arquitectos que acumula más de 35 años de experiencia en el desarrollo de proyectos y se encuentra en la segunda generación. Su fundador,
Carlos Company Seva, fue vicepresidente de Aefa y ocupó varios cargos en el Colegio de Arquitectos.

En cuanto al premio patrocinado por CaixaBank, ha recaído en el fabricante de plástico ITC Packaging, uno de los principales suministradores de envases para la industria alimentaria y la cosmética
de España. Fundada en 1960 por Carlos Valls, inicialmente nació como empresa auxiliar de la industria juguetera, hasta que a partir de 1992 empezó con la fabricación de envases, en los que ha
participado en diversas innovaciones que le han puesto a la vanguardia del sector.

Por último, el premio de honor de Aefa será este año para el catedrático de Organización de Empresas de la Universidad Miguel Hernández de Elche José María Gómez Gras, que acumula a sus
espaldas una experiencia de más de 39 cursos académicos. Autor de más de 100 trabajos científicos e investigador en más de 50 proyectos nacionales e internacionales, dirige desde su creación el
grupo de investigación en Promoción y Creación de Empresas de la UMH, el Observatorio Global Entrepreneurship Monitor, el informe Pyme de la Comunidad Valenciana y es también el director del
MBA oficial de la UMH.

Como han destacado Maite Antón y Carmen Robles, gran parte de su trabajo también se ha desarrollado en ayudar a distintas empresas familiares y fue el principal impulsor, junto con Manuel Peláez,
de la Cátedra de Empresa Familiar de la UMH, que lleva el nombre de otro empresario de prestigio, el fundador de Pikolinos, Juan Perán.

Compartir el artículo

Compartir una noticia

Facebook Twitter Linkedin Whatsapp Telegram Correo electrónico

Temas

Aefa
Precios
Arquitectura
empresas familiares
septiembre
telecomunicaciones

 Medio      

 Soporte      

 U. únicos      

 Pág. vistas

 Diario Información

 Prensa Digital

 99 397

 315 050

 Fecha

 País

 V. Comunicación

 V. Publicitario

 06/09/2022

 España

 7 276 EUR (7,235 USD)

 2265 EUR (2252 USD) 

https://www.informacion.es/economia/2022/09/06/empresas-familiares-reconocen-itc-packaging-75094802.html

«-- Volver al índice



Elda

Te recomendamos

Essonne : Combien ça coûte de s'équiper d'une pompe à chaleur en 2022 ? En savoir plus

Patrocinado por Mes Aides Energie

Dès 125 000 €, bénéficiez de placements sur mesure avec l'assurance-vie Luxembourg ! Téléchargez le guide
Patrocinado por Bienprévoir.fr

 Medio      

 Soporte      

 U. únicos      

 Pág. vistas

 Diario Información

 Prensa Digital

 99 397

 315 050

 Fecha

 País

 V. Comunicación

 V. Publicitario

 06/09/2022

 España

 7 276 EUR (7,235 USD)

 2265 EUR (2252 USD) 

https://www.informacion.es/economia/2022/09/06/empresas-familiares-reconocen-itc-packaging-75094802.html

«-- Volver al índice



Essonne : C'est voté, les panneaux solaires deviennent subventionnés pour les propriétaires En savoir plus

Patrocinado por Mes Aides Energie

La derecha social que viene
06/09/2022

 Medio      

 Soporte      

 U. únicos      

 Pág. vistas

 Diario Información

 Prensa Digital

 99 397

 315 050

 Fecha

 País

 V. Comunicación

 V. Publicitario

 06/09/2022

 España

 7 276 EUR (7,235 USD)

 2265 EUR (2252 USD) 

https://www.informacion.es/economia/2022/09/06/empresas-familiares-reconocen-itc-packaging-75094802.html

«-- Volver al índice



L'Etat paye intégralement votre pompe à chaleur nouvelle génération
Patrocinado por Eco Innovation

Oculta la muerte de la anciana que cuidaba en Sagunt para seguir disfrutando de 600.000 euros en bienes y joyas
02/09/2022

 Medio      

 Soporte      

 U. únicos      

 Pág. vistas

 Diario Información

 Prensa Digital

 99 397

 315 050

 Fecha

 País

 V. Comunicación

 V. Publicitario

 06/09/2022

 España

 7 276 EUR (7,235 USD)

 2265 EUR (2252 USD) 

https://www.informacion.es/economia/2022/09/06/empresas-familiares-reconocen-itc-packaging-75094802.html

«-- Volver al índice



Te puede interesar

2022-08-31

La princesa Leonor ya ha elegido carrera: esto es lo que estudiará en la universidad

2022-09-06

Nunca habrías imaginado que esta máscara, que hace unas pestañas que parecen postizas, ...

2022-09-06

Esta es la región más infravalorada de España, según ‘The Telegraph’

2022-09-06

Pareja | Qué hacer cuando tu pareja deja de quererte —

IBEX 35

7.847,30

-0 ,26%

DATOS ACTUALIZADOS: 17:38:02

MAYORES SUBIDAS % ▲

IAG 4,03 SAB 1,66 BKT 1,20 ITX 1,13

MAYORES BAJADAS % ▼

CLNX -2 ,04 SLR -1 ,91 ENG -1 ,59 REP -1 ,53

Renta 4 en Alicante  -  - 965227975

Lo más leído

1 Los consumidores españoles admiten reducir ya el gasto en electrónica, ropa y calzado
2 Sánchez se planta ante la presión del PP para ampliar las nucleares: “No vamos a dar un paso atrás”
3 Más de 8.700 empleadas de hogar alicantinas podrán cobrar el paro
4 Los altos costes reducen en seis millones de kilos la cosecha de uva embolsada del Vinalopó
5 Galicia sumó 200 nuevos millonarios en plena pandemia y su riqueza bate récord

Inscríbete a nuestra Newsletter

Disfruta de todas las novedades

Inscríbete

ACCIONA ENER 39,82 -0 ,45% ACERINOX 8,874 0,91% ACS CONST.

 Medio      

 Soporte      

 U. únicos      

 Pág. vistas

 Diario Información

 Prensa Digital

 99 397

 315 050

 Fecha

 País

 V. Comunicación

 V. Publicitario

 06/09/2022

 España

 7 276 EUR (7,235 USD)

 2265 EUR (2252 USD) 

https://www.informacion.es/economia/2022/09/06/empresas-familiares-reconocen-itc-packaging-75094802.html

«-- Volver al índice



Más en Economía

Economía

Los consumidores españoles admiten reducir ya el gasto en electrónica, ropa y calzado

Eduardo López Alonso

Noticia guardada en tu perfil

Ver noticias guardadas

Economía 

Más de 8.700 empleadas de hogar alicantinas podrán cobrar el paro

David Navarro

Noticia guardada en tu perfil

Ver noticias guardadas

Economía 

Galicia sumó 200 nuevos millonarios en plena pandemia y su riqueza bate récord

Julio Pérez | @JulitrosPerez

Noticia guardada en tu perfil

Ver noticias guardadas

 Medio      

 Soporte      

 U. únicos      

 Pág. vistas

 Diario Información

 Prensa Digital

 99 397

 315 050

 Fecha

 País

 V. Comunicación

 V. Publicitario

 06/09/2022

 España

 7 276 EUR (7,235 USD)

 2265 EUR (2252 USD) 

https://www.informacion.es/economia/2022/09/06/empresas-familiares-reconocen-itc-packaging-75094802.html

«-- Volver al índice



Economía

Las huelga de tripulantes de Iberia Express finaliza con 60 vuelos cancelados y 100 retrasos en diez jornadas

EP

Noticia guardada en tu perfil

Ver noticias guardadas

Comentarios

Para comentar debes iniciar sesión o regístrate si aún no tienes una cuenta

0 comentarios

Normas de uso

Temas destacados

Transporte escolar
Ley del aborto
Uva embolsada
Barrancos
Ayudas autónomos
Hepatitis
Caso Sala
Noticias de Alicante

Ediciones
Secciones
Deportes
Economía
Opinión
Caso Abierto
CULTURA
Ocio
Vida y Estilo

informacion.es
Contacto
Conózcanos
Club Información
Publicidad
Branded Content

 Medio      

 Soporte      

 U. únicos      

 Pág. vistas

 Diario Información

 Prensa Digital

 99 397

 315 050

 Fecha

 País

 V. Comunicación

 V. Publicitario

 06/09/2022

 España

 7 276 EUR (7,235 USD)

 2265 EUR (2252 USD) 

https://www.informacion.es/economia/2022/09/06/empresas-familiares-reconocen-itc-packaging-75094802.html

«-- Volver al índice



 
Otras webs de Prensa Ibérica Media

Prensa
Diari de Girona
Diario Córdoba
Diario de Ibiza
Diario Información
Diario de Mallorca
El Día
Empordà
El Periódico de Aragón
El Periódico de Catalunya
El Periódico de España
El Periódico de Extremadura
El Periódico Mediterráneo
Faro de Vigo
La Crónica de Badajoz
La Nueva España
La Opinión A Coruña
La Opinión de Murcia
La Opinión de Málaga
La Opinión de Zamora
La Provincia
Levante-EMV
Mallorca Zeitung
Regio7
Sport
Superdeporte

Radio y televisión
LevanteTV
InformacionTV

Revistas
Cuore
Woman
Neox Kidz
Stilo
Viajar

Canales temáticos
Buscandorespuestas.com
Tendencias21
Verde y azul
Fórmula1
Compramejor
Iberempleos
Guapisimas
Neomotor
Loteria Navidad
Premios Oscar
Premios Goya
Coches de Ocasión
Tucasa
Cambalache

Editorial Prensa Alicantina S.A.U.
Todos los derechos reservados

Aviso Legal
Política de privacidad y cookies
Preferencias de privacidad

Compartir el artículo

Compartir una noticia

Facebook Twitter Linkedin Whatsapp Telegram Correo electrónico

 Medio      

 Soporte      

 U. únicos      

 Pág. vistas

 Diario Información

 Prensa Digital

 99 397

 315 050

 Fecha

 País

 V. Comunicación

 V. Publicitario

 06/09/2022

 España

 7 276 EUR (7,235 USD)

 2265 EUR (2252 USD) 

https://www.informacion.es/economia/2022/09/06/empresas-familiares-reconocen-itc-packaging-75094802.html

«-- Volver al índice



AEFA premia a Cableword, CCS Arquitectos, ITC Packaging y al
economista José María Gómez Gras
La Asociación de la Empresa Familiar de Alicante (AEFA) ha dado a conocer el nombre de
las empresas galardonadas en la XXVII edición de los Premios de la organización cuya gala
de entrega se celebrará el próximo 20 de septiembre en el teatro Castelar de Elda. En esta
edición premia al operador de telecomunicaciones Cableword (Premio Generalitat Valenciana);
a CCS Arquitectos (Premio Diputación de Alicante), y al fabricante de envases de plástico ITC
Packaging (Premio CaixaBank).
María Cáceres  •  original

Alicante
La Asociación de la Empresa Familiar de Alicante (AEFA) ha dado a conocer el nombre de
las empresas galardonadas en la XXVII edición de los Premios de la organización cuya gala
de entrega se celebrará el próximo 20 de septiembre en el teatro Castelar de Elda
En esta edición premia al operador de telecomunicaciones Cableword (Premio Generalitat
Valenciana); a CCS Arquitectos (Premio Diputación de Alicante), y al fabricante de envases de
plástico ITC Packaging (Premio CaixaBank). El Premio de Honor Manuel Peláez Castillo ha
recaído en el economista y catedrático José María Gómez Gras.
La presidenta de AEFA, en Hoy por Hoy Alicante, ha destacado el nivel de las empresas
familiares de la provincia de Alicante, así como la figura de Gómez Gras: "Siempre ha
promovido la actividad, la innovación y el desarrollo de la provincia de Alicante". Además de
hacer estudios de la empresa familiar y el emprendimiento, ha recordado que "tuvo un papel
fundamental para la creación de la cátedra de la Empresa Familiar de la Universidad Miguel
Hernández (UMH), junto a Manuel Peláez.

Reforma fiscal
Por otro lado, Antón ha destacado, en relación al anuncio de reforma fiscal realizado por el
presidente de la Generalitat Valenciana, Ximo Puig, que espera que se aplique una
bonificación total en la sucesión de la empresa familiar.
Su presidenta, Maite Antón, en Hoy por Hoy Alicante, ha destacado la importancia de volver a
la bonificación total "para el mantenimiento de las empresas" y vaticina un "otoño complicado"
sobre todo para aquellas con alto coste energético.
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Feijóo vuelve a Murcia: encabeza el cartel del Foro de la Empresa
Familiar de la Región
Alberto Núñez Feijóo es el principal invitado de la segunda edición del Foro Avanza, el
evento empresarial promovido por el Instituto de Fomento (Info) en colaboración con la
Asociación Murciana de la Empresa Familiar (Amefmur). La cita se celebrará el próximo 16 de
septiembre en el Auditorio Víctor Villegas de Murcia.
original

Compartir
Tweet
Linkedin
Menéame

Alberto Núñez Feijóo, presidente del PP, en julio en Murcia. Foto: EDU BOTELLA (EP)

MURCIA. Alberto Núñez Feijóo  es el principal invitado de la segunda edición del Foro Avanza,
el  evento empresarial promovido por el Instituto de Fomento (Info) en colaboración con la
Asociación Murciana de la Empresa Familiar (Amefmur). La cita se celebrará el próximo 16 de
septiembre en el Auditorio Víctor Villegas de Murcia.
El presidente del PP pronunciará la conferencia inaugural. Se trata de la tercera visita oficial
de Feijóo a la capital del Segura en este año, tras su acto de marzo en campaña para la
Presidencia del PP  y tras su participación en julio en el cierre del congreso  del PP regional
que reeligió a Fernando López Miras. El cabeza de cartel del  Foro Avanza de la primera
edición  fue el gobernador del Banco de España, Pablo Hernández de Cos.

Invitados del Foro Avanza
La cita de este año contará con caras relevantes del mundo de la empresa y de la
comunicación española como son Juan Luis Cebrián, fundador de El País  y senior partner de
Atrevia, Tomás Garicano,  senior advisor de Gobierno Corporativo de Atrevia, Clemente
González, que preside el Grupo Alibérico, y  Victoria Plantalamor, que es la CEO del Grupo
Industrial Crimideas y preside la Asociación de la Empresa Familiar de Madrid.
El presidente de la Comunidad, Fernando López Miras, se encargará de la bienvenida oficial,
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en la que también intervendrá el presidente de Amefmur, José María Tortosa. La clausura
correrá a cargo de la consejera de Empresa, Valle Miguélez.
El cónclave empresarial también contará con la presencia de  María Isabel Mendoza, que forma
parte del Patronato de la Fundación San Antonio (UCAM), Óscar Javier Pérez Sánchez, que es
consejero delegado de Linasa, así como con Pedro Javier López, consejero secretario y letrado
asesor en Andamur.
También serán protagonistas el presidente de la Cámara de Comercio de Murcia y presidente
de Global París, Miguel López Abad, y Magdalena López Pérez, que forma parte de la tercera
generación de Global París.
Tres de los moderadores de mesa serán Antonio Fernández Galiano, senior executive avisor
de Atravia y expresidente del Grupo Unidad Editorial, Joaquín Gómez, director del Instituto de
Fomento y Azucena Marín, la directora de Comunicación del Grupo Zambudio. El cartel de
invitados se completa con Isabel Cánovas García, CEO de Family Office Cánovas Invest, y
Antonio Ballester, vicepresidente y consejero delegado de Terrapilar.
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Fundación LAB Mediterráneo analiza en una jornada buenas
prácticas de emprendimiento e innovación en España e Israel
original

AGENCIAS
06/09/2022 17:15
La sesión permite compartir experiencias empresariales en movilidad y sostenibilidad y
culminará en un viaje al país israelita en octubre
VALÈNCIA, 6 (EUROPA PRESS)
Fundación LAB Mediterráneo ha organizado este martes una jornada divulgativa para aprender
del "ejemplo" que supone Israel en emprendimiento, innovación y tecnología, que se
completará en octubre con un viaje de los patronos de este proyecto, impulsado por la
Asociación Valenciana de Empresarios (AVE), para conocer mejor in situ sus ecosistemas y
poder traerlos a la Comunitat Valenciana.
Así, lo ha señalado el presidente de la Fundación, Alberto Gutiérrez, en la presentación de
esta jornada de intercambio de buenas prácticas entre España e Israel, que se ha celebrado
en el Auditorio Paco Pons de EDEM Escuela de Empresarios, junto con la Cámara de
Comercio e Industria Hispano-Israelí y la Embajada de Israel en España y Marina de
Empresas con el objetivo de seguir aprendiendo de los mejores.
Al respecto, Gutiérrez ha explicado que uno de los objetivos de Fundación LAB es
precisamente "aprender del conocimiento de fuera para traerlo aquí". "Tenemos que abrir
nuestras mentes, aprender de otros, de los mejores, a ser una sociedad ilimitada", ha
recalcado.
Además, ha detallado que este proyecto buscar promover la creación y atracción de startups
de carácter tecnológico en la Comunitat; atraer empresas tecnológicas, nacionales e
internacionales con el consiguiente efecto tractor que ello supone; ayudar en la digitalización y
transformación digital de empresas que no sean de origen tecnológico; contribuir a aumentar la
inversión privada en Innovación y en I+D y promover la investigación.
Por su parte, la embajadora de Israel, Rodica Radian-Gordon, ha subrayado que la valenciana
es una de las comunidades "más vibrantes e innovadoras" y ha reconocido el valor de
València como centro de innovación. Por ello, ha mostrado el interés de su país en "estrechar
los lazos empresariales, tecnológicos y científicos, cambiar experiencias e incrementar el
diálogo". "Tenemos muchos elementos que pueden formar una sinergia muy importante", ha
constatado la embajadora.
A continuación, el speaker and consultant Assaf Luxembourg ha impartido la ponencia
'Hacking' Start-Up Nation: Israel's entrepreneurial mindset and how to benefit from it', en la que
ha desgranado los elementos que han llevado a su país al éxito y que pasan por encontrar
"qué te hace único y valioso, buscar en qué se puede ser los mejores". "Si nosotros lo hemos
hecho cualquiera lo puede hacer, sobre todo València", ha garantizado.
Además, ha destacado que este conglomerado de excelencia debe regirse por la "coopetition",
el nuevo concepto surgido como mezcla de "cooperation" y "competition", ya que hay que
"competir sin matar para crecer y para lograrlo a las empresas también les interesa cooperar".
COMPARTIR EXPERIENCIAS Asimismo, en la jornada también se han compartido
experiencias empresariales en un panel de movilidad y, posteriormente, en un panel sobre
sostenibilidad con el foco en alimentación. En el primero de ellos, el director general de
Lanzadera y vicesecretario de Fundación LAB Mediterráneo, Javier Jiménez, ha destacado que
"la movilidad está cambiando nuestros hábitos laborales y domésticos" y que hay que "analizar
para saber hacia dónde se dirige su desarrollo".
Al respecto, el responsable de Organización de Mercadona, Nichan Bakkalian, ha explicado la
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solución de movilidad aplicada para resolver la congestión de tráfico que suponía la puesta en
marcha de su sede corporativa en Albalat dels Sorells (Valencia), que albergará a más de
3.000 personas, al concentrarse la entrada de 8.00 a 9.00 horas. Esto suponía que recorrer los
últimos 500 metros desde la rotonda podían costar 15 minutos, más que el resto.
Al respecto, ha apuntado "la movilidad en la Comunitat Valenciana nos tiene acostumbrados,
en su mayoría, a no tardar más de 30 minutos en los desplazamientos al trabajo, algo inusual
en territorios como Madrid o Barcelona en sus áreas metropolitanas".
Por su parte, Juan Vicén Balaguer, cofundador y CMO de Zeleros, ha subrayado que Zeleros
"es mucho más que tecnología, hemos crecido y desarrollado equipos de trabajo
multidisciplinares que apuestan por el negocio, las relaciones institucionales y la legislación
para desarrollar este nuevo medio de transporte sostenible".
Posteriormente, se ha debatido en un panel sobre sostenibilidad con foco en alimentación,
moderado por Gil Gidron, presidente de la Cámara de Comercio España-Israel y del fondo
Cardumen Capital quien ha recalcado que la sostenibilidad "es sin duda uno de los
principales retos de este siglo". Así, ha señalado que durante las últimas décadas se ha
conseguido "elevar la concienciación acerca de su importancia en materia de extracción,
producción y consumo de recursos, así como la relación que la humanidad tiene con el medio
ambiente". SOSTENIBILIDAD, VENTAJA COMPETITIVA
En su intervención, Juanjo Mestre, CEO y cofundador de Dcycle ha destacado que la
sostenibilidad "no es solo una responsabilidad, también es una ventaja competitiva", mientras
que el fundador de Automato Robotics, Eyal Udassin, ha expuesto la importancia de la labor
de su empresa que "está ayudando a resolver la crisis laboral internacional en la agricultura
mediante el desarrollo de robots para invernaderos".
Mostrar comentarios
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Fundación LAB Mediterráneo analiza en una jornada
buenas prácticas de emprendimiento e innovación en
España e Israel

Más información

AVE  Portal Startup

Ponentes de la jornada para analizar buenas prácticas de emprendimiento e innovación en España e Israel  - AVE

La sesión permite compartir experiencias empresariales en movilidad y sostenibilidad y

culminará en un viaje al país israelita en octubre

VALÈNCIA, 6 Sep. (EUROPA PRESS) -

Fundación LAB Mediterráneo ha organizado este martes una jornada divulgativa para

aprender del "ejemplo" que supone Israel en emprendimiento, innovación y tecnología,

que se completará en octubre con un viaje de los patronos de este proyecto, impulsado

por la Asociación Valenciana de Empresarios (AVE), para conocer mejor in situ sus

ecosistemas y poder traerlos a la Comunitat Valenciana.

Así, lo ha señalado el presidente de la Fundación, Alberto Gutiérrez, en la presentación

de esta jornada de intercambio de buenas prácticas entre España e Israel, que se ha

celebrado en el Auditorio Paco Pons de EDEM Escuela de Empresarios, junto con la

Cámara de Comercio e Industria Hispano-Israelí y la Embajada de Israel en España y

Marina de Empresas con el objetivo de seguir aprendiendo de los mejores.

Al respecto, Gutiérrez ha explicado que uno de los objetivos de Fundación LAB es

precisamente "aprender del conocimiento de fuera para traerlo aquí". "Tenemos que

abrir nuestras mentes, aprender de otros, de los mejores, a ser una sociedad ilimitada",

ha recalcado.

Además, ha detallado que este proyecto buscar promover la creación y atracción de

startups de carácter tecnológico en la Comunitat; atraer empresas tecnológicas,

nacionales e internacionales con el consiguiente efecto tractor que ello supone; ayudar

en la digitalización y transformación digital de empresas que no sean de origen
Leer Más 
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Fundación LAB se fija en Israel como ejemplo de
emprendimiento, tecnología e innovación
Al respecto, Gutiérrez ha explicado que uno de los objetivos de Fundación LAB es
precisamente "aprender del conocimiento de fuera para traerlo aquí". "Tenemos que abrir
nuestras mentes, aprender de otros, de los mejores, a ser una sociedad ilimitada", ha
recalcado. Por su parte, la embajadora de Israel, Rodica Radian-Gordon, ha subrayado que la
valenciana es una de las comunidades "más vibrantes e innovadoras" y ha reconocido el
valor de València como centro de innovación.
original
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VALÈNCIA (VP/EP). Fundación LAB Mediterráneo ha organizado este martes una jornada
divulgativa para aprender del "ejemplo" que supone Israel en emprendimiento, innovación y
tecnología, que se completará en octubre con un viaje de los patronos de este proyecto,
impulsado por la Asociación Valenciana de Empresarios (AVE), para conocer mejor in situ  sus
ecosistemas y poder traerlos a la Comunitat Valenciana.
Así, lo ha señalado el presidente de la Fundación, Alberto Gutiérrez, en la presentación de
esta jornada de intercambio de buenas prácticas entre España e Israel, que se ha celebrado
en el Auditorio Paco Pons de EDEM Escuela de Empresarios, junto con la Cámara de
Comercio e Industria Hispano-Israelí y la Embajada de Israel en España y Marina de
Empresas con el objetivo de seguir aprendiendo de los mejores.
Al respecto, Gutiérrez ha explicado que uno de los objetivos de Fundación LAB es
precisamente "aprender del conocimiento de fuera para traerlo aquí". "Tenemos que abrir
nuestras mentes, aprender de otros, de los mejores, a ser una sociedad ilimitada", ha
recalcado.
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Además, ha detallado que este proyecto buscar promover la creación y atracción de startups
de carácter tecnológico en la Comunitat; atraer empresas tecnológicas, nacionales e
internacionales con el consiguiente efecto tractor que ello supone; ayudar en la digitalización y
transformación digital de empresas que no sean de origen tecnológico; contribuir a aumentar la
inversión privada en Innovación y en I+D y promover la investigación.
Por su parte, la embajadora de Israel, Rodica Radian-Gordon, ha subrayado que la valenciana
es una de las comunidades "más vibrantes e innovadoras" y ha reconocido el valor de
València como centro de innovación. Por ello, ha mostrado el interés de su país en "estrechar
los lazos empresariales, tecnológicos y científicos, cambiar experiencias e incrementar el
diálogo". "Tenemos muchos elementos que pueden formar una sinergia muy importante", ha
constatado la embajadora.
A continuación, el speaker and consultant Assaf Luxembourg  ha impartido la ponencia
'Hacking' Start-Up Nation: Israel's entrepreneurial mindset and how to benefit from it', en la que
ha desgranado los elementos que han llevado a su país al éxito y que pasan por encontrar
"qué te hace único y valioso, buscar en qué se puede ser los mejores". "Si nosotros lo hemos
hecho cualquiera lo puede hacer, sobre todo València", ha garantizado.
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Además, ha destacado que este conglomerado de excelencia debe regirse por la "coopetition",
el nuevo concepto surgido como mezcla de "cooperation" y "competition", ya que hay que
"competir sin matar para crecer y para lograrlo a las empresas también les interesa cooperar".
Asimismo, en la jornada también se han compartido experiencias empresariales en un panel
de movilidad y, posteriormente, en un panel sobre sostenibilidad con el foco en alimentación.
En el primero de ellos, el director general de Lanzadera y vicesecretario de Fundación LAB
Mediterráneo, Javier Jiménez, ha destacado que "la movilidad está cambiando nuestros hábitos
laborales y domésticos" y que hay que "analizar para saber hacia dónde se dirige su
desarrollo".
Al respecto, el responsable de Organización de Mercadona, Nichan Bakkalian, ha explicado la
solución de movilidad aplicada para resolver la congestión de tráfico que suponía la puesta en
marcha de su sede corporativa en Albalat dels Sorells (Valencia), que albergará a más de
3.000 personas, al concentrarse la entrada de 8.00 a 9.00 horas. Esto suponía que recorrer los
últimos 500 metros desde la rotonda podían costar 15 minutos, más que el resto.
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Por su parte, Juan Vicén Balaguer, cofundador y CMO de Zeleros, ha subrayado que Zeleros
"es mucho más que tecnología, hemos crecido y desarrollado equipos de trabajo
multidisciplinares que apuestan por el negocio, las relaciones institucionales y la legislación
para desarrollar este nuevo medio de transporte sostenible".
Posteriormente, se ha debatido en un panel sobre sostenibilidad con foco en alimentación,
moderado por Gil Gidron, presidente de la Cámara de Comercio España-Israel y del fondo
Cardumen Capital quien ha recalcado que la sostenibilidad "es sin duda uno de los
principales retos de este siglo". Así, ha señalado que durante las últimas décadas se ha
conseguido "elevar la concienciación acerca de su importancia en materia de extracción,
producción y consumo de recursos, así como la relación que la humanidad tiene con el medio
ambiente".
En su intervención, Juanjo Mestre, CEO y cofundador de Dcycle ha destacado que la
sostenibilidad "no es solo una responsabilidad, también es una ventaja competitiva", mientras
que el fundador de Automato Robotics, Eyal Udassin, ha expuesto la importancia de la labor
de su empresa que "está ayudando a resolver la crisis laboral internacional en la agricultura
mediante el desarrollo de robots para invernaderos".
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ECONOMÍA

La Fundación LAB Mediterráneo analiza el
intercambio de buenas prácticas entre
empresas de España e Israel
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Seguir leyendo

Noticias Relacionadas
Castellón Información

El país ubicado en Medio Oriente valora muy
positivamente la opción de Valencia como
centro de innovación en materia empresarial

Fundación LAB Mediterráneo, proyecto impulsado por la

Asociación Valenciana de Empresarios (AVE), ha organizado

una jornada de intercambio de buenas prácticas entre España

e Israel, en el Auditorio Paco Pons de EDEM Escuela de

Empresarios, junto con la Cámara de Comercio e Industria

Hispano-Israelí, la Embajada de Israel en España y Marina de

Empresas con el objetivo de seguir aprendiendo de los

mejores.

La bienvenida y presentación de Fundación LAB Mediterráneo

ha corrido a cargo del presidente de la Fundación, Alberto

Gutiérrez, quien ha recordado los objetivos de Fundación LAB:

promover la creación y atracción de startups de carácter

tecnológico en la Comunidad Valenciana, atraer empresas

tecnológicas, nacionales e internacionales, a la Comunidad

Valenciana, con el consiguiente efecto tractor que ello

supone, ayudar en la digitalización y transformación digital de

empresas de nuestra Comunidad que no sean de origen

tecnológico, contribuir a aumentar la inversión privada en

Innovación y en I+D y promover la investigación.

Durante la apertura de la sesión Rodica Radian-Gordon,

embajadora de Israel ha destacado que “en la Embajada de

Israel reconocemos el valor de Valencia como centro de

innovación y estamos interesados en estrechar los lazos

empresariales, tecnológicos y científicos”.

A continuación, Assaf Luxembourg, speaker and consultant, ha

impartido una ponencia bajo el título “Hacking” Start-Up

Nation: Israel’s entrepreneurial mindset and how to benefit

from it”, se ha dirigido a los asistentes destacando que “todos

tenemos algo que nos hace únicos y valiosos, y ese espacio
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que existe entre la percepción y la realidad es donde radica

nuestra oportunidad”. Además, durante su ponencia se ha

tratado el término “coopetition”, como la mezcla entre

“cooperation” y “competition”, definido como “la capacidad de

dos empresas de trabajar para crecer juntas, aunque ambas

tengan como objetivo un mayor crecimiento propio”

Durante el primer panel de la jornada, se han compartido

experiencias empresariales entorno a la movilidad bajo la

moderación de Javier Jiménez, director general de Lanzadera

y vicesecretario de Fundación LAB Mediterráneo, quien ha

destacado que “la movilidad está cambiando nuestros hábitos

laborales y domésticos en el día a día y es una transformación

que conviene analizar para saber hacia dónde se dirige su

desarrollo”.

Nichan Bakkalian, responsable de Organización de Mercadona,

considera que “la movilidad en la Comunitat Valenciana nos

tiene acostumbrados, en su mayoría, a no tardar más de 30

minutos en los desplazamientos al trabajo, algo inusual en

territorios como Madrid o Barcelona en sus áreas

metropolitanas”.

Seguidamente, Iñaki Gordejuela, trade & innovation officer,

Misión Económica de la Embajada de Israel en España ha

recalcado que “los principales sectores en los que hemos

trabajado entre empresas españolas e israelíes se centran en

sectores de movilidad, pero también en el campo médico o

de ciberseguridad”.

Según Juan Vicén Balaguer, cofundador y CMO de Zeleros,

“Zeleros es mucho más que tecnología, hemos crecido y

desarrollado equipos de trabajo multidisciplinares que

apuestan por el negocio, las relaciones institucionales y la

legislación para desarrollar este nuevo medio de transporte

sostenible”.

Posteriormente, se ha debatido en un panel sobre

sostenibilidad con foco en alimentación, moderado por Gil

Gidron, presidente de la Cámara de Comercio España-Israel y

del fondo Cardumen Capital quien ha recalcado que “la

sostenibilidad es sin duda uno de los principales retos de este

siglo. Durante las últimas décadas, hemos conseguido elevar

la concienciación acerca de su importancia en materia de

extracción, producción y consumo de recursos, así como la

relación que la humanidad tiene con el medio ambiente”.

Raúl Martín, director corporativo de Familia Martínez, CEO de

KM ZERO Food Innovation Hub y miembro de la Comisión

Ejecutiva de Fundación LAB ha querido destacar la

importancia de este tipo de jornadas “esta jornada nos ha

permitido compartir estrategias y casos de éxito valencianos, y

aprender de la experiencia de Israel como nación de

innovación y emprendimiento. Existen infinitas vías de

colaboración entre ambas regiones que aspiran a convertirse
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en referentes globales. Uniendo conocimiento, esfuerzo y

experiencia podremos llegar mucho más lejos”.  

En su intervención, Juanjo Mestre, CEO y cofundador de

Dcycle ha destacado que “Somos las empresas las

responsables de hacer llegar nuestro mensaje clara, e

inteligiblemente, a los consumidores”. Ha querido recalcar

respecto a la sostenibilidad que “no es solo una

responsabilidad, también es una ventaja competitiva”.

El fundador de Automato Robotics, Eyal Udassin, ha expuesto

la importancia de la labor de su empresa “Automato Robotics

está ayudando a resolver la crisis laboral internacional en la

agricultura mediante el desarrollo de robots para

invernaderos”. 

Para finalizar, Javier Jiménez se ha encargado de dar cierre a

la jornada destacando que “Fundación LAB es un proyecto

impulsado por AVE y al que se han sumado otros 24 patronos,

para hacer realidad algo que todos intuimos pero que no nos

creemos: que somos un referente, que en la Comunidad

Valenciana están pasando cosas y que nuestros empresarios

están comprometidos. Por ello hemos puesto en marcha el

movimiento #YoSI, al que os animamos a todos a que os

suméis en www.fundacionlab.es para visibilizar esa ‘sociedad

ilimitada’ capaz de ser un referente en emprendimiento,

innovación, tecnología e investigación”.
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La semana laboral de 4 días, fuera de la hoja de ruta de las
empresas familiares en Alicante
La presidenta de la Asociación de la Empresa Familiar de Alicante (AEFA), Maite Antón,
sostiene que no es el momento de pensar en reducir la semana laboral ante un otoño que
continuará marcado por la inestabilidad económica, la inflación y posible recisión en ciernes.
La dirigente de la entidad provincial, que representa al 98% de las empresas y genera el 85%
del empleo privado, sostiene que dada la evolución de la sociedad en su conjunto quizá nos
llegue a una sociedad en la que se trabaje 4 días.
Montse Botella  •  original

La presidenta de la Asociación de la Empresa Familiar de Alicante (AEFA), Maite Antón,
sostiene que no es el momento de pensar en  reducir la semana laboral ante un otoño que
continuará marcado por la inestabilidad económica, la inflación y posible recisión en ciernes.
La dirigente de la entidad provincial, que representa al 98% de las empresas y genera el 85%
del empleo privado,  sostiene que dada la evolución de la sociedad en su conjunto quizá nos
llegue a una sociedad en la que se trabaje 4 días. La tendencia es ahí gracias al aumento de
productividad, que es nuestro principal punto débil en España y Alicante. Un índice de
productividad que viene derivado del escaso tamaño de las empresas.
La Generalitat lanzó recientemente ayudas a empresas para reducir la jornada laboral un 20% o
a 32 horas semanales. Antón considera que para llegar hasta ese punto  habría que acometer
antes una serie de políticas  que transformen el actual escenario empresarial, como eliminar
trabas administrativas o fiscales y que incentiven el crecimiento de las empresas. Si llevamos
esa dinámica podremos ir reduciendo las jornadas, pero en cualquier caso sostiene que no
será este año para la mayoría de las empresas. También ha reclamado un análisis profundo
para reducir los porcentajes de paro en España.

Por otra parte, ha valorado las propuestas de la Generalitat y Gobierno de España  para paliar
las consecuencias económicas derivadas de la Guerra de Ucrania y el Covid y ha abogado
por ayudas específicas  para los sectores más castigados por el encarecimiento de la energía.
Desde la empresa, con mucho sacrificio se están haciendo  inversiones enormes que tendrán
repercusión en el tiempo en renovables  pero en estos momentos la aplicación de medidas
efectivas corresponde a los gobiernos.
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¿Qué tipos de empresa familiar existen?
Publicado por Maite Nicuesa el 6 de septiembre de 2022

Las empresas familiares tienen una gran importancia en el contexto social actual. Sin
embargo, conviene puntualizar que un negocio de este tipo adquiere formas diferentes en la
práctica.

1. Qué es una empresa de trabajo familiar

El organigrama del proyecto está integrado, principalmente, por diferentes miembros de una
familia que comparten un objetivo común. La historia de la empresa puede prolongarse
durante varias generaciones. Aunque el paso de la segunda a la tercera supone un auténtico
desafío para la continuidad del proyecto. Es decir, el trabajo se convierte en el hilo conductor
de la propuesta.

2. Qué es una empresa familiar de tipo coyuntural

En el caso previo, la creación de la empresa parte de la decisión firme de quienes quieren
unirse en un reto compartido. En consecuencia, han tomado la decisión por una motivación
propia. Sin embargo, las circunstancias externas también pueden ser determinantes en
algunos negocios. Así ocurre cuando la evolución de los acontecimientos externos ha
propiciado una situación que no parte de la verdadera determinación interna.

Por ejemplo, una empresa familiar puede tener un carácter coyuntural. Algo que puede
ocurrir en el proceso de una herencia muy importante. Sin embargo, esa situación es
transitoria cuando no está acompañada de la firme voluntad de mantener el patrimonio
adquirido.
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3. Qué es una empresa familiar de inversión

El elemento predominante que une a diferentes personas en el contexto de una empresa
familiar puede ir más allá del trabajo. En ocasiones, la inversión se convierte en el fin principal.
De este modo, la familia toma decisiones que se enmarcan en este campo. Existe otra
perspectiva del negocio que es clave para potenciar su evolución y crecimiento: la gestión.

La empresa familiar de inversión, como ya indica el concepto, pone el acento en la planificación
de decisiones seguras desde el punto de vista económico.
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SOCIEDADES

Las retribuciones de los 
consejeros, a la espera de 
la decisión del Supremo 
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Las retribuciones de los 
consejeros, a la espera de 
la decisión del Supremo
SOCIEDADES/ El Tribunal estudia si los pagos al personal de alta dirección 

se pueden deducir aunque no aparezcan en los estatutos de la compañía.

Ignacio Faes. Madrid 

Es uno de los grandes asuntos 
fiscales que están pendientes 
de resolver por el Tribunal 
Supremo (TS). Los magistra-
dos estudian si las retribucio-
nes que perciben los adminis-
tradores, consejeros y perso-
nal de alta dirección de las 
compañías tienen deducción 
en el impuesto sobre socieda-
des aunque estos pagos no es-
tén previstos en los estatutos 
sociales de la empresa.  

Las empresas y los fiscalis-
tas están a la espera de la futu-
ra decisión del Supremo, de 
gran calado para las compa-
ñías. Es probable que el fallo 
se retrase debido a los pocos 
recursos con los que cuenta el 
Supremo. Precisamente, a 
inicios de este año la Sala de 
Gobierno del Tribunal alertó 
de la “situación límite” de la 
Sala Tercera de lo Contencio-
so, a la que llegan todos los 
asuntos fiscales. La falta de 
magistrados –la renovación 
del CGPJ sigue bloqueada 
por los partidos políticos– 
obligó al Tribunal a reorgani-
zar su estructura. 

D
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am
st

im
e

Las retribuciones de 
los consejeros, admi-

nistradores y personal 
de alta dirección son 

fuente de litigio fiscal.

Hacienda entiende 
que los abonos son 
“liberalidades” si no 
aparecen recogidos 
expresamente

Los magistrados 
recuerdan  
los cambios  
en su doctrina sobre  
los gastos deducibles

mismas no estuvieran pre-
vistas en los estatutos socia-
les, según su tenor literal”, tal 
y como sostiene la Agencia 
Tributaria. El fallo estudia si, 
por el contrario y como argu-
mentan los asesores fiscales 
y las empresas, “el incumpli-
miento de este requisito no 
puede comportar la conside-

ración en todo caso de libera-
lidad del gasto y la improce-
dencia de su deducibilidad, 
debiendo analizarse si existe 
correlación del gasto y los in-
gresos”.  

Los magistrados ven inte-
rés casacional en decidir so-
bre si son deducibles las retri-
buciones “cuya previsión no 
aparezca de forma inequívo-
ca en los estatutos sociales, 
pues si bien consta en los mis-
mos que el cargo es retribuido 
no aparece expresamente 
previsto”. Hacienda entiende 
que en estos casos son una “li-
beralidad”, por lo que no tie-
nen deducción. 

Los magistrados del Supre-
mo admiten “la existencia de 
una serie de pronunciamien-
tos en los que se reconoce la 
improcedencia de la deduc-
ción de las retribuciones con-
cedidas a los administradores 
cuando ello se hace en pugna 

con lo previsto en los estatu-
tos”. Sin embargo, subrayan 
que “no es baladí el hecho de 
que la jurisprudencia se dicta-
ra en relación con normativa 
anterior a la que resulta de 
aplicación y que asistimos a 
una evolución de los criterios 
de esta Sala en el ámbito de las 
deducciones en el Impuesto 
sobre Sociedades”. 

El Supremo destaca “la 
evolución de la concepción de 
gasto deducible que ha expe-
rimentado nuestra jurispru-
dencia y el continuo plantea-
miento sobre cuestiones que 
guardan una evidente simili-
tud con la que subyace en este 
recurso”. A su juicio, esto “de-
muestra la potencial afecta-
ción a un gran número de si-
tuaciones por trascender del 
caso objeto, hace necesario 
discernir en qué casos pueden 
ser deducibles los gastos de 
las retribuciones”.

En cualquier caso, está 
previsto que el fallo llegue es-
te curso judicial, que hoy se 
inaugurará en la sede del Tri-
bunal Supremo. En concreto, 
la Sala Tercera analiza “si las 
retribuciones que perciban 
los administradores de una 
entidad mercantil, acredita-
das y contabilizadas, y en 
particular las que están con-
formadas por indemnizacio-
nes por cese como personal 
de alta dirección, constitu-
yen una liberalidad no dedu-
cible por el hecho de que las 

El nuevo curso judicial, que hoy se 

inaugurará en el Tribunal Supremo, 

mantiene el bloqueo en los nombramientos 

de los magistrados del Tribunal Supremo.  

El Alto Tribunal se encuentra con falta de 

recursos por las jubilaciones de varios 

magistrados, unas carencias que nota de 

manera especial la Sala Tercera de lo 

Contencioso Administrativo del Supremo, 

que es la que recibe los asuntos fiscales. El 

Tribunal alertó a principios de año de una 

“situación límite”, que obligó a la Sala de 

Gobierno a reforzar las dos secciones que 

quedaban con sólo cuatro integrantes (la 

Segunda, de asuntos fiscales, y la Quinta) 

con un magistrado cada una, que salieron de 

las dos secciones que contaban con seis 

magistrados (la Tercera y la Cuarta). Justicia 

respondió en junio a algunas de las 

peticiones de los jueces para reforzar la Sala 

Tercera y anunció la creación de una nueva 

secretaría para la entrada de asuntos. 

Riesgo de colapso en los asuntos fiscales del TS 

LOS ASUNTOS FISCALES PENDIENTES DE LA JUSTICIA  
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NUEVA DOCTRINA

Así tributan ahora  
los gastos financieros 
de las empresas
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Así tributan ahora los gastos 
financieros de las empresas
NUEVA DOCTRINA/ El Supremo confirma que estas cantidades son deducibles en el 

Impuesto sobre Sociedades, aunque la compañía tenga recursos y no necesite el crédito.

I. Faes. Madrid 

El Tribunal Supremo ha esta-
blecido una nueva doctrina 
sobre la deducibilidad en el 
Impuesto sobre Sociedades  
de los gastos financieros. Tal y 
como adelantó EXPANSIÓN 
este lunes, el Tribunal confir-
ma que estas cantidades, co-
mo lo intereses de los présta-
mos, son deducibles en el Im-
puesto sobre Sociedades. El 
fallo avala este beneficio fiscal 
aunque la compañía tenga re-
cursos propios y no necesite 
el crédito. 

La nueva doctrina del Su-
premo establece que “los gas-
tos acreditados y contabiliza-
dos no son deducibles cuando 
constituyan donativos y libe-
ralidades, entendiéndose por 
tales las disposiciones de sig-
nificado económico, suscepti-
bles de contabilizarse, realiza-
das a título gratuito”. Sin em-
bargo, precisa que “serán de-
ducibles, aquellas disposicio-
nes –que conceptualmente 
tengan la consideración de 
gasto contable y contabiliza-
do– a título gratuito realiza-
das por relaciones públicas 
con clientes o proveedores, 
las que con arreglo a los usos y 
costumbres se efectúen con 
respecto al personal de la em-
presa y las realizadas para 
promocionar, directa o indi-
rectamente, la venta de bienes 
y prestación de servicios”. 

La sentencia concluye que 
también serán deducibles “to-
das aquellas que, no com-
prendidas expresamente en 
esta enumeración, respondan 
a la misma estructura y estén 
correlacionadas con la activi-
dad empresarial dirigidas a 
mejorar el resultado empre-

El fallo crea nueva doctrina en el Impuesto sobre Sociedades.

sarial, directa o indirectamen-
te, de presente o de futuro, 
siempre que no tengan como 
destinatarios a socios o partí-
cipes”. Así, los gastos financie-
ros serán deducibles a efectos 
de determinar la base imponi-
ble del Impuesto sobre Socie-
dades. “No constituyen un 
donativo o liberalidad pues 
tienen causa onerosa al igual 
que el préstamo a cuyo cum-
plimiento responden”, con-
cluye el fallo. 

El Tribunal Supremo re-
chaza con esta sentencia el 
criterio que venía aplicando la 
Agencia Tributaria a la hora 
de practicar sus liquidacio-
nes. La Inspección de Ha-

La sentencia del 

Tribunal rechaza que 

estos gastos entren 

dentro del concepto 

de “liberalidades”

El Supremo avala esta 

deducción aunque la 

compañía tenga 

recursos propios y no 

necesite ningún crédito. 

Uno de los argumentos 

de la Administración era 

precisamente ése, que 

estos gastos eran una 

“liberalidad” porque la 

empresa podía cubrir 

sus necesidades con 

fondos propios. 

“Sostener que no había 

necesidad de acometer 

esta operación carece 

de toda relevancia desde 

el punto de vista de la 

calificación fiscal”, 

responde el Tribunal 

Supremo.

Es irrelevante 
la capacidad 
financiera

“No cabe calificar estos gas-
tos como donativos o liberali-
dades no deducibles y tampo-
co pueden ser considerados 
como una retribución de fon-
dos propios que hubiera de 
quedar excluida de la condi-
ción de gastos deducibles”, 
contesta el Supremo. Así, el 
Tribunal fija doctrina y con-
cluye que “los gastos financie-
ros devengados por un prés-
tamo que están relacionados 
de forma directa e inmediata 
con el ejercicio de la actividad 
empresarial de la sociedad, 
aunque no lo sea con determi-
nado ingreso, son deducibles 
a efectos de determinar la ba-
se imponible de Sociedades”.

cienda consideraba que los in-
tereses de un préstamo obte-
nido por la sociedad destina-
do a la restitución a los socios 
de una parte de la prima de 
asunción de participaciones 
no podían constituir un gasto 
deducible, por no hallarse co-
rrelacionados con los ingre-
sos, calificándolos de mera li-
beralidad. 
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El Supremo decidirá 
sobre los requisitos  
de la residencia fiscal
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 El fallo afectará a los  

españoles en el extranjero.

El Alto Tribunal decidirá sobre 
los requisitos de residencia fiscal

OTRO CASO PENDIENTE

I. F. Madrid 

Uno de los grandes asuntos 
que el Tribunal Supremo re-
solverá este curso judicial es 
sobre los requisitos para que 
Hacienda aplique la residen-
cia fiscal. En concreto, el Tri-
bunal determinará cuál es el 
grado de vinculación de la 
Administración y Tribunales 
españoles respecto de los cer-
tificados de residencia emiti-
dos por otros Estados. 

El asunto es especialmente 
relevante en el contexto ac-
tual y podría afectar a un nú-
mero muy elevado de nacio-
nales extranjeros que mantie-

cular si disponen de un certi-
ficado de residencia emitido 
por las autoridades compe-
tentes de los estados con los 
que España tenga suscrito un 
convenio de doble imposi-
ción. 

El Supremo se pronunciará 
sobre si la expresión “núcleo 
principal o base de sus activi-
dades o intereses económi-
cos” que emplea la Ley del 
IRPF como criterio para de-
terminar la residencia fiscal 
en España puede interpretar-
se como suficiente para que el 
interesado sea titular de un 
patrimonio inmobiliario.

nen en España un patrimonio 
vacacional relevante, pero no 
obtienen rentas ni tienen otro 
vínculo con el país, en parti-
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PABLO R. SUANZES  BRUSELAS 
CORRESPONSAL 

La directora general del Fondo Mo-
netario Internacional, Kristalina 
Georgieva, pidió ayer prudencia fis-
cal a la UE en medio de un «movi-
miento tectónico geopolítico», una 
crisis energética descontrolada, una 
ola inflacionista y una enorme frag-
mentación. Georgieva, que fue comi-
saria europea, dijo ser consciente de 
lo delicado de la situación en un con-
tinente que todavía se recupera de la 
pandemia, pero instó a los países de 
la UE a contener el gasto público evi-
tando medidas generalizadas que 
disparen todavía más las deudas pú-
blicas. El Fondo cree más apropiado 
apostar por ayudas sólo para los más 
vulnerables, y pidió coordinación y 
coherencia entre las políticas públi-
cas y las decisiones monetarias. 

La directora gerente participó a 
distancia en unas jornadas organiza-
das por el Bruegel Institute, el think 

tank más importante e influyente en 
Bruselas en temas económicos. Su 
receta es muy clara: contener el gas-
to todo lo posible, subir más los tipos 
de interés para combatir la inflación. 
Cree que Europa va con demasiado 
retraso, no sólo con respecto a 
EEUU, sino también frente a algu-
nos países emergentes, como Brasil, 
que vieron las señales antes 
y gracias a su reacción «es-
tán ahora por delante de la 
curva» de precios. 

«La política fiscal puede 
proporcionar un colchón, 
pero no es la panacea», 
apuntó durante su interven-
ción. «En estas situaciones 
hay mucha presión para 
hacer más, para gastar 
más, pero hay que resistir-
la. ¿Por qué? Porque si op-
tamos por un apoyo masi-
vo, la ciudadanía presiona-
rá a los políticos. Y en ese 
momento la política fiscal 
se convierte enemiga de 
monetaria y hace que la lucha contra 
la inflación sea  más difícil», afirmó. 

El Fondo, acostumbrado a lidiar 
con economías en las peores situa-
ciones, tiene casi siempre visiones 
muy diferentes a las de la UE. En la 
crisis griega es donde se vio con más 
claridad, pues donde unos prioriza-
ban la sostenibilidad de la deuda 
otros abogaban por quitas, y mien-
tras unos apostaban por ajustes más 
prolongados otros insistían en supe-
rávits primarios inmediatos.  

En estos momentos, la directora 
gerente añadió que no es momento 
de ayudas indiscriminadas, que ha 
sido la receta de la Unión desde el 
estallido de la pandemia, y que se ha 
mantenido tras la invasión rusa. Era 

comprensible recalentar la economía 
entonces, creen en Washington, pe-
ro eso ha descontrolado los precios y 
hay que corregir, y para eso limitar el 
gasto público es esencial.  

La UE tiene congeladas las reglas 
fiscales, por lo que no se aplican los 
umbrales del 3% para el déficit públi-
co. En teoría debería volverse a la 
normalidad a finales del año que vie-
ne, tras varias prórrogas motivadas 
por la guerra y la subida de los pre-
cios de la energía. Pero hay un deba-
te intenso, en segundo plano, sobre 
cómo reformarlas para hacerlas más 
sólidas, creíbles y efectivas. «Los paí-
ses que tienen espacio fiscal tienen 
fácil lanzar medidas muy concretas 
de apoyo. Pero si no tienen ese mar-
gen es increíblemente difícil, porque 
entonces la política fiscal se convier-
te únicamente en repriorizar el gas-
to», apuntó la directora gerente.   

Su equipo cree que las reglas eu-
ropeas han tenido «cierto éxito» en el 
pasado, pero no han impedido que la 
deuda pública esté en niveles muy 
altos, y eso genera muchos riesgos 
para la unión monetaria en un esce-
nario de fragmentación y nerviosis-
mo. En un informe publicado el lu-
nes, el Fondo se mostró muy preocu-
pado por la «devastadora inflación», 
anticipando un final de año compli-

cado y un «2023 aún más duro». Su 
directora pide una política más seve-
ra y subir los tipos para contener los 
precios. «La política monetaria no 
puede seguir siendo complaciente. Si 
los tipos en Europa no se ponen en 
positivo puede tener afecto acelera-
ción en la inflación. Si los bancos 
centrales no aciertan, estaremos en 
una situación dura en 2023», zanjó.  

Kristalina Georgieva. EL MUNDO

El FMI pide a Europa 
prudencia fiscal y 
subir más los tipos 
Kristalina Georgieva aboga por limitar el gasto 
público y dar ayudas sólo a los más vulnerables

«La política fiscal 
hace que la lucha 
contra la inflación 
sea más difícil»
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La Consejería de Economía y Hacien-

da de la Junta de Andalucía, cuya titu-

lar es Carolina España, afirma que es-

peraba los datos de la Agencia Tribu-

taria que confirman un incremento en 

la región de personas que declaran el 

Impuesto de Patrimonio. «Se puede 

afirmar que la política fiscal de baja-

da de impuestos de Andalucía atrae la 

inversión. Entendemos que esta subi-

da en la cantidad de Patrimonio que 

se declara en Andalucía es debida, en 

gran parte, a las facilidades fiscales 

que ofrece nuestra comunidad», se-

ñan fuentes de este departamento. 

Apuntan desde la Consejería que 

«según el índice  autonómico de com-

petitividad fiscal, avalada por entida-

des tan respetadas como `Tax Funda-

tion’, Andalucía pasa de estar en la po-

sición 16 en el año 2019 a la posición 5 

en el 2022. Esto se debe a la rebaja ma-

siva de impuestos, entre ellos el tra-

mo autonómico del IRPF,  el de 

Sucesiones y Donaciones, y 

el de Patrimonio». 

«La idea es seguir au-

mentando estas facilida-

des fiscales que, se han de-

mostrado, generan más con-

tribuyentes en el IRPF, más 

donaciones, más compra-

venta de inmuebles, más 

actividad económica en general… Sin 

los beneficios fiscales y sin la simpli-

ficación administrativa y el apoyo a 

empresas y autónomos ese incremen-

to global de recaudación no se daría. 

Por tanto, se trabaja en una rebaja se-

lectiva de impuestos que contempla 

diferentes medidas para que el dine-

ro se quede en el bolsillo de los ciuda-

danos». 

En cuanto a la rebaja en el Im-

puesto de Patrimonio, indican 

que «mediante la ley del pre-

supuesto de 2021 se rebajó 

la escala de forma progresi-

va a lo largo de los ejercicios 

2021 a 2022, siendo plenamen-

te efectiva a partir del ejer-

cicio 2022. De este modo, An-

dalucía se posiciona entre 

las comunidades autónomas con una 

fiscalidad media en el Impuesto sobre 

el Patrimonio, revirtiendo con ello la 

subida establecida en los años 2011 y 

2012.  Además, Andalucía no aplica la 

subida del 3,5 % del Estado».

La Junta achaca a las rebajas fiscales el 
incremento de declarantes de Patrimonio

CAROLINA ESPAÑA
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)
n día recibiremos
y un día dejare-
mos. Así es. A lo
largo de nuestra
vida tendremos

alguna experiencia sucesoria.
Entonces, ¿por qué todavía
nos cuesta tanto afrontar el
(&7A:%7 #: (+D<8*AD& <E:%"&D%
herencias? La respuesta es tan
subjetiva, como tipologías de
personas o familias hay.

=C8"D& 98(7">"8A7% A7<F8A-
tos familiares había sido el
eje vertebrador de las plani-
*ADA87<:% 9:&:#8"D&8D% AD"D-
+D<D%H D "&DC>% #: +D *)E&D
del hereu catalán, instituido
en testamento, en capitula-
ciones matrimoniales o in-
cluso en heredamientos.

El cambio de modelo y
de la propia sociedad ha
conllevado una mayoritaria
manera de testar a favor de
todos los hijos. Las desave-
nencias familiares pueden,
o no, tener lugar. La cautela
es altamente recomendable
y la solución pasa por elabo-
rar tantos lotes -idénticos o
no- como hijos se tenga.

Pero el paradigma de la
armonía familiar pierde
sentido si los herederos se
plantean renunciar a la he-
rencia porque no ven cómo
poder pagar los impuestos.
De aquí que los impuestos
de las sucesiones se hayan
convertido en los auténti-
cos protagonistas de las he-
rencias del siglo XXI.

?D )&4*AD A7<":;(+D "&:%
escenarios, en un periodo de
dos años, de un hijo que re-
cibe vía herencia de su padre
o madre, cuatro pisos del ba-
rrio de Sant Antoni de Barce-
lona, de unos 75 metros cua-
drados y de un valor catastral
de 156.000€ por piso, siendo
uno de los pisos la vivienda
habitual de los padres (está
B7<8*AD#D :< E< J,3 "D<"7
en el impuesto de sucesiones
como en el impuesto de plus-
valía del Ayuntamiento).

=$:A"8CD;:<":H +D ;7#8*-
cación de la ley del impues-
to de sucesiones catalán en
mayo de 2020 habrá provo-
cado en el ejemplo analizado
E< DE;:<"7 #:+ 0-13I 2 #:%-
de enero de 2022 ha subido
E< <E:C7 K,3H #: $7&;D 8<-
directa, por vía de los valores
de referencia de los inmue-
bles que ahora determina el
Catastro, que depende del Mi-
nisterio de Hacienda.

En resumen, el heredero
del ejemplo habría pagado
44.768,20€ de impuesto de su-
cesiones si su padre hubiera
fallecido el 1 de enero de 2020.

Sin embargo, como la defun-
ción es en febrero de 2022,
paga 177.362,68€, es decir, un
.JKH0/3 ;4% 'E: :< :+ .1.1I

El pretexto es asimilar
los valores a la realidad del
;:&AD#7I 2 +D A7<%:AE:<-
cia de la nueva valoración
de los inmuebles es clara:
a mayor valor de lo que se
hereda, más se paga por
el impuesto de sucesiones
que, al ser progresivo, aho-
ra ya afecta sustancialmen-
te desde los patrimonios
por los cuales antes prác-
"8AD;:<": <7 %: (D)DBDI 2
por los que pagaban cuotas
asumibles, ahora puede ser
todo un reto afrontarlas.

El problema en las heren-
cias cada vez es más marca-

damente dual. Por un lado,
llevar a cabo acciones para
poder pagar los impuestos y,
de la otra, la judicialización
de herencias para poder re-
solver el reparto del patri-

monio, porque la angustia de
muchos herederos es mayor
al no ver la luz de cómo pa-
gar los impuestos y, de rebo-
":H %: 8<":<%8*AD :+ A7<F8A"7
$D;8+8D&H 'E: #8*AE+"D 7 ++:)D
a imposibilitar el acuerdo.

Apostar por prevenir en
lugar de curar es una de las
claves, también en los pro-
cesos sucesorios. E incluso
en los casos en los que no
%: 9D (+D<8*AD#7 +D 9:&:<-
A8D :< C8#DH D<":% #: *&;D&
la escritura notarial hay que
analizar y valorar en base a
ley las otras opciones, que
siempre están.

La moraleja es inequí-
C7ADG (+D<8*ADA85<H D%:%7-
ramiento y especialización
dentro de la especializa-

ción. Como en tantos otros
sectores, la complejidad le-
gislativa requiere, incluso,
especializarse dentro de la
propia especialidad. Lo que
el despacho barcelonés GA-
BARRÓ ADVOCATS -HERÈN-
CIES- practica desde hace
años, contando con depar-
tamentos subespecializados.
El Departamento FISCAL de
sucesiones, pilar fundamen-
tal porque los impuestos
pueden llegar a monopolizar
las decisiones hereditarias.
El Departamento de NEGO-
CIACIÓN de sucesiones, muy
necesario y que exprimen
D+ ;4@8;7 (7& *+7%7$6D #:+
despacho. El Departamento
JUDICIAL de sucesiones, que
cada vez es más demandado
y es el más híper especializa-
do porque hay que tener un
elevado conocimiento tanto
de la materia sustantiva (ley
civil de las herencias), como
del judicial (ley procesal) y el
Departamento de INTERNA-
CIONAL de sucesiones, que
se ha convertido en parte del
presente de las herencias,
por la gran cantidad de lazos
entre personas de diferentes
nacionalidades.

&% +$#./+.$ +$# %/! (,",#+'/! ,! '#,*'./-%,
84 6#49&"/4/&29 0,/*073&4 0* /79"3!4 /7!7 #4 !*$73 (*334!&*9.4 -&0679&1#* 6434 *+&.435 *9 #4 !*-&-4

-* #7 670&1#*5 /79:&/.70 &9.34)4!&#&43*0 ' 6434 !&9&!&%43 *# &!64/.7 &!670&.&+7 *9 #70 (*3*-*370

I:)Q/39 ': Q93 )?393
': Q93 6/' :9 3'
"? 7Q?:!F)?(9 Q?
"'5':)!? ': .!(?B
?:1'3 (' F5;?5 Q?
'3)5!1/5? :91?5!?Q
"?L 6/' ?:?Q!1J?5 L
.?Q95?5 ': <?3' ? Q'L
Q?3 915?3 97)!9:'3B
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'3 !:'6/H.9)?R
7Q?:!F)?)!-:B
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Gabarró Advocats -Herències- cuenta con departamentos de Fiscal, Negociación, Judicial e Internacional 71/1??+ ,!8"#1<> %4A?($#;A>%
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La cifra de ‘ricos’ 
que declaran un 
patrimonio de más 
de 30 millones se 
duplica en 10 años 
 Los contribuyentes que 
declaran patrimonios su-
periores a los 30 millones 
de euros se multiplicaron 
por más de dos en la últi-
ma década, pasando de 
352 declarantes en 2011 a 
724 en 2020, de acuerdo 
con los últimos datos de 
la Agencia Tributaria so-
bre la recaudación del 
Impuesto de Patrimonio.
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Es ilegal rectificar las cuentas anuales ya aprobadas ante un
olvido tributario detectado después
No se pueden replantear ni aunque sea para reclamar un beneficio fiscal
original

Foto: Getty

No pueden reformularse las cuentas anuales ya aprobadas y cuyo plazo de impugnación ha
transcurrido, para corregir el resultado contable y calcular la base imponible en el Impuesto
sobre Sociedades a fin de solicitar la rectificación de la autoliquidación y la devolución de
ingresos indebidos.
Así lo determina el Tribunal Supremo, en sentencia de 26 de julio de 2022, en la que se
concluye que la reformulación de las cuentas es un acto excepcional cuya realización está
prohibida una vez se aprueben las cuentas anuales.
El ponente, el magistrado Merino Jara, razona que el principio de imagen fiel no solo es un
principio contable que contiene un derecho que beneficia a la mercantil que debe formular las
cuentas, sino que, principalmente, sirve a los terceros que acuden a la publicidad formal que
otorga el Registro para conocer los datos integradores de esa imagen fiel.
Así, Merino Jara concluye que "ello impide interpretar que cada empresa, aun aceptando la
regularidad, en cualquier momento, de la reformulación de las cuentas anuales, pueda además
elegir los efectos jurídicos contables y, por ende, fiscales, de aquella".
El ámbito excepcional que autoriza la ley para reformular cuentas de un ejercicio relega el
mecanismo corrector al breve periodo de tiempo que media entre el cierre del balance y la
formulación de las cuentas y, de un modo ciertamente extraordinario, en el lapso posterior a
dicha formulación y antes de la aprobación".
No obstante, añade, que aun cabría extender la posibilidad, en una interpretación
notablemente extensiva del precepto, al plazo de cinco meses desde el asiento de
presentación, de acuerdo con lo regulado en el artículo 367 del Reglamento del Registro
Mercantil.
La Ley de Sociedades de Capital no incluye previsión alguna acerca de la reformulación de
cuentas anuales, salvo la mínima y tangencial referencia contenida en su artículo 270,
vinculada a los reparos objetados en el informe de auditoría, cuando sea precisa.
Tampoco el texto refundido de la Ley de Sociedades Anónimas, al que se remite el artículo 84
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de la Ley de Sociedades de Responsabilidad Limitada, en su regulación del depósito de las
cuentas anuales y su calificación registral, contienen previsión alguna acerca de la posibilidad
de modificar a posteriori las cuentas que ya han sido depositadas.
Reprocha el ponente a las sociedades recurrentes, que el principio contable de imagen fiel
que reivindican quedó sacrificado por "una conducta descuidada, directamente imputable a la
falta de diligencia de las propias mercantiles si, una vez conocido ese patente error por
discordancia con la realidad, no fue corregido con la diligencia debida, proporcional a la
magnitud económica de la equivocación, en el momento oportuno, el primero disponible para
ello".
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El Tribunal Supremo decidirá sobre la
tributación de los 'hedge funds' no
residentes
06/09/2022 | 08:59

Compartir:

El Tribunal Supremo ha concluido de forma repetida que los fondos de inversión

amparados en la Directiva 2009/65/CE (Directiva UCITS) residentes en la Unión

Europea (UE) y los fondos residentes en terceros estados equiparables a aquellos

tienen derecho a tributar en España como los fondos de inversión regulados por la

Ley 35/2003, de 4 de noviembre. Ahora deberá decidir, tras la admisión de varios

recursos de casación, en qué supuestos puede ser discriminatorio el tratamiento

fiscal de los dividendos pagados por sociedades españolas a instituciones de

inversión colectiva (IIC) no residentes en España que no adoptan la forma de UCITS.

La normativa española no prevé, con carácter general, la posibilidad de que los fondos de

inversión no residentes tributen al tipo reducido del 1% aplicable a las IIC (UCITS o no)

reguladas en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre. De hecho, solo contempla (desde 2010) la

posibilidad de aplicar este tipo reducido a los fondos residentes en la UE amparados en la

Directiva UCITS, lo que supone una exclusión implícita de los fondos residentes en terceros
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Estados y de los fondos europeos no UCITS.

Desde mediados del año 2019 el Tribunal Supremo ha dictado varias sentencias en las que ha

declarado que la normativa tributaria española discrimina injustificadamente a los

fondos de inversión no residentes, lo que constituye una infracción de la libre circulación

de capitales establecida en el artículo 63 del Tratado de Funcionamiento de la Unión Europea

(TFUE).

El tribunal ha analizado casos muy variados iniciados tras las solicitudes de devolución de

impuestos de los fondos, como (1) el de los fondos UCITS residentes en la UE que soportaron

impuestos excesivos antes del cambio de norma en 2010, o (2) el de los fondos residentes fuera

de la UE que puedan acreditar su comparabilidad con los fondos UCITS (como ha sido el caso de

los mutual funds estadounidenses). En estos dos supuestos, la jurisprudencia del tribunal ha

establecido que los fondos no residentes tienen derecho a que se les trate como a las

IIC españolas, por aplicación de la libertad de circulación de capitales consagrada en el

referido artículo 63 del TFUE, sin que sean oponibles por la Administración ninguna de las

excepciones contempladas en los artículos 64 y 65 del TFUE.

En el segundo de los casos indicados, el Tribunal Supremo ha venido supeditando el derecho a

la devolución, no obstante, a que el fondo reclamante haya sido capaz de acreditar su

comparabilidad con los fondos UCITS, si bien para ello se ha considerado suficiente (ante

el vacío normativo) que el fondo haya realizado un intento de acreditar "seria y rigurosamente"

dicha equivalencia tomando como referencia los parámetros establecidos en la directiva.

Sin embargo, se da la circunstancia de que el tipo reducido del 1% es aplicable en España a otras

IIC nacionales no armonizadas, distintas por tanto de las UCITS, que se contemplan en la Ley

35/2003. El hecho de que en estos casos no exista una norma comunitaria de referencia y, por

tanto, unos elementos esenciales de comparabilidad, conduce a que se siga planteando una

enorme litigiosidad.

El episodio más reciente de esta última problemática se refiere específicamente a los fondos de
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inversión libre o hedge funds residentes en la UE. Como es bien sabido, los hedge funds

(españoles o extranjeros) no están sujetos a los requisitos que establece la normativa UCITS, ni

cuentan con un marco regulatorio común dentro de la UE (más allá de la regulación propia de

sus entidades gestoras), lo que plantea el problema de determinar qué parámetros o

características deben acreditar dichos hedge funds para poder ser considerados comparables a

los fondos de inversión libre españoles que se benefician del tipo del 1%.

Sin embargo, parece que la cuestión se revolverá en los próximos meses. El 15 de junio de 2022

el Tribunal Supremo admitió a trámite cuatro recursos de casación (recursos 7123/2021,

7127/2021, 7260/2021, 8220/2021) contra sendos pronunciamientos del Tribunal

Superior de Justicia de Madrid (TSJM) en los que este tribunal se ha mostrado contrario a

reconocer el derecho de varios fondos de inversión libre residentes en Francia a obtener la

devolución de las retenciones soportadas en exceso por dividendos de fuente española. A juicio

del TSJM, dichos fondos no podían acceder a la devolución solicitada porque no habían

acreditado el cumplimiento de todos los requisitos contemplados en la normativa española

para que los fondos de inversión libre tributen al 1%.

A ellos se une un quinto recurso de casación (recurso 8494/2021) preparado por la Abogacía

del Estado contra una sentencia de la Audiencia Nacional que, al contrario que el TSJM, dio la

razón al fondo recurrente (residente en Alemania), al considerar suficiente la prueba de que

reunía las características para tener la categoría de fondo de inversión libre conforme a la

normativa alemana.

En todos estos recursos, la controversia que se somete a enjuiciamiento del Tribunal Supremo

es doble. Por un lado, el tribunal deberá determinar cuál es la normativa de referencia a efectos

de la comparabilidad (si la normativa española o la del país de residencia del fondo). Por otro

lado, se plantea cuáles son los parámetros concretos (régimen de autorización, número de

partícipes, capital social mínimo, carácter abierto, etc.) que debe acreditar un fondo de

inversión libre no residente para demostrar que está en una situación comparable a la de los

hedge funds españoles y que, por tanto, debe tener derecho al mismo régimen tributario que

estos.
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Si bien la primera cuestión tiene un carácter eminentemente interpretativo, es llamativo que los

términos del debate respecto de la segunda cuestión se concreten en la fijación de unos

requisitos y parámetros que, por razones de seguridad jurídica, se deberían encontrar en la

norma y no quedar al ámbito puramente interpretativo (y mucho menos de la práctica

administrativa). Nos planteamos, por tanto, si no sería más oportuno que el evidente silencio de

la normativa del Impuesto sobre la Renta de No Residentes sobre el régimen de prueba y sobre

los requisitos que debe cumplir un fondo de inversión libre no residente fuera subsanado por el

propio legislador, que sigue sin abordar esta cuestión a pesar de que el Tribunal Supremo ya

declaró hace casi tres años que la normativa española infringe el Derecho de la UE.

Parece claro, en definitiva, que, pese a los avances en la jurisprudencia del Tribunal Supremo,

aún quedan algunas aristas por pulir hasta poder zanjar la controversia en torno a la tributación

de los fondos no residentes.

Álvaro de la Cueva y Borja Orta Villar

Departamento Tributario de Garrigues
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Ávila congelará por cuarto año consecutivo las tasas municipales
Haremos un ejercicio de contención de gasto para no repercutir a los ciudadanos el
incremento en el precio de suministros como la luz o el gas, señala la concejal Ángela
García Ahora en portada Más leídas
Marcos Contreras  •  original

Terraza junto a la muralla de Ávila FOTO: La Razón La Razón

Buenas noticias para los que viven y trabajan en Ávila, Ciudad patrimonio de la Humanidad,
por cuanto el Ayuntamiento, liderado por Jesús Manuel Sánchez Cabrera, de la formación Por
Ávila, ha decidido, un ejercicio más y van cuatro, congelar las tasas e impuestos municipales el
próximo año  y, de esta forma, echar una mano a las familias y empresas frente a esta inflación
que parece no tener fin y que está empobreciendo cada día más a los ciudadanos, y ante una
crisis energética sin precedentes agravada hasta no se sabe cuando por la invasión rusa en
Ucrania.
Así al menos se desprende del proyecto de ordenanzas fiscales para 2023  que tiene en marcha
el Consistorio abulense en el que, entre otras, se mantiene la supresión de la tasa de las
terrazas que ya se puso en marcha durante la pandemia para contribuir a la recuperación del
sector hostelero, uno de los más castigados por la crisis sanitaria del coronavirus.
Haremos un ejercicio de contención  de gasto para no repercutir a los ciudadanos el incremento
en el precio de suministros como la luz o el gas, informan fuentes municipales, al recordar que
estas medidas fiscales supondrán un gasto a mayores de 1,5 millones de euros, de los cuales
150.000 son de la supresión de la tasa de las terrazas.
Descartamos una subida impositiva para que los ciudadanos no tengan que afrontar un nuevo
gasto, teniendo en cuenta el coste actual de la vida, destaca la teniente de alcalde de Servicio
Sociales y Hacienda, Ángela García,  quien avanza también que el Ayuntamiento, además,
mantiene la bonificación del 50 por ciento de la tasa por prestación de servicios, útiles y
efectos de propiedad municipal en el caso de organizaciones y asociaciones sin ánimo de
lucro.
Finalmente, cabe señalar que, como novedad, el próximo año, se aplicará la tarifa solo por un
día de utilización en el caso de actividades en las que colabore en Consistorio.
Respecto al proyecto de ordenanzas fiscales, desde el Ayuntamiento señalan que está
avanzando en la simplificación administrativa, dentro de un proceso de mejora continua, para
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facilitar al ciudadano la presentación de solicitudes de campamentos o animación comunitaria.
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Impuesto a las emisiones de CO2 de los vehículos: ya se puede
consultar la cuota y el periodo de pago
La Agència Tributària de Catalunya (ATC) ha publicado el padrón definitivo correspondiente
al ejercicio 2021 de todos los vehículos que tributan por el impuesto sobre las emisiones de
CO, que el Gobierno catalán implantó el año pasado. Como medida de apoyo a la ciudadanía,
y ante la actual coyuntura, la Generalitat de Catalunya ha congelado las tarifas del impuesto
y no las ha incrementado tal como estaba previsto por ley en este ejercicio.
original

La Agència Tributària de Catalunya (ATC) ha publicado el padrón definitivo correspondiente al
ejercicio 2021 de todos  los vehículos que tributan por el impuesto sobre las emisiones de CO,
que el Gobierno catalán implantó el año pasado.
Como medida de apoyo a la ciudadanía, y ante la actual coyuntura, la Generalitat de
Catalunya ha congelado las tarifas del impuesto  y no las ha incrementado tal como estaba
previsto por ley en este ejercicio.
Los contribuyentes pueden consultar los datos del padrón definitivo y la cuota que tienen que
pagar en la sede electrónica de la ATC, accediendo con el NIF y la matrícula  (para un vehículo
concreto) o con identificación digital, utilizando idCATMòbil u otro certificado digital, que
permite visualizar todos los vehículos de los que se es titular.
Los vehículos que tienen el pago domiciliado  recibirán un cargo en cuenta del 7.11.2022 al
21.11.2022.
Con respecto a los vehículos que no lo tienen domiciliado:
Si no se ha domiciliado el pago, se puede pagar a través de la sede electrónica de la ATC,
en el teléfono 012, en el teléfono de LATC us truca (93 551 51 51), en entidades financieras
colaboradoras, en las oficinas de Correos, y en todas las oficinas y delegaciones de la ATC,
con cita previa.
En caso de que, al recibir la notificación para pagar el impuesto, se encuentre algún  dato
incorrecto, los contribuyentes pueden interponer un recurso accediendo a la página de
consulta del padrón (atc.gencat.cat/co2padro) con NIF y matrícula o, también, con idCATMòbil
u otro certificado digital.
Tienen que pagar el impuesto las personas físicas y jurídicas que durante el año 2021 han
tenido domicilio fiscal en Catalunya y han sido titulares de un vehículo (turismo, furgoneta o
motocicleta). También están obligadas las personas jurídicas sin residencia fiscal en Catalunya
pero que, durante el año 2021, han tenido un establecimiento, sucursal u oficina y han sido
titulares de algún vehículo domiciliado en Catalunya.
Están exentos de pago los vehículos 100% eléctricos, los ciclomotores, los camiones o
vehículos de más de 3,5 toneladas, los autocares, los vehículos autorizados a transportar a
más de 9 personas (incluyendo el conductor) y los vehículos adaptados para la conducción de
personas con movilidad reducida. Los vehículos con matrícula de vehículo histórico y los
vehículos clásicos disfrutan de una bonificación del 100% de la cuota íntegra y, por lo tanto,
tampoco tributan. Asimismo, no tienen que pagar el impuesto los titulares de vehículos que,
conjuntamente, no superen los 6 euros  de cuota a ingresar.
Todo lo que se recauda con el impuesto se destina íntegramente al Fondo Climático y al
Fondo del Patrimonio Natural, y retorna a las personas a través de la inversión en acciones
para mejorar el medio ambiente; fomentar la movilidad sostenible y la transición energética con
la instalación de placas solares o calderas de biomasa; prevenir incendios forestales y adaptar
los bosques a la emergencia climática; conservar los parques naturales; renovar la red de
radares del Servei Meteorològic de Catalunya para predecir fenómenos extremos, e impulsar la
investigación y la innovación empresarial para mitigar el cambio climático.
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Para saber más, se puede visitar la web impostco2.gencat.cat.
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18.000 millonarios se ahorraron 992 millones el año pasado por el
régimen fiscal de Ayuso
La Comunidad de Madrid es la única de España en la que se perdona el impuesto del
Patrimonio a los más ricos, si bien, están obligados a presentar esta declaración aquellos
que tengan más de dos millones de euros, mientras que en otros territorios el mínimo se
sitúa en 700.000 La Comunidad de Madrid presume de haber dejado de ingresar 60.777
millones por rebajas de impuestos desde Aguirre
original

18.000 millonarios se ahorraron 992 millones el año pasado por el régimen fiscal de Ayuso
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El PP de Mazón lleva a las Cortes su reforma fiscal mientras el
PSOE sigue sin concretar la suya
Mientras, el presidente de la Generalitat, el socialista Ximo Puig, sigue sin concretar la
reforma fiscal anunciada por él mismo más allá de que será «progresiva» y, según ha
afirmado «repercutirá en las rentas medias y bajas». Hace ahora un año que el PP presentó
su reforma fiscal para la Comunidad Valenciana, que incluía una bajada de impuestos con un
ahorro estimado de 1.530 millones de euros para las rentas medias y bajas.
Ignacio Martínez  •  original

El presidente del PP valenciano Carlos Mazón.

El Partido Popular presentará mañana en las Cortes Valencianas una reforma de la ley
tributaria para poner en marcha la reforma fiscal  y de bajada de impuestos  a rentas medias y
bajas  que su presidente el alicantino Carlos Mazón  presentó el 22 de septiembre del pasado
año y que ha sido reiteradamente rechazada por la izquierda valenciana. Mientras, el
presidente de la Generalitat, el socialista Ximo Puig, sigue sin concretar la reforma fiscal
anunciada por él mismo más allá de que será «progresiva» y, según ha afirmado «repercutirá
en las rentas medias y bajas».
Hace ahora un año que el PP presentó su reforma fiscal  para la Comunidad Valenciana, que
incluía una bajada de impuestos  con un ahorro estimado de 1.530 millones de euros  para las
rentas medias y bajas. En síntesis, y según publicó entonces OKDIARIO se trataba de que el
80% de los valencianos pagarían las rentas más bajas de España.
Sin embargo, en las reiteradas ocasiones en que el Partido Popular ha llevado a las Cortes
Valencianas la propuesta de Mazón de bajada de impuestos en formato de Proposiciones No
de Ley (PNL) éstas han sido rechazadas por el Gobierno valenciano  de Ximo Puig, al igual que
la supresión del Impuesto de Sucesiones, de Patrimonio y Donaciones y la transformación en
progresivo del impuesto sobre la vivienda del 10%.
Una circunstancia que continuó hasta que ayer lunes, en el transcurso de un desayuno
informativo Ximo Puig anunció una reforma fiscal cuyos pormenores no especificó y de los que
hoy sólo ha adelantado que será «progresiva» y que repercutirá en rentas medias y bajas, a lo
que Mazón ha respondido lanzando un guante: «Si es verdad que se quiere bajar impuestos -
ha dicho el presidente del PP valenciano- se puede hacer mañana mismo» y se ha
preguntado si el Gobierno valenciano «esta dispuesto a poner en marcha un decreto ley por la
vía de urgencia  para bajar los impuestos, como pide el PP hace un año, o vamos a volver a
escuchar promesas que no se concretan, que llegan tarde y no sabemos en qué consisten».
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Para dejar meridianamente clara su postura, el PP presentará mañana en las Cortes
Valencianas  su propuesta de reforma tributaria, fundamentada en las propuestas de bajada de
impuestos que Mazón presentó hace un año. Mientras el el PP va a las Cortes con su
iniciativa, el PSOE sigue sin concretar la suya.
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Es La Mañana de Federico
 a la política fiscal delGobierno madrileño. Critican que Isabel Díaz Ayuso favorece a las grandes fortunas.
Escuchamos
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F
ormar parte de la Unión 

Europea va más allá del 

simple hecho de poseer 

una moneda común. To-

dos los países miembros 

disponen de una serie de 

ventajas, tanto para sus 

ciudadanos como para 

sus empresas, a las que no tendrían ac-

ceso si no perteneciesen a esta entidad 

geopolítica. A nivel empresarial, la Unión 

Europea cuenta con numerosos progra-

mas de ayudas y de financiación a los que 

las empresas de los países miembros, 

independientemente de su tamaño, pue-

den acceder en función de la naturaleza 

de su actividad o proyecto. Ahora bien, 

¿qué deben hacer las empresas para po-

der beneficiarse de estas ayudas? ¿Qué 

requisitos han de cumplir para poder 

acceder a ellas?

Lo primero que se debe de tener en 

cuenta es que en la actualidad existen 

dos tipos de financiación diferentes para 

las empresas: por una parte, la financia-

ción directa, gestionada por la Comisión 

Europea, y, por otro lado, la financiación 

indirecta, que en su caso es dirigida por 

las Administraciones nacionales y regio-

nales de cada país. No obstante, a pesar 

de que esta última sea más fácil de obte-

ner por parte de las empresas debido a 

que el nivel de competencia es inferior, 

la financiación directa gestionada por la 

Comisión Europea es mucho más ventajo-

sa. Pero ¿por qué? Las ayudas derivadas 

de la CE pueden llegar a ser de hasta 17,5 

millones de euros por un solo proyecto, 

una cantidad mucho mayor de lo que se 

puede conseguir a nivel nacional, aunque 

lo que sí es cierto es que este tipo de fi-

nanciación cuenta con unos requisitos 

más estrictos para su obtención.

En la actualidad son muchas las em-

presas de nuestro país que necesitan y 

quieren recibir las ayudas que la Comi-

sión Europea ofrece para ellas. Sin em-

bargo, existe mucho desconocimiento 

alrededor de este tema y la mayoría no 

saben muy bien cómo prepararse para 

poder solicitarlas. Tal y como se mencio-

naba con anterioridad, hay que tener en 

cuenta que estas ayudas son muy compli-

cadas de recibir, ya que la CE cuenta con 

unas disposiciones muy estrictas para 

otorgarlas. Pero ¿cuáles son realmente 

estos requisitos y en qué consisten?

Por una parte, se debe de tener en 

cuenta que uno de los requisitos impres-

cindibles que la Comisión Europea exige 

a la hora de escoger a quién conceder 

estas ayudas es que la empresa postu-

lante, a través de su actividad, ofrezca 

soluciones a problemáticas que afecten 

a los ciudadanos, es decir, la empresa 

debe estar alineada con las estrategias 

de la Unión Europea. Por ende, en rela-

ción con estas estrategias es esencial 

que una de las claves para conseguir más 

fácilmente estas ayudas sea el desarro-

llo de productos o servicios que puedan 

dar soluciones a distintas problemáticas 

medioambientales, sociales, económicas 

e incluso tecnológicas que repercuten 

sobre la sociedad.

Por otro lado, otro de los puntos más 

importantes para obtener las ayudas es 

el de ofrecer al mercado grandes ven-

Las ayudas 
derivadas de la CE 
pueden llegar a ser 
de hasta 17,5 
millones de euros 
por un solo 
proyecto

Análisis

Cómo preparase para poder 
acceder a las ayudas europeas

La competencia para obtener inanciación directa de la UE 
es muy alta, pero la cuantía de los fondos también lo es

tajas frente a la competencia a través 

de productos o servicios que sean dis-

ruptivos y novedosos y que, además, 

cuenten con componentes tecnológicos 

que nadie haya desarrollado hasta el 

momento. Asimismo, es indispensable 

que las empresas cuenten con un plan 

de negocio creíble y sostenible en base 

a su mercado. 

Pero ¿a qué nos referimos cuando ha-

blamos de un plan de negocio creíble y 

sostenible? Hay que tener en cuenta que 

todo plan de negocios de una empresa 

debe estar focalizado en dos objetivos: 

por una parte, el de aportar una estrate-

gia que permita a estas organizaciones 

ganar dinero y, por otra parte, el asegurar 

que tengan un potencial de explotación 

alto del producto que les permita crecer 

a medio y largo plazo y también generar 

empleo.

Por otra parte, aunque es difícil que 

en pleno siglo XXI exista alguna empre-

sa que no cuente con una estrategia di-

gital, todavía hoy este es un requisito 

indispensable en las ayudas que ofrece 

la Comisión Europea. Ahora bien, ¿qué 

implica esta estrategia? Cuando se habla 

de estrategia digital se hace referencia 

a que todos los productos o servicios 

que se ofrezcan por parte de las empre-

sas, independientemente de su sector 

o área, deben tener un componente de 

digitalización. 

Además de estos cuatro requisitos, 

todas las empresas que quieran ser fi-

nanciadas por la Comisión Europea están 

obligadas a dar respuesta a algunos de 

los componentes que mayor preocupa-

ción generan actualmente en la sociedad. 

Estos últimos están relacionados con el 

medio ambiente, la igualdad de derechos 

entre hombres y mujeres y la economía 

circular, entre otras muchas cosas. Y 

todas ellas han de conseguir involucrar 

al ciudadano en su actividad con el fin 

de conseguir una mayor cobertura de 

su proyecto.

Con todo esto, seguro que muchos 

se estarán preguntando ¿es realmente 

necesario que se cumplan todos estos 

requisitos? Pues, bajo mi punto de vis-

ta, cabe destacar que, aunque no todos 

serían necesarios, son muy recomenda-

bles, ya que toda empresa que apueste 

por estas cinco claves tendrá muchas 

más posibilidades de conseguir estas 

ayudas que otras que solo cumplan un 

par de ellas. 

Asimismo, otra de las recomendacio-

nes que puedo dar y que considero que 

son esenciales para que una empresa 

pueda llegar a conseguir estas financiacio-

nes es la de contar la ayuda de asesores y 

expertos especializados en el sector que 

nos puedan guiar en la solicitud y gestión 

de estas ayudas para que el resultado sea 

mucho más efectivo.

Óscar Salazar Director de fondos europeos de Euro-Funding
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ROSALÍA SÁNCHEZ 
CORRESPONSAL EN BERLÍN 

Junto a un paquete multimillonario de 
gasto público para aliviar a familias y 
empresas, el Gobierno alemán ha anun-
ciado su plan de formalizar «lo antes 
posible» un tope al precio de consu-
mo de la electricidad. El canciller, Olaf 
Scholz, ha presentado esta decisión 
junto a la de una especie de impuesto 
extraordinario a las ganancias de al-
gunas eléctricas, como si lo uno fuese 
a financiar lo otro, y ha sugerido que 
Alemania tratará de arrastrar a los so-
cios europeos hacia estas medidas. «Lo 
intentaremos primero a nivel europeo 
y, si no funciona, a nivel nacional», ha 
confirmado Omid Nouripour, líder de 
Los Verdes, partido que junto con so-
cialdemócratas y liberales conforma 
la denominada ‘coalición semáforo’ 
que gobierna en Berlín.  

La presidenta de la Comisión Euro-
pea, Ursula von der Leyen, se ha reu-
nido con los líderes de los gobiernos 
de Dinamarca, Polonia, Finlandia y los 
países bálticos para presentar su pro-
puesta de reforma del mercado ener-
gético a los que se muestran más reti-
centes. Dinamarca, Estonia, Finlandia 
y Letonia –junto con Alemania, Aus-

tria, Países Bajos, Irlanda y Luxem-
burgo– se han opuesto a intervenir el 
mercado energético y han actuado de 
acuerdo a la idea de que la mejor res-
puesta a las subidas de precios a cor-
to plazo es ofrecer ayudas nacionales 
a los consumidores y empresas vulne-
rables. Las subidas de los precios pre-
sionan en el sentido contrario.  

Los países de la UE han gastado 
280.000 millones de euros en el últi-
mo año para proteger a los consumi-
dores frente a los costes energéticos, 
según el centro de estudios Bruegel, 
sin contar el paquete de 65.000 millo-
nes que acaba de anunciar Alemania. 
Y mientras se dirime en Bruselas si es 
posible que toda Europa fije un tope 
para el consumo de la electricidad, los 
distintos gobiernos europeos van im-
plementando medidas por su cuenta. 

Cada país con su plan 
El Gobierno de Austria ha anunciado 
un «freno del precio de la electricidad», 
que permitirá a los hogares pagar el 
80% del uso de electricidad que hicie-
ran el año pasado a precios más bajos. 
La medida se aplicará a todos los ho-
gares, sin importar cuántas personas 
vivan en él o el nivel de riqueza de sus 
habitantes. Se espera que genere un 
ahorro medio a las familias de 500 eu-
ros al año, y se destinarán 2.500 millo-
nes a reducir la factura eléctrica. 

El Gobierno finlandés acordó el pa-
sado domingo un plan de préstamos 
y garantías de hasta 10.000 millones 
de euros para las empresas de produc-

ción de electricidad en riesgo de insol-
vencia. El esquema aspira a cubrir las 
necesidades de liquidez derivadas de 
los mayores requisitos de garantías 
para sus contratos de suministro ener-
gético. La medida se presentó ayer al 
parlamento y está previsto que esté en 
vigor hasta finales de 2023.  

El Ejecutivo ha enfatizado que no 
se trata de ofrecer «dinero gratis», sino 
garantías de «último recurso» y prés-
tamos con «condiciones extremada-
mente estrictas» para garantizar la li-
quidez de las empresas. La decisión 
del Gobierno de Helsinki se produce a 
raíz de las medidas anunciadas por 
Suecia el sábado, pero a diferencia del 
esquema sueco, abierto a todas las em-
presas nórdicas y bálticas, la financia-
ción ofrecida por Finlandia solo esta-
rá disponible para empresas locales.  

Suecia y Finlandia han estado en 
contacto todo el fin de semana mien-
tras diseñaban sus respectivas medi-
das. El Gobierno finlandés asegura 
que está listo para continuar las con-
versaciones con Suecia si es necesa-
rio. Pero la primera ministra finlan-
desa, Sanna Marin, ha dirigido su mi-
rada a Bruselas y ha dicho que espera 
una reacción de respuesta de la Comi-
sión Europea. 

La primera ministra sueca, la so-
cialdemócrata Magdalena Andersson, 
espera también una solución europea. 
«Los precios de la electricidad en el 
mercado deben desvincularse de los 
precios exorbitantes del gas que ha 
creado Rusia», lo que en su opinión 
podría reducir a la mitad los precios 
de la energía aunque llevará tiempo.  

En la República Checa más de 70.000 
personas han protestado este fin de 
semana contra la política exterior y el 
apoyo a Ucrania del conservador Petr 
Fiala, al que exigen contratos a corto 
plazo para el suministro. Los hogares 
checos se enfrentan actualmente a un 
rápido aumento de los precios de la 
energía y a una inflación del 17 %, mien-
tras la oposición lamenta el apoyo in-
suficiente a las personas y empresas 
afectadas por las alzas de precios.  

Es en este contexto en el que la Re-
pública Checa ha convocado la reu-
nión de emergencia de los ministros 
de Energía de la UE del próximo 9 de 
septiembre para alcanzar un acuerdo 
europeo sobre cómo hacer frente a los 
crecientes costes de la electricidad, 
posiblemente mediante la limitación 
del precio del gas utilizado en su pro-
ducción. Praga ha tratado de conse-
guir apoyos para una solución a esca-
la comunitaria e incluso ha sugerido 
la opción de que los Estados interven-
gan el mercado. «La principal tarea es 
separar el precio de la electricidad del 
precio del gas y evitar así que Putin 
dicte a Europa los precios de la elec-
tricidad con sus tejemanejes con el su-
ministro de gas».  

Los países europeos aprueban 
ayudas para proteger a familias 
y empresas del alza de la energía
∑ Alemania, Austria o 

Finlandia apuestan 
por dar subvenciones 
o préstamos avalados

350.000 millones 

Los países de la UE han puesto 
encima de la mesa 280.000 millo-
nes de euros en el último años para 
proteger a los consumidores de la 
escalada de los precios de la 
energía, según Bruegel. A esa cifra 
hay que sumar los 65.000 millones 
del plan alemán.  

Austria: 500 euros menos 

El Gobierno austriaco ha ideado un 
esquema que permitirá a sus 
ciudadanos pagar el 80% de la 
energía que consumieron en 2021 a 
precios más reducidos, lo que les 
ahorrará unos 500 euros al año.  

Apoyo a las empresas 

Finlandia ha optado por disponer 
un esquema de préstamos y 
garantías dotado con 10.000 
millones de euros para las empre-
sas de producción de energía en 
riesgo de insolvencia  

Una subida menor 

El Gobierno sueco asegura que si se 
consigue desvincular el recibo 
eléctrico del precio del gas que 
impone Putin la subida del recibo 
de la electricidad se reduciría a la 
mitad.

EUROS CONTRA LA CRISIS

El vicecanciller alemán y líder de Los Verdes, Robert Habeck  // EFE

La presidencia checa de  
la UE maniobra para lograr 
un acuerdo a nivel europeo 
para poner bajo control  
los precios energéticos
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Calviño se reúne con Unidas Podemos para avanzar en el Plan de
Recuperación
La ministras de Asuntos Económicos continúa con la ronda de contactos para ultimar el Plan
de Recuperación. Cumpliendo con la agenda, hoy le toca el turno a Unidas Podemos
después del encuentro que se desarrolló el pasado lunes con el portavoz el grupo
parlamentario PSOE, Patxi López. Las intenciones transmitidas por el Gobierno giran en
torno a un reforzamiento a partir del 2023 del Plan de Recuperación.
Roberto Ugena  •  original

Economía

La ministras de Asuntos Económicos continúa con la ronda de contactos
para ultimar el Plan de Recuperación

La ministra de Asuntos Económicos, Nadia Calviño, y la ministra de Igualdad, Irene Montero, en un acto anterior.
Europa Press

La vicepresidenta primera y ministra de Asuntos Económicos, Nadia Calviño, se reúne este
martes con Txema Guijarro, portavoz del grupo parlamentario de Unidas Podemos, para
continuar con la ronda de contactos  sobre de los grandes pilares del Gobierno para responder
a la crisis devenida de la guerra de Ucrania, el Plan de Recuperación. Cumpliendo con la
agenda, hoy le toca el turno a Unidas Podemos después del encuentro que se desarrolló el
pasado lunes con el portavoz el grupo parlamentario PSOE, Patxi López.
Las intenciones transmitidas por el Gobierno giran en torno a un reforzamiento a partir del
2023 del Plan de Recuperación. Para ello se está definiendo una adenda  que incluirá las
reformas e inversiones que se van a financiar con cargo a los préstamos del mecanismo Next
Generation EU  que corresponden a España y se cifran en unos 70.000 millones, así como la
asignación definitiva de transferencias a España, conocida el pasado 30 de junio, y las
transferencias adicionales del proyecto de reglamento de REPowerEU.
En su momento, la ministra de Asuntos Económicos ya se dirigió tanto a grupos
parlamentarios como a agentes sociales  con el fin de fomentar su participación en la
elaboración de la adenda al Plan de Recuperación que presentará el Gobierno en el segundo
semestre del año. En los documentos, la vicepresidenta invita a los grupos, la patronal y los
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sindicatos a enviar sus propuestas antes del 15 de septiembre, por consiguiente, aquellos que
no lo hayan hecho aún están a tiempo. Por el momento, el PSOE ya ha realizado su turno de
reunión y este martes lo agotará Unidas Podemos.
Con este proceder de Calviño, según se transmite desde el Ministerio, se pretende identificar
las  prioridades sectoriales y los proyectos estratégicos a reforzar con las transferencias y
créditos disponibles de los fondos europeos.
Proyectos estratégicos e inversiones
En el desarrollo del Plan de Recuperación, en el que las inversiones se están acelerando,
resulta fundamental concentrar los esfuerzos en asegurar un impacto visible en todos los
territorios, los sectores, las empresas y los ciudadanos, reforzando así la cohesión social y
territorial, como se traslada desde el Gobierno.
"Ante los nuevos retos geopolíticos, esta adenda permitirá reforzar la transformación de nuestro
país  en clave verde y digital ya en marcha y avanzar en cohesión social y territorial e igualdad
de género, con un foco reforzado en la autonomía estratégica", aseguraba Calviño hace
apenas un mes.
Además, en el actual contexto geopolítico, las inversiones deberán reforzar los proyectos
estratégicos  en marcha y concentrar las inversiones en el refuerzo de la autonomía estratégica
de España y Europa en cuanto a la seguridad energética, agroalimentaria, tecnológica y
digital. Senda que se está siguiendo en todos los ámbitos políticos europeos y españoles.
Es por ello, que se establece un marco adecuado de gestión financiera por las distintas
administraciones y se recopilan las propuestas recibidas tanto de prioridades sectoriales en el
refuerzo de los PERTE  como inversiones en el territorio, garantizando la sostenibilidad fiscal,
dado que serán financiadas mayoritariamente mediante créditos.
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Cantabria recibe 1,1 millones de fondos europeos para recuperar
ocho Bienes de Interés Cultural
Las obras suman 1,5 millones, estarán acabadas antes de noviembre de 2023 y destacan las
que se acometerán en las tres joyas góticas. Se trata de actuaciones por valor total de 1,5
millones de euros en la capilla panteón de Sobrellano en Comillas, y las tres joyas góticas de
Santa María de Castro Urdiales, Santa María de Laredo y San María de San Vicente de la
Barquera, donde además se actuará en el Castillo.
original

Las obras suman 1,5 millones, estarán acabadas antes de noviembre de 2023 y destacan las
que se acometerán en las tres joyas góticas
SANTANDER, 6 (EUROPA PRESS)
El vicepresidente de Cantabria, Pablo Zuloaga, ha anunciado este martes la llegada de cerca
de 1.156.000 euros de fondos europeos, procedentes del Plan de Recuperación,
Transformación y Resilencia de la UE, para el desarrollo de proyectos de restauración y
conservación de ocho Bienes de Interés Cultural (BIC) de la región, que estarán concluidos
antes del 30 de noviembre de 2023.
Se trata de actuaciones por valor total de 1,5 millones de euros en la capilla panteón de
Sobrellano en Comillas, y las tres joyas góticas de Santa María de Castro Urdiales, Santa
María de Laredo y San María de San Vicente de la Barquera, donde además se actuará en el
Castillo.
A estos proyectos se suman otros tres de menor dimensión en la Ermita de San Román de
Moroso en Arenas de Iguña, la iglesia de Santa María de Lebeña en Cillorigo de Liébana y la
parroquia de San Sebastián en Reinosa.
El también consejero de Cultura ha destacado en rueda de prensa la colaboración institucional
entre el Ejecutivo autonómico, que ya ha avanzado trabajos en estos elementos del patrimonio
cultural de Cantabria en anteriores ejercicios junto a los ayuntamientos y el Obispado de
Santander, titular de varios de ellos, y el Gobierno de España, que ha orientado los fondos
europeos hacia estas actuaciones propuestas por la comunidad autónoma.
Zuloaga ha comparecido ante los medios junto a la directora general de Patrimonio Cultural y
Memoria Histórica, Zoraida Hijosa, quien ha indicado que el objetivo es recuperar y revalorizar
el patrimonio cultural inmueble para fomentar la cohesión social y económica.
También ha explicado que a la hora de determinar los proyectos sobre los que se actuará se
ha valorado su localización en el entorno del Camino del Norte de Santiago y que sean
monumentos con manifestaciones de arte mozárabe.
Por su parte, el vicepresidente ha detallado que la línea de trabajo más avanzada es la del
proyecto de la capilla panteón de Sobrellano en Comillas, que se licitó el pasado 12 de
agosto y recibirá una inversión de 287.000 euros para la restauración de las fachadas,
continuando con los trabajos que el Gobierno ya ha realizado en ejercicios anteriores.
Además, se está ultimando la licitación del proyecto de consolidación y mejora del Castillo de
San Vicente de la Barquera, que recibirá una inversión europea de cerca de 181.000 euros
para la mejora de la cubierta de la nave central y el sistema de evacuación de aguas.
Zuloaga ha considerado de especial sensibilidad los proyectos que afectan a las tres joyas
góticas de Cantabria, en referencia a las tres iglesias de Santa María en Castro Urdiales,
Laredo y San Vicente.
La Iglesia de Santa María de Castro Urdiales concentrará la mayor parte de la financiación
que recibirá Cantabria, cerca de 450.000 euros, para una obra que ya tiene aprobado su
proyecto y prevé la consolidación estructural y restauración de los muros de la nave central del
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templo.
Se da así continuidad a las actuaciones que Vicepresidencia y Cultura financió en 2021 para
la consolidación de la muralla y reparación de la cubierta y la impermeabilización de las
cubiertas de las naves bajas y capillas, con una inversión total de más de 410.000 euros.
El proyecto de la iglesia de Santa María de Laredo, que se ha aprobado esta semana y
recibirá más de 100.000 euros de inversión, actuará sobre la capilla de los Escalante para su
restauración integral.
Según ha destacado Zuloaga, constituye un elemento singular por su calidad arquitectónica
con las cerámicas sevillanas y la reja como pieza única en Cantabria de gran valor histórico y
artístico.
Además, se llevará la consolidación de la estructura de los muros de la fachada norte de la
iglesia de Santa María de San Vicente de la Barquera, en un proyecto que incluye una
actuación de restauración en la Capilla de la familia barquereña del Corro, y que recibirá cerca
de 323.000 euros.
Se suma a la reparación de las cubiertas de las capillas perimetrales, que se llevó a cabo en
2021, para evitar las filtraciones de agua en el interior del templo.
Además, el vicepresidente ha explicado que en breve se licitarán las obras de conservación
de la cubierta de la ermita de San Román de Moroso, en Arenas de Iguña, con una inversión
de la UE de 57.354 euros; las de conservación de la cubierta y fachadas interiores de Santa
María de Lebeña con una financiación europea de 58.000 euros y que incluye un nuevo
sistema de iluminación, y las de conservación de la cubierta de la parroquia de San Sebastián
en Reinosa con más de 50.500 euros procedentes de la UE.
El delegado de Patrimonio del Obispado de Santander, José Manuel Ortiz del Solar, ha
agradecido la especial sensibilidad del Gobierno de Cantabria y ha destacado la sintonía, la
colaboración y el magnífico entendimiento entre ambas instituciones para evaluar la gran
riqueza cultural, histórica, artística y religiosa de Cantabria.
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ESPAÑA

Transparencia obliga a la OCU a hacer públicos sus
convenios de colaboración con las empresas

Transparencia ha dictado una resolución por la que obliga a Consumo a entregar tanto los

convenios de colaboración firmados por la Organización de Consumidores y Usuarios

(OCU) y su sociedad instrumental OCU Ediciones SA
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Rusos y ucranianos alertan de nuevas explosiones en las inmediaciones de Zaporiyia→





Supermercado de Mercadona
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El Consejo de Transparencia y Buen Gobierno ha dictado una resolución por la que obliga al

Ministerio de Consumo a entregar tanto los convenios de colaboración firmados por la

Organización de Consumidores y Usuarios (OCU) y su sociedad instrumental OCU Ediciones SA

de los que tenga constancia en los últimos cinco años como la relación de ingresos económicos

obtenidos.

El pasado 14 de marzo, la directora general de Consumo, Bibiana Medialdea, dictó una

resolución donde argumentaba que, aunque la información solicitada tiene carácter público,

ésta no estaba sometida a lo previsto en la ley de transparencia por serle de aplicación

normativa específica.

Tras la reclamación ante Transparencia, el Consejo ha resuelto que, "en contra de lo indicado

por el Ministerio requerido, resulta indudable que el acceso a la información solicitada se rige

enteramente por el régimen jurídico establecido en la Ley de Transparencia, Acceso a la

Información Pública y Buen Gobierno (Ltaibg) y, en consecuencia, se ha de estimar la

reclamación".

El fallo insta al departamento de Alberto Garzón a que remita en septiembre los convenios de

colaboración firmados por la Organización de Consumidores y Usuarios (OCU) y su sociedad

instrumental OCU Ediciones SA, depositados en la Agencia Española de Seguridad Alimentaria y

Nutrición (Aesan) o la Dirección General de Consumo en los últimos cinco años, así como la

relación de los presuntos ingresos económicos obtenidos en el marco de dichos convenios.

OCU forma parte de un grupo de organizaciones y sociedades mercantiles con sedes en España,

Italia, Bélgica, Portugal, Brasil, Países Bajos, Luxemburgo y Hong Kong. La entidad no suele

publicar el contenido de los convenios que mantiene con empresas y este tipo de acuerdos

suelen incluir cláusulas de confidencialidad.

En la sección de transparencia de su web, la OCU indica que, "en determinadas compras

colectivas", las empresas "pueden compensar a OCU Ediciones con una serie de aportaciones

con la finalidad de sufragar una parte de los gastos" de las mismas.

Respuesta de la OCU
A raíz de esta resolución, un portavoz de la organización explicó a Servimedia que “OCU cumple
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sobradamente con todas las obligaciones legales respecto a todo y concretamente respecto a

los convenios de colaboración regulados en la Ley General de Defensa de los Consumidores en

su artículo 27". "No tenemos nada que añadir respecto a esta resolución, puesto que

Transparencia en este caso afecta al Ministerio de Consumo", abundó.

"Dicho ministerio es depositario desde el inicio de todos los convenios que firma OCU como

cualquier otra organización de consumidores y en estos convenios se recoge que se ha

trasladado al ministerio su finalidad y todos los detalles relativos a las actividades que se van a

llevar a cabo”, agregó.

La portavoz de la OCU insistió en que en su página web la asociación "informa a todos los

consumidores, que realmente son los beneficiarios últimos de todas las acciones que

desarrollamos en esos convenios cuya finalidad única es la información, formación y defensa de

los consumidores, mejorando su posición en el mercado".

"Los consumidores son demandantes y, por tanto, lo que queremos es mejorar su posición

respecto a empresas, compañías y servicios en los que tienen muchos problemas”, concluyó.
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C
on la crisis financiera de 
2008, de la que Europa aún 
no se ha recuperado por 

completo, comenzó la etapa del di-
nero fácil con una progresiva reduc-
ción de los tipos y compras masivas 
por parte del Banco Central Euro-
peo, apuntaladas con el famoso 
“Whatever it takes” de Mario Draghi 
en 2012. Casi quince años de política 
monetaria laxa, hasta que hace ape-
nas unas semanas los miembros del 
BCE nos han advertido de un cam-
bio de rumbo y han comenzado a eje-
cutarlo. 

Este verano estamos asistiendo a 
decisiones de política monetaria res-
trictivas, con subi-
das de tipos de inte-
rés y reducción de 
las medidas de estí-
mulo como ya están 
haciendo en EEUU 
desde hace meses. 
La primera subida 
se produjo en el mes 
de julio, tal como se había anunciado, 
pero fue del 0,50% en vez del 0,25% 
como se había previsto inicialmente 
por parte de los analistas. Se trata de 
la mayor subida de los tipos en 22 
años, siendo la primera piedra para 
construir el muro que frene una infla-
ción desorbitada. 

Los recientes discursos del BCE 
dejan claro que estas subidas ven-
drán acompañadas de otras nuevas. 
Así, en la reunión del Consejo de Go-
bierno de esta semana se espera que 
la subida sea del 0,75% en lugar del 
0,50% una vez conocido el dato de 
inflación en Europa, superior al 9%, 
manteniéndose en España por enci-

El impacto de la 
subida de los tipos 
en la zona euro

Profesor del Máster en Dirección 
Financiera de OBS Business School 

Jaime Martínez 

Tascón

Las políticas monetarias expansivas han sido 
efectivas para las turbulencias de los últimos años, 
pero aún desconocemos sus efectos a futuro. 

ma del 10%. Nuevas subidas y a ver 
qué pasa, porque este despegue del 
BCE no acaba de convencer.  

Los datos de actividad europeos se 
están debilitando debido a la exposi-
ción continua al conflicto entre Rusia 
y Ucrania y la crisis energética, a lo 
que hay que sumar los periódicos y 
desconcertantes cierres de China, sin 
perder de vista lo que ocurre con la 
evolución de la economía norteame-
ricana y con un dólar apreciado fren-
te al euro que nos afecta, por ejemplo, 
en la importación de materias primas 
denominadas en la divisa estadouni-
dense. Aun así, el apoyo a la decisión 
de Christine Lagarde es firme, ya que 
los datos de inflación están muy ale-
jados del objetivo del 2% fijado por el 
Banco Central Europeo, lo que le 
obliga a actuar para corregir los dese-
quilibrios de la economía europea.  

Difícil tarea la que tiene el BCE por 
delante para con-
trolar la inflación sin 
dañar a la economía 
real; es decir, debe 
encontrar el equili-
brio entre creci-
miento e inflación, 
lo que puede ir alte-
rando el discurso de 

los banqueros centrales según vaya-
mos conociendo datos económicos. 
El objetivo será evitar la estanflación 
que se produciría con una recesión e 
incremento de precios. 

Sobrecoste financiero 
La subida de los tipos de interés pue-
de afectar al crecimiento económico, 
y eso genera consecuencias para to-
dos. Voy a tratar de explicar cómo 
nos afectará al ciudadano de a pie, 
analizándolo desde un punto de vista 
práctico, ya que podría suponer un 
sobrecoste que tendríamos que re-
partirnos entre las familias y las em-
presas. Nuestra economía personal o 

familiar se basa en dos variables: in-
gresos y gastos, siendo la fórmula 
más interesante y deseable la que 
arroje una cifra positiva entre ambos; 
esto es, que genere un superávit o 
ahorro personal. En el apartado de 
ingresos, donde contabilizamos las 
remuneraciones que percibimos por 
nuestra actividad laboral u otras aná-
logas, sufrimos actualmente una im-
portante merma producida por una 
inflación cuyos últimos datos rondan 
el doble dígito. Y la otra variable en la 
economía familiar son los gastos.  

El incremento de los precios de los 
bienes de consumo, así como los im-
puestos que los gravan, van a suponer 
un considerable aumento en el gasto 
familiar. Y, desafortunadamente, no 
se va a quedar ahí. La subida de tipos 
va a encarecer las financiaciones de 
familias y empresas, tanto las que ya 
existen a tipo variable como las nue-
vas que se vayan a constituir, ya que 
se formalizarán a unos precios más 
altos. Pero hay luz al final de túnel, es-
tamos vislumbrando en el horizonte 
unos datos de inflación para los pró-
ximos años esperanzadores con una 
paulatina relajación de los precios. 

El ahorro es un pilar muy impor-
tante en nuestras finanzas. Si conse-

guimos generar un superávit en la 
economía familiar, generalmente 
contrataremos algún vehículo de in-
versión para obtener rentabilidades 
positivas a futuro. El dinero en cuen-
ta corriente genera actualmente una 
pérdida importante y significativa 
debido a la inflación, siendo el enemi-
go invisible que nos va empobrecien-
do. El inversor conservador se en-
frenta a un serio problema para en-
contrar un activo en el cual el bino-
mio rentabilidad-riesgo sea acorde a 
su filosofía de inversión. Quien opte 
por la renta fija ha de saber que la su-
bida de tipos producirá un efecto 
contrario en las valoraciones: genera-
rá rentabilidades negativas.  

¿Y la Bolsa?; con miedos. La incer-
tidumbre no es buena compañía de 
los mercados bursátiles en el corto 
plazo desatando su volatilidad. Pero 
lo cierto es que los datos históricos 
muestran que las maltrechas valora-
ciones de los activos de renta fija y de 
renta variable han tendido a ajustarse 
en el medio y largo plazo, generando 
interesantes oportunidades de inver-
sión en situaciones de alza de tipos. 
Las Bolsas cumplen ciclos, y son estas 
correcciones bursátiles las que po-
drían generar valor a futuro en las 

carteras de quienes tengan un perfil 
inversor con una mayor tolerancia al 
riesgo. 

Las administraciones sufrirán esta 
subida de tipos en los intereses que 
tienen que pagar, pero también hay 
que tener en cuenta que la inflación 
les va a echar una mano, ya que redu-
ce la deuda pública. Me explico: si un 
bien es gravado por un impuesto a 
través de un porcentaje sobre su va-
lor, cuanto mayor sea el incremento 
del precio del bien, mayor recauda-
ción tendrá el Estado. Aun así, no ha-
ce falta ser muy perspicaz para intuir 
que una buena parte del incremento 
de los intereses de la deuda estatal irá 
en las mochilas de familias y empre-
sas con una presión fiscal más alta.  

Menor poder adquisitivo 
Todo ello conllevaría un menor po-
der adquisitivo para el ciudadano, al-
go que puede resultar peligroso por-
que podría empujar a que las familias 
reduzcan su consumo, lo que provo-
caría una espiral que conduzca a una 
fuerte recesión, en absoluto es desea-
ble, por lo que la subida de impuestos 
no debería de ser la solución. 

Una economía sana debería de te-
ner unos tipos de interés más altos 
que los que tenemos en la actualidad, 
con una inflación controlada y una 
baja tasa de desempleo. Para encon-
trar ese equilibrio, los bancos centra-
les tienen la obligación de desarrollar 
sus políticas monetarias de una for-
ma eficiente apoyados por una políti-
ca fiscal que no asfixie al ciudadano.  

Las políticas monetarias expansi-
vas llevadas a cabo por el Banco Cen-
tral Europeo o la Reserva Federal 
norteamericana desde la crisis finan-
ciera han sido una solución efectiva 
para abordar las turbulencias que he-
mos sufrido en los últimos años, pero 
desconocemos los efectos que ten-
drán a futuro. A pesar de ello, existe 
una alta probabilidad de que se siga 
recurriendo a este mecanismo para 
solventar crisis venideras porque los 
países se hayan “enganchado” a la ex-
pansión de los balances de sus bancos 
centrales, por lo que probablemente 
estemos viendo en las políticas res-
trictivas un alto en el camino, pero no 
el final del trayecto.

Una economía sana 
debería de tener unos 
tipos de interés más 
altos que los que 
tenemos actualmente

Christine Lagarde, presidenta del Banco Central Europeo.
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La patronal europea carga contra 
los impuestos a banca y energéticas
CARTA A BRUSELAS/ BusinessEurope alerta a la Comisión Europea, al Consejo y al Eurogrupo del riesgo de 
que los países decidan crear nuevos tributos por su impacto en las empresas y la recuperación.

Juande Portillo. Madrid 
La decisión de los partidos 
que forman el Gobierno de 
coalición español de impulsar 
nuevos impuestos temporales 
sobre los beneficios extraor-
dinarios de la gran banca y las 
firmas energéticas no solo ha 
causado rechazo e inquietud 
entre las firmas afectadas y el 
conjunto de la patronal espa-
ñola, sino que ha generado 
preocupación entre el empre-
sariado europeo. BusinessEu-
rope, la patronal europea de la 
que forma parte la CEOE, ha 
remitido una carta a las insti-
tuciones comunitarias aler-
tando del riesgo de que los 
países de la Unión Europea 
comiencen a impulsar este ti-
po de nuevos tributos por su 
impacto en los sectores grava-
dos y en la recuperación eco-
nómica en general.  

La misiva, a la que ha tenido 
acceso EXPANSIÓN, está fir-
mada por el director general 
de BusinessEurope, Markus 
J. Beyrer, y fue remitida hace  
una semana al presidente del 
Eurogrupo, a la presidencia 
checa del Consejo, así como al 
comisario europeo de asuntos 
económicos y a los embajado-
res representantes perma-
nentes de los Veintisiete. En el 
texto, la patronal europea 
traslada que está “preocupa-
da” por “la imposición de me-
didas fiscales extraordinarias 
temporales a nivel nacional 
para compensar el impacto” 
de la inflación. “Los impues-
tos sobre las empresas ener-
géticas tras los altos precios 
del petróleo y el gas, y los ban-
cos, tras la subida de los tipos 
de interés, están en la agenda 
política de toda Europa”, con-
creta, advirtiendo de que ya 
han comenzado a ser puestas 
en marcha por diferentes paí-
ses, siendo caso paradigmáti-
co el de España, que actual-
mente tramita la creación de 
ambas figuras, aunque la carta 
no cita al país directamente.  

BusinessEurope ofrece di-
ferentes argumentos a la hora 
de cargar contra este tipo de 
gravámenes. De un lado, la 
carta alerta de que “un im-
puesto específico sobre los 
bancos puede afectar la esta-
bilidad financiera y la capaci-
dad de prestar a las empre-
sas”, y cita las cautelas que el 
propio Banco Central Euro-
peo ha mostrado en torno a la 
creación de este tipo de figu-
ras. La patronal europea sos-

der los pagos de la hipoteca y 
Hungría ya introdujo un im-
puesto bancario”. Alemania, 
por su parte, ha avanzado que 
prepara un impuesto sobre 
los beneficios de las firmas 
energéticas.  

Después de todo, la intro-
ducción de gravámenes tem-
porales sobre los beneficios 
extraordinarios logrados por 
las compañías energéticas co-
mo consecuencia del alza de 
precios fue avalada por la pro-
pia Comisión Europea, que 
abrió la veda a que los estados 
miembros den pasos en esta 
dirección durante la pasada 
primavera.  

“Enfrentada a los enormes 
desafíos relacionados con la 
guerra en Ucrania mientras 
sigue lidiando con las conse-
cuencias de la crisis del Covid 
y llevando a cabo las exigentes 
pero necesarias transiciones 
verde y digital, la UE debe evi-
tar imponer una nueva carga 
a las empresas y centrarse en 
cómo ajustar rápidamente 
sus políticas a esta nueva rea-
lidad”, resume el comunica-
do. La patronal considera que 
“la mejor manera de construir 
una economía resiliente y de 
minimizar los riesgos econó-
micos tanto para las empresas 
europeas como para los ciu-
dadanos es fortalecer el Mer-
cado Único Europeo y desa-
rrollar una agenda de creci-
miento proactivo que apoye la 
competitividad de las empre-
sas europeas”, evitando intro-
ducir nuevas cargas fiscales 
para las mismas, concluye.  

 
Página 4 / Los grupos energéticos 

europeos buscan ayudas estatales

tiene que garantizar la estabi-
lidad del sistema financiero es 
fundamental para facilitar la 
recuperación económica y el 
acceso de las compañías a cré-
dito, sin el cual se encontra-
rían “en desventaja competi-
tiva” frente a sus pares de 
otros países.  

De otro lado, argumenta 
que “los impuestos extraordi-
narios sobre los beneficios de 
las empresas de energía” po-
drían “afectar la capacidad de 
algunos generadores de elec-
tricidad para realizar las in-
versiones necesarias” y co-
rren “el riesgo de distorsionar 
el mercado a largo plazo”. En 
cualquier caso, agrega, los 
países tendrán serias dificul-
tades para identificar correc-
tamente los llamados “benefi-
cios extraordinarios”, por lo 

que en caso de que estos im-
puestos prosperen pide a la 
UE que establezca una meto-
dología homogénea que impi-
da diferentes tratamientos en 
cada Estado. 

“Los gobiernos y las autori-
dades, a nivel nacional y de la 
UE, deben hacer todo lo posi-
ble para evitar imponer una 
nueva carga a las empresas 
para preservar el apalanca-
miento económico de la UE”, 
expone la carta, que sostiene 
que “las empresas europeas 
se están centrando en encon-
trar soluciones para hacer 

frente a las consecuencias in-
mediatas de la guerra en 
Ucrania y las interrupciones 
de suministro” que persisten 
tras la pandemia.  

Aunque la carta puede en-
tenderse como una llamada 
de atención directa sobre el 
caso español, existen otros 
ejemplos. La propia misiva de 
la patronal europea recuerda 
que “Italia ya ha introducido 
un impuesto extraordinario 
sobre los beneficios de las em-
presas de energía” y que otros 
países ultiman “un impuesto 
a los bancos por las ganancias 
inesperadas obtenidas de los 
intereses netos y las tarifas co-
bradas a los clientes debido a 
las tasas de interés más altas”. 
En este campo señala que 
“Polonia y Rumanía permitie-
ron a los propietarios suspen-

Los presidentes del Consejo Europeo, Charles Michel; la Comisión, Ursula Von der Leyen, y el Eurogrupo, 
Paschal Donohoe.
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La Confederación Española 
de Organizaciones 
Empresariales (CEOE) 
comparte la preocupación 
del conjunto de patronales 
europeas agrupadas en 
BusinessEurope en torno  
a la creación de nuevos 
impuestos temporales 
sobre la banca y las 
compañías energéticas.  
El empresariado español  
ya emitió un comunicado  
el pasado viernes en el que 
criticaba que el Gobierno 
promueva una medida que 

“aumenta aún más la carga 
fiscal sobre las empresas” 
en un momento en el que  
la inflación está 
contribuyendo a generar 
“una mayor recaudación 
por impuestos, que acabará 
el año en máximos 
históricos”. Mientras pide al 
Gobierno que utilice estos 
ingresos extraordinarios 
para rebajar el IRPF 
(aminorando la presión 
sobre las empresas para 
que suban los salarios), 
consolidar las cuentas 

públicas y asistir a los 
sectores más afectados  
por la crisis inflacionista,  
la CEOE analiza la legalidad 
del nuevo impuesto  
a las grandes entidades 
financieras. Su servicio  
de estudios, el Instituto de 
Estudios Económicos (IEE), 
presentará el próximo lunes 
en la sede de la patronal 
española el documento 
Estudio preliminar sobre  
la adecuación a la 
Constitución y al Derecho 
comunitario del gravamen 

temporal a entidades de 
crédito y establecimientos 
financieros de crédito.  
El texto, que introducirá  
el presidente del IEE y 
vicepresidente de la CEOE, 
Íñigo Fernández de Mesa, 
será presentado por los 
catedráticos de Derecho 
Financiero Juan Martín 
Queralt, director del 
análisis, y Álvaro Rodríguez 
Bereijo, expresidente  
del Tribunal Constitucional, 
junto con un grupo de 
expertos en materia fiscal.

La CEOE analiza la legalidad del tributo bancario

Los empresarios 
piden que, si los 
tributos proliferan,  
sean homogéneos  
en toda la UE
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OPINIÓN José María Rotellar  

El realismo de Feijóo y la  

ensoñación de Sánchez  P50
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E
n el Senado tuvo ayer lugar el 
primer cara a cara, más allá de 
la sesión de control al Ejecuti-

vo, entre el presidente del Gobierno, 
Pedro Sánchez, y el jefe de la Oposi-
ción, Alberto Núñez Feijóo. 

Sánchez llevaba un discurso sin 
duda elaborado, pero basado en una 
premisa que invalidaba tanto el diag-
nóstico como la conclusión del mis-
mo. Incidió en su posición de estos 
últimos meses, que parte de respon-
sabilizar de todo el deterioro econó-
mico a la guerra de Ucrania, cuando 
la realidad es muy distinta. A partir 
de ese error de enfoque en el punto 
de partida, tanto su diagnóstico como 
su conclusión se vuelven inválidos, al 
no corresponderse con la realidad. 

Es cierto que Sánchez mencionó 
que este septiembre será más difícil 
y que hay muchas dudas sobre la 
economía para el invierno, trufadas 

por incertidumbre en la energía, 
precios y devenir general de la eco-
nomía, pero ahí se quedó todo, por-
que, a continuación, volvió a su enro-
camiento, consistente en que el pro-
blema económico sólo se deriva de la 
guerra, al que unió un falso triunfa-
lismo sobre la situación de España. 

De esa manera, justifica las políti-
cas de restricciones energéticas que 
está imponiendo –y dejó caer que 
también podrán llegar más restric-
ciones que afectasen a los hogares, 
aunque sin explicar cómo podría im-
ponerlo, más allá de que fuesen reco-
mendaciones– y menciona la solida-
ridad con la UE. Es obvio que Espa-
ña debe ser solidario con el resto de 
la UE –no sé si Sánchez lo hace tanto 
por convicción como por la necesi-
dad de que su política de elevado 
gasto y deuda sea sostenida, en reci-
procidad, por la UE sin que le ponga 
límites–, pero la política energética 
no puede basarse únicamente en 
restricciones y en las energías reno-
vables que mencionó, sino en utilizar 
todas las fuentes de energía de las 
que dispongamos, cosa a la que Sán-

chez se niega por sus prejuicios so-
bre la energía nuclear o sobre la ob-
tención de gas mediante fracking, 
aunque se lo compre a Estados Uni-
dos, que lo produce de esa manera. 

En cuanto a la inflación y a la evo-
lución general de la economía, esgri-
me de nuevo que las perspectivas de 
las diferentes instituciones son me-
jores para España, por mucho que 
después matizase que todo es muy 
volátil. Por cierto, la futura bajada de 
inflación que menciona contiene 
una trampa: no es que los precios va-
yan a bajar, sino que el efecto estadís-
tico de la subida anterior disminuirá 
la tasa interanual, pero desde un ni-
vel de precios muy elevado consoli-
dado. Dejarán de crecer tanto, pero 
el gran empobrecimiento acumula-
do se mantendrá. 

Ante dicha volatilidad, lo único 
que promete es más gasto público pa-
ra poder sostener la demanda ante 
una potencial caída de la misma, pero 
sin propuestas fuera de ello. Una vez 
más, el Gobierno no tiene política 
económica más allá del incremento 
del gasto, que es con el que mantiene 

su ensoñación, adornado de la dema-
gogia reciente en la que sólo él ve lo 
que llama grandes grupos de poder. 
Reconoce que la economía puede 
contraerse y que el empleo puede 
disminuir, pero lo fía todo a pedirles a 
los ciudadanos confianza en que se 
saldrá de esta situación, pero sin ofre-
cerles ni una sola propuesta sólida, al 
tiempo que recuerda que la econo-
mía española crecerá más que el res-
to de la UE. Es decir, se envuelve en el 
optimismo infundado y en una falsa 
comparación, pues no menciona que 
nosotros estamos más rezagados en 
la recuperación de los niveles ante-
riores a la pandemia que nuestros 
principales socios europeos. 

La cruda realidad 
Por su parte, Feijóo le recordó la cru-
da realidad, los problemas de las fa-
milias, que no pueden llegar ya bien a 
fin de mes en muchos casos; la difi-
cultad para poder encender la luz, 
por el coste que tiene; la imposibili-
dad de llenar el depósito del coche 
para llevar a sus hijos al colegio, o tan-
tas y tantas dificultades. Igualmente, 

recordó al Gobierno cómo ya el em-
pleo se ha deteriorado, fruto de la 
enorme desaceleración de la econo-
mía española. Ha vuelto a ofrecer al 
Ejecutivo su ayuda, con una serie de 
propuestas, al tiempo que le animaba 
a que siguiese copiando las propues-
tas populares –primero el IVA de la 
luz, después el del gas y, ayer, el apo-
yo a las empresas que usan cogenera-
ción– que previamente rechazó. 

Ayer se enfrentó la ensoñación de 
Sánchez con el realismo de Feijóo. 
Sánchez seguro que se cree lo que di-
ce, pero no ve la realidad, ni quiere 
verla, ni se deja ayudar. El problema es 
qué sucederá cuando haya que retor-
nar a las reglas fiscales y cuando el 
BCE deje de comprar deuda española. 
Entonces, Sánchez no podrá sostener 
dicha ensoñación, encontrándose Es-
paña, en ese momento, con una situa-
ción mucho más difícil de lo que ya es 
ahora y Feijóo, con realismo, tendrá 
que hacerse cargo de la herencia en-
venenada que, una vez más, dejarán 
los socialistas, enderezando, cuando 
gobierne, la situación económica.

El realismo de Feijóo y la ensoñación de Sánchez

Jose María 

Rotellar

Profesor de la UFV
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El Ejecutivo estudia intervenir los precios de la compra
Expansión. Madrid 

La vicepresidenta segunda del 
Gobierno y ministra de Traba-
jo, Yolanda Díaz, insistió ayer 
en su propuesta de alcanzar un 
pacto con las distribuidoras de 
alimentación para poner un 
precio máximo a más de una 
decena de productos básicos 
de la cesta de la compra como 
respuesta a la escalada que han 
sufrido en los último meses. 
Por ello, se reunirá próxima-
mente con las asociaciones de 
distribuidoras junto al minis-
tro de Consumo, Alberto Gar-
zón. Además, pese a que desde 
el ala socialista del Gobierno se 
han sucedido declaraciones en 
contra de esta medida,  
Díaz aseguró que el Ejecutivo 
“está estudiando” dicha pro-

puesta. La ministra de Trabajo 
insistió, en rueda de prensa 
posterior al Consejo de Minis-
tros, en que se trata de una me-
dida “legal” que ya se ha puesto 
en práctica en Francia, “con 
buenos efectos”. 

Díaz aseveró que el presi-
dente del Gobierno, Pedro 
Sánchez, “está volcado en ba-
jar la inflación”, y a juicio de la 
vicepresidenta la cesta de la 
compra es una de las formas en 
las que hay que atajarla. La mi-
nistra de Política Territorial y 

portavoz del Gobierno, Isabel 
Rodríguez, también presente 
en la rueda de prensa, evitó 
apoyar explícitamente la pro-
puesta pero sí afirmó que el 
Gobierno no deja de “explorar 
vías para hacer propuestas” 
que sean útiles a las familias y 
que tengan “efecto inmedia-
to”. 

Mientras, productores y dis-
tribuidores alimentarios reci-
ben con críticas la medida que 
ha comenzado a proponer Dí-
az (ver información en la pági-
na 6). Pedro Barato, presidente 
de la asociación agraria Asaja, 
manifestó que los más afecta-
dos serán los agricultores y ga-
naderos y señaló los “capri-
chos y egoísmos personales” 
de Díaz, que “van a hacer peli-

grar los cimientos de un sector 
tan importante como es el 
agro”. Por su parte, la Coordi-
nadora de Organizaciones de 
Agricultores y Ganaderos 
(COAG) pidió “atajar la espe-
culación que se está dando a lo 
largo de la cadena alimentaria” 
mediante la aplicación de la ley 
de la cadena alimentaria, pues-
to que el precio de los alimen-
tos desde su origen en el cam-
po hasta el consumidor subió 
un 283% en agosto. 

Por el lado de la distribu-
ción, el director general de la 
Asociación Española de Distri-
buidores, Autoservicios y Su-
permercados (Asedas), Igna-
cio García Magarzo, aceptó co-
menzar un diálogo con el Go-
bierno en esta materia, aunque 

con datos “ciertos y reales” y 
respetando el derecho de la 
competencia. Finalmente, por 
parte de los consumidores, la 
organización Facua afirmó 
que “muchas empresas están 
especulando con los precios y 
aumentando de forma injusti-
ficada sus márgenes de benefi-
cio”. 

Como parte de las medidas 
para atenuar el impacto de la 
inflación, Díaz avanzó ayer 
que convocará para diciembre 
a la mesa de diálogo social de 

cara a una posible subida del 
Salario Mínimo Interprofesio-
nal, en la que influirá el dato fi-
nal de la media anual del Índi-
ce de Precios al Consumo 
(IPC), aunque evitó dar citas 
concretas sobre hasta qué um-
bral podría escalar. 

Aunque el comité asesor ya 
elaboró un análisis sobre esta 
cuestión hace un año, Díaz ex-
plicó que se ha pedido una ree-
laboración para incluir los da-
tos actualizados, así como un 
informe del Banco de España 
que alude a la importancia del 
salario mínimo en la desigual-
dad y la pobreza. 

 
Página 6/ La distribución con más 

competencia de Europa se rebela ante 

un tope de precios

Productores y 
distribuidores acogen 
con críticas y cautela 
el tope a más de una 
decena de productos

La propuesta de 
Yolanda Díaz no tiene 
apoyo explícito desde 
la parte socialista 
del Ejecutivo
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En clave empresarial
Topar los alimentos generará escasez
El precio de la leche ha aumentado un 30% en un año, hasta 41,84 
euros por cada 100 kg. Este encarecimiento es debido al incremento 
de los costes energéticos y de alimentación. De hecho, estos últimos 
han ascendido un 35%, hasta 24,15 euros. Todo ello ha hecho que la 
distribución pague cerca de un 40% más a los ganaderos por la le­
che, lo que irremediablemente ha elevado el coste para los consumi­
dores de otro producto básico de primera necesidad. En este con­
texto, la mera idea de topar los precios de los alimentos, una medida 
impulsada por la vicepresidenta Yolanda Díaz que, según sus pala­
bras, el Gobierno ya estudia es a todas luces equivocada. Si se lleva 
a cabo, y no se paga el incremento de costes, se generará escasez, 
ya que a los ganaderos no les compensará producir leche.

Peligroso incremento de las 'revolving'
Tras recuperar niveles pre-Covid, el uso de tarjetas revolving (vin­
culadas a préstamos al consumo) siguieron su tendencia alcista en 
julio, con un crecimiento del 18%. Resulta obvio que el interés por 
disfrutar de las vacaciones de verano tras la pandemia es la razón 
que impulsa la demanda de estos plásticos, que constituyen una vía 
fácil de acceso a la financiación para clientes de escasa solvencia. 
Ahora bien, no deben perderse de vista los serios riesgos que impli­
can, señalados por el Banco de España y el Tribunal Supremo. Los 
muy altos intereses (18% en nuestro país frente a la media europea 
del 15%) y el complejo funcionamiento de las revolving pueden 
plantear una situación más grave para los clientes, que deben extre­
mar la cautela a la hora de contratar este tipo de productos.

Lógica preocupación del inmobiliario
A pesar del auge de las compraventas de viviendas en España, las fir­
mas inmobiliarias están preocupadas sobre la marcha del sector du­
rante el resto del año y en 2023. Se trata de una inquietud comprensi­
ble, ya que las subidas de tipos de interés del Banco Central Europeo 
para tratar de contener la inflación ya provocan un alza inevitable del 
euríbor y el consiguiente encarecimiento generalizado de las hipote­
cas. En este contexto, es comprensible que la demanda baje y que la 
banca dificulte la financiación al comprador final, lo que frenará la 
buena marcha que hasta ahora muestra el sector.
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Por qué hay tanta diferencia entre la inflación de unos países y
otros dentro de la Eurozona
La inflación va desde el 6,8% de Francia hasta los dos dígitos de los bálticos El peso de la
energía en la 'cesta de la compra' varía mucho entre países Los márgenes de las empresas y
los contratos en el mercado eléctrico importan
original

Un euro troceado. Foto de iStock

La inflación se ha convertido en la gran amenaza para las economías avanzadas. En la zona
euro, el IPC se ha situado en el 9,1% en agosto, una tasa histórica, que, sin embargo, no
refleja con fidelidad los problemas que están teniendo algunos países que incluso duplican
ese crecimiento de los precios. Aunque la zona euro tiene una política monetaria común
orquestada por el Banco Central Europeo, las tasas de inflación son extremadamente
dispares. Esto es el reflejo de una región compuesta de economías muy heterogéneas, con
diferentes ponderaciones en el IPC y con distintos mecanismos internos a la hora de trasladar
los costes al consumidor final.
Dada la complejidad de evaluar todos estos componentes en diecinueve economías diferentes,
la OCDE ha publicado una nota que analiza a grandes rasgos las diferencias que están
provocando que países como Estonia tengan una inflación de más del 20%, mientras que otros
como Francia no llegan al 7%.

Inflación por componentes en la zona euro

España se encuentra cerca de la media con una inflación del 10,3%, frente al 9,1% de la
Eurozona. Aunque España fue uno de los primeros países en sufrir el incremento de precios
con violencia, poco a poco el IPC se va a acercando al de la Eurozona. Todo esto tiene
explicación.
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¿Por qué estas diferencias tan grandes?
Las razones que explican esta diferencia son varias. Una primera razón de estas divergencias
en las tasas de inflación es el impacto diferenciado de la crisis del covid-19. El pico de la
pandemia en 2020 llevó a la deflación a muchos países, lo que generado fuertes efectos de
base cuando los precios comenzaron a repuntar (el IPC más usado mide la variación de
precios respecto al año anterior. Si el año anterior los precios estaban cayendo, las subidas
posteriores son más escandalosas estadísticamente).
"Las diferentes velocidades de reapertura de las economías europeas después de varios
confinamientos provocados por la pandemia también han aumentado mecánicamente la
dispersión de las tasas de inflación durante 2021-22. Mirando el cambio anualizado de 3
años en lugar del cambio habitual de 1 año, el aumento reciente en la desviación estándar
parece menos sorprendente", aseguran desde la OCDE. Es decir, por un lado, el efecto base
parece distorsionar algo las mediciones de la inflación en la Eurozona por culpa del covid.
Una segunda razón son los efectos divergentes de los picos de precios de la energía y las
materias primas. Los precios minoristas de la energía han aumentado cerca de un 40 % entre
agosto de 2021 y agosto de 2022  en la zona del euro, comentan los expertos de la OCDE.
Aquí, lo que ha marcado la diferencia entre unos países y otros es el peso de la energía en el
índice de precios armonizado (IPC) de cada país.
Las economías que necesitan usar con mayor intensidad la energía (ya sea por el clima o por
su tejido productivo) dan mayor peso a la energía en el IPC, de modo que sufren de forma
directa una mayor inflación. El peso de la energía en el IPC va desde el 6,7% en Malta hasta
el 16,2% en Letonia, con proporciones normalmente mucho mayores en los países bálticos y
de Europa del Este. Además, el mix energético difiere entre países (uso del gas, nuclear,
renovables), al igual que el alcance de las políticas de precios de emergencia que han
implementado los diferentes gobiernos.

Contratos en el mercado eléctrico
A esto también hay que sumar los distintos tipos de contratos que tienen los hogares y las
empresas con las eléctricas o las comercializadoras en cada país. Esto explica, en parte, el
rápido aumento del IPC en España cuando la energía comenzó a desbocarse. El Instituto
Nacional de Estadística solo incluye en su muestra para el IPC a los hogares que tienen
contratos en el mercado regulado, cuya factura está ligada directamente al mercado mayorista
eléctrico (la factura cambia al son del mercado mayorista).
La subida de la electricidad, junto al efecto base, provocó que  la inflación despuntase en
España mucho antes  que, por ejemplo, en Portugal, donde los contratos tienen precios fijos
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por un periodo más largo. Ahora está ocurriendo lo contrario. Esos contratos empiezan a
renovarse con la consecuente adecuación (subida de la tarifa) a los precios reales de la
energía, lo que está llevando a que la inflación anual de Portugal esté muy cerca de igualar a
la de España.
En el caso concreto de los bálticos, esto también explica la rápida y fulminante subida de la
inflación, que alcanza incluso el 20% interanual. Desde Fitch explican en una nota dedicada a
estos países que "los precios de la energía y los alimentos se han acelerado mucho más
rápido en los países bálticos que en el resto de Europa debido a la estructura de los contratos
energéticos. Pero también, al ser países más pequeños, las empresas bálticas tienen menos
poder de negociación para limitar los aumentos de precios, mientras que las empresas y
comerciantes de los países más grandes están en una posición más fuerte para limitar los
aumentos de precios. En particular, Lituania y Letonia están muy expuestas a la volatilidad de
los precios internacionales de la energía debido a los bajos niveles de producción de energía
nacional", sentencian los economistas de la agencia.

Márgenes de las empresas
Otro posible factor se encuentra en la propia transmisión de precios desde el mercado
mayorista al minorista, que depende de los márgenes de las empresas y de las decisiones de
las mismas. Por ejemplo, en Francia muchos gigantes empresariales (Carrefour, Leclerc,
algunas gasolineras...) han emprendido campañas en las que se han comprometido a no
subir precios en una amplia gama de productos durante meses.
A todo ello habría que sumarle también los diferentes subsidios que se han anunciado en
cada país (gasolina, electricidad). Esto traslada el coste desde el consumidor hacia los
gobiernos. Aunque el coste sigue recayendo en la economía nacional (solo cambia el agente
que lo paga), sí impacta en el índice de precios al consumidor, generando diferencias entre
países al ser políticas no coordinadas por Bruselas. También pueden influir algunas políticas
fiscales  o regulatorias (Portugal ha subido las pensiones un 50%), aunque su impacto queda
reflejado con algo de decalaje en la inflación.
Por último, desde la OCDE destacan que, aunque la inflación general muestra tendencias muy
diferentes en la zona euro, si se atiende a la subyacente (no pondera energía ni alimentos
frescos) la situación no es tan alarmante (si se excluye a los bálticos y su situación singular):
"La desviación estándar de las tasas de inflación subyacente en la zona del euro de los
doce está en línea con su promedio de 2005-19, sin embargo, al incluir a los bálticos y los
países del Este es un 156% superior. Esto también se debe a los diferentes comportamientos
de los precios de los servicios y de los bienes industriales, reflejo del mayor impacto de las
interrupciones de la oferta y los mercados laborales nacionales", sentencian los economistas
de la OCDE
Estas diferencias son importantes, no solo por la pérdida de poder adquisitivo de las familias
residentes en los países más afectados, a nivel 'macro' la propia OCDE reconoce que "la
dispersión de la inflación hará aún más difícil asegurar una transmisión eficiente de la política
monetaria entre los estados miembros y garantizar una coordinación efectiva entre las políticas
monetaria y fiscal. Esto, combinado con el impacto asimétrico de posibles perturbaciones,
como nuevas subidas de los precios de la energía  y las materias primas, podría dar lugar a
trayectorias económicas divergentes si la política monetaria, que se establece al nivel de la
zona del euro, sigue siendo demasiado laxa para los países con una inflación muy alta
mientras que se vuelve demasiado restrictiva para los países con tasas de inflación
relativamente bajas", explican los expertos.
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El Ibex se pierde el rebote de Europa lastrado por Iberdrola
El selectivo cae un 0,26% al cierre
CINCO DÍAS  •  original

Las Bolsas europeas lograron rebotar tras las castigo recibido el lunes al conocerse que el
cierre del gasoducto Nord Stream 1 por parte de Rusia será definitivo. El Dax alemán fue el
selectivo más beneficiado de la jornada al avanzar un 0,87%. Le siguieron el Euro Stoxx 50,
que sumó un 0,29%, y el Cac, que recuperó un 0,18%. En tablas se situó el Mib italiano y no
pudo mantener las ganancias el Ibex, que se dejó un 0,26%. El selectivo español se dejó
llevar por Iberdrola, que cedió un 1,3% y se convirtió en el principal lastre del Ibex. Con todo,
Cellnex fue el valor más bajista al caer un 2%. Le siguieron Solaria, Enagás y Repsol, que
cayeron un 1,9%, un 1,59% y un 1,53%, respectivamente.
El valor más alcista fue IAG, al subir un 4%. Le siguieron dos entidades: Sabadell y Bankinter
avanzaron un 1,7% y un 1,2%, mientras que Inditex sumó un 1,1%. Fuera del Ibex, Tubos
Reunidos cayó un 6,6%.
A la espera de que el jueves se reúna el Consejo de Gobierno del Banco Central Europeo los
inversores mantienen la cautela, mientras que las rentabilidades de la deuda soberana siguen
al alza y el euro sigue debilitándose frente al dólar.
Martins Kazaks, miembro del consejo del BCE, aseguró ayer que la institución podría frenar
las alzas de tipos en caso de que la recesión sea profunda. El consenso del mercado espera
que el BCE mañana suba tipos en 75 puntos básicos. Desde Carmignac, Gergely Majoros,
miembro del Comité de Inversión de la gestora apunta que para los inversores "la prudencia
debe seguir siendo el nombre del juego tanto en los mercados de renta fija como en los de
renta variable. La visibilidad sigue siendo escasa.
En el mercado de deuda las rentabilidades de los bonos soberanos siguieron al alza. La
rentabilidad del bund a diez años se elevó al 1,638%, su nivel más alto de los últimos dos
meses. Una escalada que también se reflejó en los plazos más cortos: el bono alemán a cinco
años se sitúa ya en el 1,414% y el de dos años, en el 1,118%. En el caso del español, la
rentabilidad de la deuda a diez años alcanza ya el 2,8%.
El euro siguió su senda bajista frente al dólar y renovando sus mínimos de los últimos 20
años. Ayer se situó en los 0,99 billetes verdes.
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InicioNoticiasMercados

 El Tesoro Público ha adjudicado este martes 4.650,52 millones de euros en letras a seis meses y un año a un interés superior, días antes de la reunión del Banco

Central Europeo (BCE), en la que podría encarecer el precio del dinero, según datos del mercado. Ha pagado 0,8% las letras a seis meses, frente al 0,465% de la

anterior subasta, mientras en las letras a un año la rentabilidad ofrecida ha sido del 1,423%, casi el doble de la anterior subasta, 0,795%.

En letras a un año ha colocado entre los inversores 3.866,02 millones de euros a un interés marginal del 1,423 %, lo que supone un aumento de casi 0,63 puntos

respecto a la anterior subasta celebrada en agosto.

En letras a seis meses ha asignado 784,5 millones con un rendimiento del 0,88 %, casi 0,42 puntos más que en la puja del mes pasado.

La anterior subasta de estos títulos se celebró el pasado 9 de agosto, cuando el Estado adjudicó 4.815 millones de euros a un interés del 0,465 % en el caso de

las letras a seis meses y del 0,795 % para las letras a un año.

El Tesoro Público había anunciado que esperaba vender entre 4.000 y 5.000 millones de estas letras, de acuerdo con su objetivo de emisión.

Los inversores han solicitado 8.425,52 millones de euros, de los 6.266,02 millones correspondieron a letras a un año y 2.159,5 millones a títulos a seis meses.

La ratio de cobertura (división entre la demanda y la oferta y que ofrece una visión del interés que ha despertado la subasta entre los inversores, cuanto más

bajo sea su cociente) se ha situado en 1,62 veces para las letras a un año y en 2,75 para las letras a seis meses.

Esta subasta se ha producido dos días antes de que el BCE se reúna para seguramente subir los tipos de interés hasta tres cuartos de punto, con lo que se

situarían en el 1,25 %, con la intención de frenar la elevada inflación, que se situó en el 9,1 % en la zona euro. 

En esta noticia se habla de: Deuda Pública INFLACIÓN Tipos de interés
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Los productores, los grandes perjudicados con el tope a los precios de Yolanda Díaz, según Asaja

¿Sánchez a rebufo de Díaz? Ahora propone tope de precios a la cesta de la compra

El PIB, de mal en peor en el último trimestre del año, según la AIReF
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La reunión del BCE sobre los tipos de interés, la clave de la semana para las Bolsas

ProgramasNoticias

Policía de Australia forma unidad de criptomonedas para rastrear transacciones sospechosasEscuchar

El Banco de Rusia acuerda legalizar las criptomonedas para los pagos transfronterizosEscuchar

Vitalik Buterin: «La caída de los precios de las criptomonedas es buena»Escuchar

Consultorio Crypto con Aleix Tuset, Analista de BlockchainEscuchar

Movilizaciones en Abengoa por las dudas de la

Sepi para su rescate

Dos niños se ‘fugan’ de una guardería en Almería en motos de
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Fundación Multiópticas renueva su compromiso por mejorar la salud visual de la

infancia vulnerable
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El Bitcoin cae tras el anuncio de EE.UU. del rastreo exhaustivo

de criptodivisas en casos de ataques cibernéticos

Los líderes de la UE piden seguir trabajando

para crear un euro digital

Ya es posible comprar un Tesla

con bitcóin

Bizum llega a 15 millones de usuarios y mueve ya

más de 18.000 millones
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España ya paga al 0,88% y al 1,423% las letras a seis meses y un año, casi el
doble que la anterior subasta

El bitcóin acentúa su tendencia a la baja tras las

declaraciones de Powell

El primer tuit de la historia se vende en una subasta por 2,9

millones

La venta de criptomonedas tiene que incluirse en

la declaración de la renta
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Nadia Calviño, la ministra de Asuntos Económicos del Gobierno, en la imagen en la campaña del PSOE en el descalabro histórico de las elecciones andaluzas,

asegura que España no tendría problemas con la deuda pese a la subida de tipos de interés del BCE.

06 septiembre, 2022

6 de septiembre 2022, España
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¿Cómo afecta la inflación al contratar una hipoteca?
Nadie es ajeno ya al fenómeno de la inflación en España. El incremento de precios lleva produciéndose después de la
aceleración de la demanda tras el covid, con los cuellos de botella en las cadenas de suministro, y con el agravante de la
guerra de Ucrania. Eso ha provocado que en España el IPC se encuentre por encima del 10%.
Ricardo Gulias  •  original

Claves para ahorrar en la contratacion de la hipoteca

Nadie es ajeno ya al fenómeno de la inflación  en España. El incremento de precios lleva
produciéndose después de la aceleración de la demanda tras el covid, con los cuellos de
botella en las cadenas de suministro, y con el agravante de la guerra de Ucrania. Eso ha
provocado que en España el IPC se encuentre por encima del 10%. Unos niveles que no se
veían desde los años 80. ¿Cómo afecta esto a la hora de contratar una hipoteca?
La realidad es que la subida de precios repercute, sobre todo. Esa es la realidad. Los
diferentes sectores buscan ajustarse al momento y por ello se ven obligados al incremento
progresivo de los precios para no reducir en extremo sus márgenes. Es lo que siempre ha
ocurrido en momentos en los que ha habido unas mayores presiones inflacionarias.
Y es que con la subida de los precios, el capital pierde valor de forma progresiva. En este
sentido, la inflación, sin embargo, no afecta solo al dinero que ganamos cada mes, sino
también al que debemos al banco. Un claro ejemplo de sus consecuencias en las deudas lo
podemos encontrar en los préstamos hiptoecarios.
Por ejemplo, la inflación hace que el Banco Central Europeo  tenga que mover ficha para
rebajarlo con subidas de tipos de interés, lo cual afecta de forma negativa a las hipotecas a
tipo variable: estas van ligadas al euríbor y hace que las cuotas se incrementen
considerablemente a medida que las tasas se revisan al alza.
Por cada 100.000 euros en una hipoteca una subida de un punto porcentual en el euríbor se
traduce, de media, un incremento de la cuota en torno a los 60 euros. Ese es el cálculo que
los usuarios han de tener de referencia.
Los intereses para devolver a la entidad bancaria por el préstamo de nuestra hipoteca vienen
marcados en gran parte por el Euribor, por eso, si éste baja, la cuota de tu hipoteca también lo
hará, y a la inversa en el caso contrario.
Cabe recordar que el euríbor se encontraba en mínimos históricos desde febrero de 2016 y se
creía que no volvería a repuntar hasta 2030. Por ello, muchas personas se decidieron por
contratar hipotecas variables en lugar de fijas.
No obstante, el fuerte repunte del IPC ha obligado a los bancos centrales  a plantearse
endurecer su política monetaria antes de lo que se había previsto. De este modo, se espera
que las cuotas hipotecarias comiencen a subir como ya lo han hecho el pasado mes
noviembre de este mismo año. Pero no unas grandes subidas.
En cuanto a las hipotecas a tipo fijo la situación es algo distinta. A pesar de que en estos
últimos años podría resultar mucho más cara que la de tipo variable, es en estos casos donde
genera una verdadera ventaja. Eso sí, no se espera una gran subida de precios, por lo que es
difícil predecir en la actualidad si ha sido una buena o mala elección.
Con todo, la inflación hace que el dinero pierda valor, tanto el que ingresamos como el que
pagamos. Esto puede ser beneficioso para las familias con hipotecas fijas, ya que cuando el
IPC supera el interés del préstamo, podríamos decir que la inflación paga parte de la hipoteca.
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CARA A CARA/ El presidente del Gobierno y el líder del PP protagonizaron ayer un bronco debate en el Senado en el que la inflación 
y la crisis energética quedaron relegadas a un segundo plano. Sánchez intentó minar la credibilidad y la solvencia de Feijóo.

J. Díaz. Madrid 

Balón de oxígeno para la gran 
industria española y especial-
mente para aquella que es in-
tensiva en consumo energéti-
co. El Gobierno permitirá que 
las plantas de cogeneración 
(aquellas que producen elec-
tricidad y calor en las propias 
fábricas) se acojan también 
temporalmente a la llamada 
excepción ibérica que topa el 
precio del gas. Así lo anunció 
ayer el jefe del Ejecutivo, Pe-
dro Sánchez, en el Senado du-
rante su comparecencia para 
informar de la crisis energéti-
ca y las medidas de ahorro de-
cretadas por el Gobierno. “Va-
mos a aprobar una excepción 
para las instalaciones de coge-
neración de las industria de 
gran consumo de gas permi-
tiendo que de manera tempo-
ral queden cubiertas por el 
mecanismo ibérico”, afirmó, 
añadiendo que “se trata de 
una medida excepcional para 
tiempos excepcionales como 
los que estamos viviendo, que 
ha sido solicitada por la propia 
industria y de la que se van a 
beneficiar sectores que repre-
sentan el 20% de nuestro PIB 
industrial y que son claves pa-
ra muchos de los territorios de 
nuestro país”. Sánchez enu-
meró algunas de las industrias 
que se beneficiarán de este sal-
vavidas, como la de la cerámi-
ca, el ladrillo, la química, la pa-
pelera, el textil o la de los ferti-
lizantes”. Un flotador que lle-
ga en un momento crítico para  
muchas compañías, que se 
han visto obligadas a paralizar 
o reajustar sus plantas de pro-
ducción por el desorbitado 
coste de la energía. Son los ca-
sos de compañías como Pa-
mesa, Azuliber y Ceranor, to-
das del sector cerámico, que 
en verano ya se vieron forza-
das a apretarse el cinturón y 
acometer ajustes por los altos 
costes de sus plantas de coge-
neración, que  el precio desbo-
cado del gas  ha hecho que de-
jen de ser competitivas, tal co-
mo publicó EXPANSIÓN el 
pasado 1 de septiembre. No 
son las únicas. El zarpazo 
energético también ha obliga-
do a replantear producción y 
decidir paros parciales en 
otros sectores y compañías, 
como las siderúrgicas Arce-
lorMittal y Ferroglobe o la pa-
pelera Saica.  

Como admitió ayer el presi-
dente del Gobierno, es una 
medida que la industria de co-

Sánchez calca otra medida de Feijóo: 
aplicará el tope de gas a la gran industria

generación lleva reclamando 
desde hace semanas, desde el 
mismo momento en que el 
Ejecutivo puso en marcha la 
excepción ibérica. El sector se 
aplicó ayer aquello de que más 
vale tarde que nunca y acogió 
“muy positivamente las medi-
das anunciadas por el presi-
dente Sánchez”, que, según la 
Asociación Española de Coge-
neración (Acogen), permiti-
rán incrementar el ahorro de 
gas del país, “ya que la cogene-
ración es un 30% más eficiente 
que los ciclos, lo que resulta 
prioritario para cumplir los 
objetivos europeos”. Todo ello 
en un contexto en el que el 
20% del PIB industrial del país 
se fabrica con esta energía, que 
a su vez representa el 11% de la 

generación de electricidad en 
España y que utiliza el 20% del 
consumo total de gas en nues-
tro país.  

La inclusión de la industria 
de cogeneración en el meca-
nismo del tope del gas es una 
medida que el PP venía recla-
mando en los últimos días. El 
sábado lo hizo el coordinador 
general de los populares, Elías 
Bendodo, quien acusó a Sán-
chez de “atrincherarse” y de 
no querer aceptar las propues-
tas económicas de Feijóo. Y el 
lunes lo hizo el propio líder del 
PP, quien insistió en la necesi-
dad de un plan de ayudas para 
“atemperar el impacto” de los 
precios en las empresas más 
intensivas en consumo ener-
gético con el fin de evitar que 

sucumban a la crisis con la 
consiguiente pérdida de tejido 
empresarial y de empleo, ad-
virtiendo que estaban en juego 
200.000 puestos de trabajo.  

Ayer, Feijóo se encontró  de 
frente con esta medida en el 
Senado, cuya autoría reivindi-
có Moncloa, asegurando que 
la vicepresidenta Teresa Ribe-
ra y la secretaria de Estado de 
Energía, Sara Aagesen, ya 
anunciaron a los representan-
tes del sector “que se aproba-
rían esas ayudas” en la reunión 
que mantuvieron con ellos el 
pasado viernes.  

Lo cierto es que éste fue el 
principal y prácticamente úni-
co anuncio que se produjo en 
el esperado cara a cara entre 
Sánchez y Feijóo. Una sesión 

plenaria que convirtió la Cá-
mara Alta en un cuadrilátero 
en el que un Pedro Sánchez 
herido en las encuestas y sin lí-
mite de tiempo en sus inter-
venciones intentó noquear al 
líder del principal partido de la 
oposición, Alberto Núñez Fei-
jóo, maniatado por los tiempos 
tasados de las suyas y con esca-
so bagaje parlamentario (no 
está en el Congreso y solo es 
senador desde finales de ma-
yo). El resultado fue un debate 
bronco, desigual y crispado, 
trufado de reproches entre 
Sánchez y Feijóo, más nume-
rosos en el caso del primero, 
que dispuso de más tiempo 
para ello, y en el que el leitmo-
tiv de la comparecencia, la in-
flación, la crisis energética y las 

medidas de ahorro decretadas 
por el Gobierno, quedó relega-
do a un segundo plano tras la 
intervención inicial del presi-
dente del Gobierno y el co-
mienzo del duelo. 

El resto fue greña política, 
reproches, críticas y acusacio-
nes, en los que fue especial-
mente profuso Sánchez, que 
rechazó el pacto parlamenta-
rio propuesto por Feijóo para 
capear el temporal, condicio-
nado a su ruptura con Pode-
mos y a que deje de apoyarse 
en Bildu y ERC, a pesar de que 
el propio presidente admitió 
que “estamos preparándonos 
para lo peor y lo peor es un 
corte total del gas ruso a Euro-
pa”. Una frase a la que siguió la 
afirmación de que “no va a ha-

El presidente del Gobierno, Pedro Sánchez, ayer en el Senado.

E
fe

Queda claro que usted, en los meses que lleva como presidente 

del PP, no olvida quién le puso ahí: las grandes empresas energéticas, 
las grandes corporaciones de este país”“

Estamos preparándonos para lo peor y lo peor es un corte total 
del gas ruso a Europa (...) Las medidas (en España) no van a ser 

dramáticas; no va a haber apagones, ni racionamiento...”“
Mientras sea presidente del Gobierno, el Estado y todos sus 

recursos financieros van a estar al servicio de la ciudadanía y no al 

revés, menos aún de unos grupos de poder y de riqueza”“

El presidente del PP, Alberto Núñez Feijóo, durante un momento del debate.

E
fe

Decir que a mí me han puesto las empresas es un insulto  

a la democracia española y a todos los militantes y simpatizantes  
del Partido Popular”“

Las medidas que le propongo pueden ser acertadas o no. Lo que 
no pueden ser es las dos cosas. Por eso me planteo si sus volantazos 

son fruto de la improvisación, de la falta de rumbo o de las encuestas"“
Usted no manda ni siquiera en su Gobierno. Es un mal  

presidente en su último Gobierno. Señor Sánchez, un poco de 

humildad”“
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Sánchez arremete 
contra las eléctricas 
y asegura que no 
permitirá que se 
“lucren” con la crisis

ber apagones, ni racionamien-
to de bombonas de butano,  ni 
esas escenas apocalípticas que 
jalean la bancada y la prensa 
de la derecha”. Sánchez deses-
timó la oferta con el argumen-
to de que un pacto con el PP es 
muy difícil porque “las pode-
rosas fuerzas a las que su parti-
do representan no quieren un 
pacto”. Sánchez fue más allá e 
identificó esas fuerzas: “Que-
da claro que usted, en los me-
ses que lleva como presidente 
del PP, no olvida quién le puso 
ahí: las grandes empresas 
energéticas, las grandes cor-
poraciones de este país”, arre-
metiendo de nuevo contra las 
grandes compañías y especial-
mente contra las eléctricas, a 
las que advirtió de que no per-
mitirá que se “lucren” con la 
crisis “por mucho control que 
tengan de los medios de co-
municación, por muy estre-
cho que sea su parentesco con 
tal o cual dirigente o muy ilus-
tres sus apellidos”. La ráfaga 
de Sánchez no cesó ahí y acu-
so a Feijóo de ponerse siem-
pre “del lado de la banca y las 
empresas, con la mano tendi-
da, pero para empujar al Go-
bierno a caer”. Feijóo replicó 
que “decir que a mí me han 
puesto las empresas es un in-
sulto a la democracia españo-
la”. 

Junto a las embestidas a los 
empresarios, buena parte de 
los esfuerzos de Sánchez se 
centraron en desacreditar al 
líder de la oposición, cuestio-
nando una vez tras otra sus 
conocimientos en materia 
económica y/o  atribuyendo 
algunas de sus afirmaciones a 
la “mala fe”. “Sus conoci-
mientos en materia de im-
puestos, señor Feijóo, son jus-
titos”; “debería saber que las 
pensiones no entran en la re-
gla de gasto”, o “esa acusación 
de que nos estamos forrando 
(con la inflación), ¿es un ejer-
cicio de insolvencia o de mala 
fe”. Son algunos de los dardos 
verbales envenenados que 
Sánchez arrojó ayer al líder 
del PP, a quien instó a “estu-
diar un poco más, a rodearse 
de asesores y hacer propues-
tas más sólidas”. Feijóo, resig-
nado a un duelo que ya sabía 
de antemano que iba a ser de-
sequilibrado, reprochó a Sán-
chez que una vez más recu-
rriera a la estrategia de la des-
calificación y la crispación y le 
lanzó un nítido mensaje: “Us-
ted no manda ni siquiera en 
su Gobierno. Es un mal presi-
dente en su último Gobierno”.  

 
Editorial / Página 2
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TRAS EL CORTE DE SUMINISTRO/ Europa ha aumentado el gas almacenado, implementado un plan de ahorro y diversificado sus 
fuentes para evitar quedarse sin gas, pero todo ello tendrá un elevado coste que impactará sobre los precios y la industria.

Pablo Cerezal. Madrid 

A lo largo de la historia, Rusia 
ha utilizado un arma demole-
dora frente a los ejércitos de 
Napoleón y de Hitler que in-
vadieron el país a lo largo de 
los dos últimos siglos: el Gene-
ral Invierno. No importaba 
cómo de fulminantes fueran 
las campañas iniciales de los 
ejércitos de ocupación ni el 
número de bajas de los rusos, 
pasados unos meses la ofensi-
va se agotaba y los enemigos 
se encontraban en un país he-
lado, con escasos víveres para 
subsistir y el General Invierno 
diezmando sus tropas. Sin 
embargo, este lunes Rusia de-
cidió utilizar al General In-
vierno de forma ofensiva, para 
disuadir a Europa de mante-
ner el apoyo a Ucrania y las 
sanciones contra Moscú. Y si 
la gran pregunta a principios 
de la invasión era si Europa es-
taba preparada para seguir pa-
gando unos precios inflados 
por la guerra, ahora la cues-
tión que ronda todas las cabe-
zas es si Europa podrá afron-
tar su primer invierno sin gas 
ruso. Y la respuesta es que 
probablemente sí, pero a costa 
de una nueva recesión. 

Las consecuencias de este 
corte del suministro no han 
tardado en dejarse notar, en 
forma de una subida de los 
precios de los futuros del gas 
en cuestión de minutos, aun-
que después retrocedió. Y eso 
implica una vuelta de tuerca a 
la inflación que lastrará la ca-
pacidad de consumo de los 
europeos y un aumento de los 
costes de la industria que obli-
gará a parar numerosas fábri-
cas. La buena noticia es que 
Europa tiene un plan para ha-
cer frente al corte del suminis-
tro, lo que permite acotar este 
impacto y evitar cortes de ca-
lefacción este invierno. Así, la 
UE se ha afanado durante los 
últimos meses en llenar sus in-
ventarios de gas de cara al in-
vierno, al tiempo que ha desa-
rrollado un Plan de Ahorro 
que permitirá reducir el 15% 
del consumo y ha explorado 
nuevos proveedores. La mala 
es que ninguna de estas medi-
das es gratis, porque implican 
una fuerte subida de precios o 
el parón de buena parte de la 
industria. 

En primer lugar, Europa ha 
llenado rápidamente sus al-
macenes de gas durante la 
época de buen tiempo, hasta el 
punto de que la comisaria eu-
ropea de Energía, Kadri Si-

Europa, ante su primer invierno sin gas ruso

doras que abrirían la puerta al 
gas natural licuado prove-
niente de Estados Unidos, Ca-
tar, Canadá o Australia, ade-
más de al mismo gas ruso re-
exportado a través de China. 
Sin embargo, esta opción cho-
ca con dos grandes problemas. 
El primero es que la mayor 
parte del gas está comprome-
tido en contratos a largo plazo 
y la capacidad de los produc-
tores de reaccionar en el corto 
plazo es muy limitada, lo que 
significa que tensa los precios. 
El segundo es que el gasto de 

licuar el gas y regasificarlo 
también eleva el coste del su-
ministro, por lo que los pre-
cios estarían muy lejos de lo 
que costaría el mismo gas a 
través de los gasoductos tradi-
cionales. 

En definitiva, Europa pue-
de sobrevivir a un invierno sin 
gas ruso, pero hacerlo le aca-
rrearía un gran coste econó-
mico y social, debido a que los 
precios del gas son los que 
marcan el precio del sistema 
eléctrico. Y, aunque Bruselas 
estudia la fórmula de atenuar 

estos vasos comunicantes, 
Bruegel calcula hasta que la 
medida entre en vigor que el 
precio de la luz en el Viejo 
Continente se dispararía un 
56% tras el corte del gas ruso, 
algo terrible después de que la 
luz haya duplicado con creces 
el último año en España. Pero, 
con todas las medidas que se 
quieran tomar, la recesión pa-
rece inevitable. De hecho, mu-
chos analistas preveían ya un 
retroceso económico en el ter-
cer trimestre del año por la 
caída de la demanda y las 

perspectivas se tornan ahora 
todavía más sombrías de cara 
a la recta final del año, cuando 
los efectos del corte de gas se 
notarán en toda su crudeza. 

En primer lugar, la subida 
de los precios del gas, que es-
calaron un 30% este lunes tras 
el anuncio de la medida y que 
podrían seguir subiendo en 
los próximos meses darán una 
vuelta de tuerca a la inflación, 
lo que limará el poder adquisi-
tivo de los ciudadanos, gol-
peando el consumo. En se-
gundo lugar, el encarecimien-

EL CORTE DEL GAS RUSO SACUDE ALMERCADO
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La interrupción de la 
llegada del gas ruso 
probablemente 
acabará derivando en 
una nueva recesión

mons, se felicitaba la semana 
pasada por haber alcanzado el 
80% de la capacidad total dos 
meses antes de que comience 
la temporada de mayor con-
sumo, una cifra que debería 
permitir por sí misma afrontar 
el consumo básico durante los 
próximos meses si no hay más 
problemas. Además, los países 
europeos han logrado hacer 
acopio del gas en un momento 
complicado, ya que el sumi-
nistro ruso ya estaba en míni-
mos en los últimos meses, en 
torno al 20% de la capacidad 
total. Sin embargo, este au-
mento de las reservas no ha 
salido gratis, ya que ha costado 
más de 50.000 millones de eu-
ros, diez veces más de lo que 
los países europeos se gastan 
habitualmente en la compra 
de gas en esta época del año. 

En segundo lugar, a partir 
de ahora entrará en juego el 
Plan de Ahorro del Gas, que 
hasta ahora solo había opera-
do de forma voluntaria. Este 
Plan conlleva un ajuste del 
15% del consumo del gas, una 
cifra similar al peso de Rusia 
en el conjunto del mercado, si 
bien algunos países como  
España cuentan con objetivos 
menos ambiciosos. Y aunque 
cada país puede elegir su pro-
pia vía para alcanzar este obje-
tivo, las cifras globales euro-
peas dan una idea de cómo po-
dría lograrse y el impacto que 
tendría (ver información ad-
junta). Y, si bien algunas op-
ciones no serían muy lesivas 
para los ciudadanos ni para la 
economía, otras podrían ser 
devastadoras, como es el caso 
de la paralización de la indus-
tria intensiva en gas. 

Nuevos proveedores 
En tercer lugar, Europa ha 
buscado nuevas fuentes de 
gas. Por un lado, Italia trata de 
convertirse en el gran distri-
buidor del gas argelino, una 
vez que España ha provocado 
la ruptura de relaciones con el 
país norteafricano y que Fran-
cia ha dado un portazo a la 
construcción del Midcat. Por 
otro, las grandes infraestruc-
turas disponibles para la im-
portación de gas no son los ga-
soductos, sino las regasifica-

El gran dilema al que se 

enfrenta Europa es si puede 

reducir su consumo para 

adecuarse a la caída del 

suministro ruso y dónde 

hacerlo, y no todas la 

formas de ahorro son igual 

de fáciles de ejecutar ni dan 

los mismos resultados.  

Por ejemplo, el ‘think tank’ 

Bruegel calcula que utilizar 

el petróleo o el carbón como 

sustituto del gas en aquellas 

centrales que lo permitan 

ahorraría 360 TeraWatios 

hora de gas a lo largo de un 

año, si bien es verdad  

que subiría el coste de 

producción y que solo 

resulta viable en un 

escenario en el que los 

precios del petróleo no 

remonten, algo complicado 

cuando la Organización  

de Países Exportadores de 

Petróleo (OPEP) ya empieza 

a recortar producción. 

Asimismo, retrasar o revertir 

el apagón nuclear, como 

plantea Alemania, permitiría 

sustituir otros 120 TWh, 

mientras que un rápido 

despliegue de bombas  

de calor y placas solares 

permitiría ahorrar otros 

60TWh; y una mayor 

eficiencia energética o 

menor consumo en edificios 

residenciales y comerciales, 

algo ya planteado en 

muchos países, 130 TWh. 

Finalmente, también se 

podría forzar el parón de las 

industrias electrointensivas 

como mecanismo  

de emergencia, lo que 

ahorraría otros 170 TWh.  

En total, Europa podría 

prescindir de hasta 840 

TWh de gas al año,  

una cifra que le permitiría 

desconectarse por 

completo del gas ruso, si 

bien lo haría con un elevado 

coste, ya que significaría 

utilizar fuentes de energía 

más caras o efectuar 

costosas inversiones de 

forma apresurada o bien 

perjudicar a un sector 

industrial que todavía  

no se ha recuperado por 

completo de la crisis  

del coronavirus.

Las opciones para recortar el consumo de gas

D
is
tr
ib
ui
do
 p
ar
a 
IE
F 
* 
E
st
e 
ar
tíc
ul
o 
no
 p
ue
de
 d
is
tr
ib
ui
rs
e 
si
n 
el
 c
on
se
nt
im
ie
nt
o 
ex
pr
es
o 
de
l d
ue
ño
 d
e 
lo
s 
de
re
ch
os
 d
e 
au
to
r.

«-- Volver al índice



 Publicación      

 Soporte      

 Circulación      

 Difusión

 Audiencia

 Expansión  General, 29

 Prensa Escrita

 36 629

 23 452

 112 000

 Fecha

 País

 V. Comunicación

 Tamaño

 V.Publicitario

 07/09/2022

 España

 49 212 EUR (48,934 USD)

 80,33 cm² (12,9%)

 3437 EUR (3418 USD) 

to de los costes de los procesos 
industriales también redunda-
rá en la pérdida de competiti-
vidad de numerosos produc-
tos, lo que podría implicar la 
paralización de las fábricas. Y 
eso, además, llevará a la caída 
de las exportaciones y un au-
mento de las importaciones, lo 
que agravará una balanza co-
mercial ya desequilibrada por 
los precios del gas y la necesi-
dad de proveerse de cara al in-
vierno. 

Subida de tipos 
Finalmente, el aumento de la 
inflación limita la posibilidad 
de que la subida de los tipos de 
interés logre enderezar la in-
flación, lo que significa que ha-
rá falta incrementar todavía 
más los tipos de interés y man-
tener esta subida durante más 
tiempo, aunque esto pueda 
agravar el frenazo económico. 
Hay que tener en cuenta que la 
subida de tipos ya está frenan-
do la inversión empresarial, 
debido a que muchas empre-
sas prefieren reducir sus gas-
tos de capital para reducir su 
deuda, y más ante un escena-
rio de baja demanda. Y la subi-
da de tipos también impacta 
en el sector de la construcción, 
debido a que encarece las hi-
potecas, lo que frena la com-
pra de viviendas y eso, a su vez, 
disuade a los promotores de 
iniciar nuevos proyectos, co-
mo pone de manifiesto la dis-
minución de los nuevos visa-
dos, que caen un 14,8% anual. 

Y, aunque el gasto público es 
menos sensible que el privado 
a esta subida de tipos, debido a 
los elevados plazos de venci-
miento de la deuda soberana, 
la prolongación de las subidas 
de tipos elevará sustancial-
mente la carga financiera, lo 
que podría llevar a que los dis-
tintos países se planteen un re-
corte del gasto en el próximo 
año, una vez que el aumento 
extraordinario de la recauda-
ción por las subidas de precios 
dé paso a un freno de los ingre-
sos por el frenazo económico. 
Todo ello significa que Europa 
puede aguantar el primer asal-
to pero está abocada a una nue-
va recesión este año. La gran 
pregunta es durante cuánto 
tiempo puede aguantar Rusia 
la pérdida de los ingresos del 
gas y si habrá un segundo in-
vierno en esta tesitura. 

 
Editorial / Página 2 

Página 5 / España desoye a la UE y li-

dera la compra de metaneros de gas 

ruso 

Lex Column / Página 20

La nueva vuelta de 
tuerca a la inflación 
llevaría a mayores  
y más duraderas 
subidas de tipos
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Nadia Calviño y Pilar Llop

Reforma Concursal, a la 
vanguardia europea  P50

OPINIÓN
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E
l pasado 25 de agosto se apro-
bó definitivamente en las Cor-
tes la nueva Ley Concursal, 

abriendo la puerta a la entrada en vi-
gor durante este mes de septiembre 
de la que es, sin duda, una de las prin-
cipales reformas estructurales del 
Plan de Recuperación. 

Con esta Ley se culmina un proce-
so muy intenso de trabajo para mo-
dernizar el marco español de rees-
tructuración de empresas, alineán-
dolo a los de los países más avanza-
dos de nuestro entorno y mejorando 
el clima de negocios y la eficiencia 
del conjunto de la economía.  

También se pone fin al régimen 
transitorio de moratoria concursal 
puesto en marcha para responder al 
impacto de la pandemia, que ha per-
mitido proteger al tejido productivo 
en un contexto extraordinario y ha 
proporcionado una experiencia 
práctica valiosa para mejorar el texto 
legal de cara a lograr los objetivos de 
esta norma: evitar una destrucción 
de valor innecesaria, facilitar la se-
gunda oportunidad de los autóno-
mos y favorecer la viabilidad de las 
empresas fundamentalmente sol-
ventes en beneficio de los empresa-
rios, trabajadores, acreedores y del 
conjunto de la sociedad. 

La nueva Ley Concursal facilita 
que las empresas viables resuelvan 
sus problemas financieros sin tener 
que llegar al concurso, haciendo 
uso de los planes de reestructura-
ción o del procedimiento especial 

para microempresas, con una dura-
ción generalmente inferior a 12 me-
ses. También se permite la posible 
exoneración de deudas sin liquida-
ción previa del patrimonio del deu-
dor, proporcionando una verdade-
ra segunda oportunidad a los autó-
nomos. Finalmente, se reducen las 
cargas y plazos de los procedimien-
tos y se refuerza la transparencia 
para agilizar procesos y maximizar 
la probabilidad de éxito de la rees-
tructuración. 

De esta manera, todo el sistema 
gana: las empresas deudoras ten-
drán mayores posibilidades de man-
tener su actividad empresarial; los 
acreedores verán aumentadas las 

probabilidades de cobro; los juzga-
dos de lo mercantil se verán descon-
gestionados, al tratarse de procedi-
mientos en los que la intervención 
judicial es mínima (planes de rees-
tructuración) o con una simplifica-
ción procedimental es máxima (pro-
cedimiento especial para microem-
presas); y el conjunto de la economía 
contará con un tejido empresarial 
más fuerte y con más capacidad para 
crear y mantener empleo. 

Esta reforma, que ha tenido que 
superar numerosos obstáculos y re-
sistencias, es la piedra de toque del 
programa de mejora del clima de ne-
gocios que nos permitirá, junto con 
las Leyes “Crea y Crece” y de “Star-
tups”, cuya tramitación debería cul-
minar este otoño, disponer de una 
regulación moderna y ágil para todo 
el ciclo de vida de la empresa; desde 
su creación a su crecimiento y posi-
ble reestructuración. 

Modernización de la Justicia 
Además, la reforma se enmarca en el 
ambicioso plan de transformación y 
modernización de la Justicia españo-
la, a través de las leyes de eficiencia, 

una tríada legislativa –ya en trámite 
parlamentario– que armoniza todo 
el entramado procesal, organizativo 
y digital del servicio público de justi-
cia español con el objetivo de hacerlo 
más ágil y eficiente, poniendo a las 
personas en centro. Porque las insti-
tuciones, no lo olvidemos, son de las 
personas y a ellas deben adaptarse. 

Cuando hablamos del Plan de Re-
cuperación, la atención se concentra 
generalmente en los más de 160.000 
millones de euros de inversión pú-
blica que se están movilizando gra-
cias a los fondos europeos Next Ge-
neration. Es un volumen de inver-
sión sin precedentes, una oportuni-
dad extraordinaria, que tendrá un 
impacto duradero gracias al ambi-
cioso programa de reformas estruc-
turales en marcha.  

Los textos normativos más impor-
tantes ya están aprobados o en fase 
avanzada de tramitación, con efec-
tos ya visibles en términos de inver-
sión productiva, innovación, moder-
nización empresarial, proyectos es-
tratégicos, crecimiento de los secto-
res con más futuro de la nueva eco-
nomía verde y digital, y creación de 
empleo de calidad. Con la aproba-
ción de la Reforma Concursal, dis-
pondremos de un marco más favora-
ble para impulsar y atraer a España 
inversión, actividad económica y ta-
lento. Sin duda, una buena noticia 
para que nuestro país cuente con 
una economía más robusta y resi-
liente para abordar los retos del pre-
sente y del futuro.

Reforma Concursal, a la vanguardia europea

Nadia Calviño, vicepresidenta  
primera y ministra de Asuntos 
Económicos y Transformación 

Digital; Pilar Llop, ministra  
de Justicia 

Nadia Calviño  
y Pilar Llop

Las empresas viables 
podrán resolver sus 
problemas financieros  
sin llegar al concurso
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Fondos de los gobiernos destinados a proteger los hogares y negocios de la crisis energética
Fondos de los gobiernos destinados a proteger los hogares y negocios de la crisis energética

FONDOS DESTINADOS 
(MILL. DE €)

FONDOS DESTINADOS 
(MILL. DE €)PAIS % DEL PIB PAIS % DEL PIB

Fuente: Bruegel. Ú ltim a actua lizac ió n , agosto. D atos entre sep tiem b re  2021 y  agosto  2 0 2 2 . e lEconom ista

El plan anticrisis español, el sexto 
con mayor gasto sobre PIB de la UE
Las medidas nos colocan en cuarto lugar en cuanto a volumen en miles de m illones

El gobierno federal ha acordado 
también prorrogar hasta marzo de 
2023 la reducción de impuestos es­
peciales sobre los carburantes y 
mantener el IVA al 6% para gas y 
electricidad. Bélgica es uno de los 
países de la UE donde más se ha 
disparado el precio de la luz y su 
gobierno respalda la petición espa­
ñola de aplicar un tope al precio del 
gas común en toda la UE. Sin em­
bargo, esta semana, los expertos de 
la Comisión Europea lo rechaza­
ban por considerar que en realidad, 
una política así dispararía el consu­
mo de gas.

Diversas iniciativas
Otros gobiernos, como el de Ale­
mania, aplica desde inicios de este 
año una reducción en uno de los 
gravámenes de la electricidad casi 
a la mitad. La medida tiene un cos­
te de 3.300 millones de euros y se 
financia directamente con el pre­
supuesto federal y el mercado de 
CO2. También se ha presupuesta­
do un paquete de 130 millones de 
euros de subvenciones para hoga­
res de bajos ingresos. Según los cál­
culos del gobierno, los hogares ale­
manes verán dispararse sus factu­
ras de la luz un promedio del 63,7% 
más este 2022.

LAS PRINCIPALES MEDIDAS

Bélgica
Después de bajar el IVA de la electricidad, el gobierno 
trabaja en un impuesto a los beneficios extraordina­
rios de las energéticas y una moratoria hipotecaria.
Francia
Aplica un tope al precio del gas y de la electricidad 
que expira a final de año. El gobierno decidirá si pro­
rroga las medidas más allá de 2022.
Alemania
Ha reducido hasta la mitad un impuesto específico 
para la electricidad, da bonos a estudiantes y desem­
pleados y ha rebajado el transporte público.

4  Italia
Facilita el fraccionamiento de pagos de las facturas 
eléctricas de 2022 en los hogares, grava los beneficios 
de las eléctricas y rebajó el IVA de la luz al 5%.
Grecia
Ha fijado un tope al precio de la electricidad y desti­
na 100 millones de euros de los fondos de recupera­
ción a la instalación de paneles fotovoltaicos munici­
pales.
Austria
Ha fijado un tope al precio de la electricidad 'residen­
cial' que reduce la factura final un 80% para el consu­
midor.

Júlia Manresa Nogueras b r u s e la s .

Durante la última semana, no solo 
el Gobierno español ha anunciado 
nuevas medidas fiscales para abara­
tar la factura de la luz a los consu­
midores con la rebaja del IVA del 
gas. El Gobierno alemán anunció un 
poderoso paquete de 65.000 millo­
nes de euros el pasado fin de sema­
na y también Bélgica está trabajan­
do para aplicar el impuesto a los be­
neficios extraordinarios del sector 
energético. En realidad, son mayo­
ría los gobiernos que están activan­
do escudos fiscales para ayudar a ho­
gares y empresas a hacer frente a la 
imparable subida del precio de la 
luz, en algunos casos con un eleva­
do coste para las arcas públicas. Se­
gún un informe del think tank Brue- 
gel, España es el sexto país que más 
porcentaje de su PIB está dedican­
do a ello, por detrás de Grecia o Ale­
mania, pero por delante de Francia.

Las medidas más comunes son 
rebajas de impuestos, como reduc­
ciones del IVA u otros impuestos 
eléctricos, ayudas directas a los vul­
nerables, subvenciones al transpor­
te público o para la instalación de 
equipamientos de mayor eficiencia 
energética. Los cálculos de este cen­
tro de estudios económicos de Bru­
selas no tienen en cuenta medidas 
regionales, por ejemplo, pero sitúan 
España como el sexto socio euro­
peo que más porcentaje de su Pro­
ducto Interior Bruto (PIB) está de­
dicando. El cálculo no tiene en cuen­
ta el impacto que podría tener pa­
ra las arcas públicas la nueva rebaja 
del IVA del gas, porque todavía no 
existe una estimación. Sin embar­
go, sí que tiene en cuenta el nuevo 
paquete alemán, que el mismo Go­
bierno de Berlín ha cuantificado.

Así, según estos cálculos, España 
está destinando 27.300 millones de 
euros en políticas como la reduc­
ción del IVA, la ayuda para los com­
bustibles o el tope del precio del 
gas, esto implica un 2,3% de su PIB. 
En sus repetidos mensajes, la Co­
misión Europea insistió en prote­
ger a los más vulnerables y en em­
pezar a acotar las políticas de ayu­

das. A principios de verano, por 
ejemplo, el Eurogrupo acordó en 
un comunicado que era hora de aca­
bar con las ayudas generalizadas 
que dispararon los déficits públi­
cos de la gran mayoría de países de 
la UE debido a las medidas de apo­
yo contra la pandemia del corona- 
virus. “No podemos afrontar la cri­
sis energética con más medidas uni­

versales y permanentes”, dijo el co­
misario de Economía, Paolo Gen- 
tiloni.

Bruselas es partidaria de inicia­
tivas que protejan los hogares más 
vulnerables o que compensen las 
empresas con más uso intensivo de 
la electricidad, pero desaconseja 
subvencionar de manera general 
los combustibles fósiles, por ejem­
plo. Entre los consejos de la capital 
comunitaria sí que está gravar los 
beneficios extraordinarios de las 
eléctricas. Esto es lo que han deci­
dido hacer por ejemplo países co­
mo España, Rumania, Italia o Gre­
cia). Ahora, también lo estudia apli­
car Bélgica, un país donde el pre­
cio de la luz ha llegado a escalar 
cerca de los 600 euros M W /h este 
mes de agosto.

En realidad, las autoridades bel­
gas ya llevaban semanas contem­
plando esta opción y esta semana 
se ha acordado crear el grupo de 
trabajo que estudiará las distintas 
opciones para presentar una pro­
puesta en las próximas semanas. 
“Ya existe en el sector nuclear. El 
objetivo es llegar a otras empresas 
del sector energético o a ciertos ac­
tores que ahora tienen beneficios 
muy elevados”, explicó en una rue­
da de prensa recogida por Efe  el pri­
mer ministro belga, Alexander de 
Croo.

Además, el país está estudiando 
con el sector financiero la posibili­
dad de articular una moratoria hi­
potecaria. “Algunos ciudadanos tie­
nen una factura energética más al­
ta que la suma de su devolución hi­
potecaria, una situación insostenible”, 
dijo el primer ministro, que avanzó 
que el objetivo es “coordinarse con 
el sector bancario para que pueda 
retrasarse el pago de la hipoteca”.

Muchos gobiernos 
rebajan los tributos 
eléctricos y dan 
ayudas a empresas 
y ciudadanos

Otras iniciativas son asignacio­
nes para las personas que se des­
plazan diariamente, con pagos de 
135 euros para estudiantes y ciuda­
danos vulnerables, reducciones fis­
cales en el impuesto de la renta o 
una subvención de 100 euros para 
los desempleados. Otra medida es­
trella en Alemania ha sido la reduc­
ción a 9 euros del abono mensual 
de transporte público y en general, 
medidas para ayudar a financiar la 
eficiencia energética en hogares y 
comercios. Todo esto, supone una 
factura de 60.200 millones de eu­
ros, la más elevada de la UE en tér­
minos absolutos, pero inferior en 
términos relativos, pues supone un 
1,7% del PIB alemán.

Destaca también por ejemplo Aus­
tria, que desde este septiembre ha 
fijado un máximo al precio de la 
electricidad residencial (0,11 euros 
por KW/h, también Estonia o Gre­
cia aplican topes similares. Este to­
pe cubrirá el 80% del consumo me­
dio de los hogares y costará 250 mi­
llones de euros a las arcas públicas 
del país. En Dinamarca, el gobier­
no ha puesto en marcha un fondo 
de 33,6 millones de euros para apo­
yar la sustitución acelerada de las 
calderas de gas individuales y en Li- 
tuania se han aplazado las últimas 
medidas para terminar la liberali- 
zación del sector eléctrico para po­
der controlar los precios.
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J.  GA RC Í A

M A D R I D

Con la puesta en marcha de 

la Ley Concursal, que ayer se 

publicó en el Boletín Oicial 

del Estado, se persigue que 

las empresas con problemas 

puntuales inmersas en el 

antiguo proceso de suspen-

sión de pagos, hoy conocido 

como concurso de acreedo-

res, tras la aplicación de un 

conjunto de medidas ade-

cuadas, puedan resolver 

los mismos y seguir con su 

actividad. En su contra, no 

obstante, juega la estadís-

tica, ya que la evidencia de 

los números muestra que 

cuando una empresa entra 

gravemente en la UVI del 

concurso, muy pocas son 

las que se sobreponen a la 

enfermedad y lamentable-

mente acaban en liquida-

ción. La reforma aprobada 

busca agilizar e incentivar 

el procedimiento concursal 

y ofrecer alternativas a la 

liquidación de empresas, así 

como una mayor utilización 

de los instrumentos de se-

gunda oportunidad

Tras más de un año de 

trámite parlamentario y su 

puesta en marcha a partir 

del 26 de septiembre, la 

nueva ley pretende acabar 

con esta perniciosa tenden-

cia de forma que una decla-

ración de concurso no sea 

sinónimo de liquidación en 

un breve plazo de tiempo.

Esta modificación res-

ponde a la trasposición 

de la Directiva de la Unión 

Europea 2019/1023, del 

Parlamento Europeo y del 

Consejo, de 20 de junio de 

2019, sobre marcos de rees-

tructuración preventiva, 

exoneración de deudas e 

inhabilitaciones.

La nueva norma que 

se aprobó el pasado 25 de 

agosto en el Congreso de 

los Diputados trae consigo 

cuatro  nuevos conceptos. 

El primero de ellos es el 

concepto de “insolvencia 

probable”, que se reiere a la 

situación en la que el deu-

dor considera que no será 

capaz de hacer frente a sus 

obligaciones de pago dentro 

de los dos años siguientes.

Plan de reestructuración
La nueva norma trae con-

sigo los denominados “sis-

temas de alerta temprana” 

que son un conjunto de 

instrumentos que sirven 

para identiicar situaciones 

de insolvencia en una fase 

temprana, con el objetivo 

de poder adoptar soluciones 

lo antes posible y evitar la 

liquidación de la compañía. 

También se establecen 

los “planes de reestructura-

ción” que vienen a sustituir 

a los acuerdos de refinan-

ciación de la caduca Ley 

Concursal. Por último, la 

nueva ley trae consigo la 

figura del “experto en la re-

estructuración” que podrá 

intervenir en la fase pre-

concursal bajo determina-

dos supuestos. Esta figura 

es la que no está exenta 

de cierta polémica ya que 

no hace mención alguna a 

la actual figura del admi-

nistrador concursal cuyo 

reglamento profesional 

deberá desarrollarse a lo 

largo de 2023.

Los planes de reestruc-

turación son una de las 

principales novedades de 

la ley. Se trata de un instru-

mento preconcursal dirigi-

do a evitar la insolvencia o 

a superarla, que posibili-

ta una actuación frente a 

dificultades antes de que 

entren en funcionamiento 

los instrumentos precon-

cursales, sin el estigma aso-

ciado al concurso al tiempo 

que incrementa su eficacia, 

según se contempla en el 

preámbulo de la ley.

Otra de las novedades 

es que se reduce de cinco 

a tres años la duración del 

plan de pagos del deudor, 

aunque puede extender-

se a estos cinco años, en 

aquellos casos en los que 

los acreedores hayan rea-

lizados concesiones o es-

fuerzos más gravosos a fa-

vor del deudor o cuando el 

riesgo de recobro es mayor. 

El plazo se computa desde 

la confirmación judicial del 

plan. Este plan de pagos 

debe contener una relación 

detallada de los ingresos 

y recursos previsibles del 

deudor para satisfacer las 

deudas. El plan de pagos no 

puede consistir en la liqui-

dación total del patrimo-

nio del deudor, pero puede 

contemplar la realización o 

cesión en pago de bienes 

no necesarios para la ac-

tividad, tras autorización 

del juez.

Ley Concursal
La norma persigue 
que las empresas 
eviten su liquidación

GETTY IMAGES

Contempla un plan 
de alerta que avisa 
prematuramente 
de problemas

Queda por resolver 
el papel de los 
administradores 
concursales

El plan de pagos 
no permitirá la 
liquidación total 
de patrimonio 
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París afirma que el nuevo tubo no resolvería la crisis actual
y que socava los objetivos medioambientales de la Unión

Los porqués del choque
entre Macron y Sánchez

IGNACIO FARIZA / MARC BASSETS

Madrid / París

Un gasoducto enfrenta a Francia
con sus vecinos del norte y del
sur: Alemania yEspaña. La inicia-
tiva hispanoalemana para reto-
mar la construcción del Midcat
ha entrado en punto muerto tras
la negativa del presidente fran-
cés, Emmanuel Macron. “El pro-
blemaes puramentepolítico”, sos-
tiene Gonzalo enMadrid Escriba-
no, del Real Instituto Elcano.
“Franciano lo quiere porque quie-
re proteger su mercado y su mo-
delo nuclear”.

En París, Thomas Pellerin-
Carlin, director del departamen-
to de Energía en el Instituto Jac-
ques Delors, valora: “Este pro-
yecto no es pertinente en absolu-
to. Estamos en una lógica, fran-
cesa y europea, de reducción de
la dependencia del gas”. Todas
las declaraciones, contextualiza
Alejandro Labanda, director de
la consultora BeBartle, “hay que

entenderlas en el contexto de
una negociación”.

España: una oportunidad de
futuro útil en el presente.
Cuando el gas ruso entraba a
borbotones en Europa, el senti-
do económico del Midcat era es-
caso y prevalecían los motivos
ambientales. La guerra de Rusia
en Ucrania lo ha cambiado todo:
ahora las autoridades españolas
ven ahora una ocasión de oro.
En un futuro no tan lejano, el
hidrógeno de origen verde tiene

todos los visos para ser clave,
con la neutralidad de emisiones
entre ceja y ceja para 2050. Y
disponer de un tubo que permi-
ta el tránsito abre una puerta
que hasta hace poco parecía
ciencia ficción.

La hoja de ruta comunitaria
pasa por que la producción inter-
na de hidrógeno verde alcance
los 10 millones de toneladas a
finales de esta década. Para ello,
el concurso de España, uno de
los países del bloque con más
potencial renovable, se antoja

esencial. Pero se necesitaría una
vía de salida de ese gas, y el Mid-
cat encajaría a la perfección en
ese rol.

Pellerin-Carlin no lo ve claro.
“Hay quien dice: ‘Vamos a inver-
tir en el gas, y no se inquieten,
más tarde podremos transpor-
tar hidrógeno’. O bien es una
mentira o bien hay que ver las
cifras y el dinero: hablamos de
centenares de millones de euros
de más. Y en este momento no
existe ningún modelo económi-
co para transportar hidrógeno a

larga distancia”. En todo caso, y
hasta que esto sea tangible, el
tubo no solo puede echar una
mano a Alemania sino dar un
mayor uso a la infrautilizada
red ibérica de regasificadoras.
El nuevo gasoducto pondría a
trabajar a pleno rendimiento
esas infraestructuras para devol-
ver a estado gaseoso el gas licua-
do que llega por barco a los puer-
tos peninsulares para su poste-
rior inyección en el tubo, rumbo
al norte.

Alemania: sin Rusia, todo el
gas es bueno. El suministro de
gas barato procedente de Rusia,
vital para su industria, ya es his-
toria en Alemania. El giro de
guion obliga a jugar todas las
cartas posibles. Y a hacerlo a to-
da prisa. En esemovimiento ace-
lerado se enmarca la pujanza
del canciller Olaf Scholz por el
Midcat.

PASA A LA PÁGINA SIGUIENTE
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El Gobierno tripartito espera
contar ya a finales de este año, o
a principios del que viene, con
dos de las cinco regasificadoras
que tiene en marcha, lo que le
permitiría importar combusti-
ble de un gran número de sumi-
nistradores. Es algo que, hasta
ahora, no podía hacer: Alemania
sigue sin contar con ninguna
planta de este tipo, indispensa-
bles para procesar el gas que lle-
ga por barco desde lugares co-
mo Estados Unidos, Australia o
Qatar. Pero, incluso en ese esce-
nario, Berlín ve todo el sentido
al tubo pirenaico: tanto en el pre-
sente, para el trasiego de gas na-
tural; como en el futuro, para
hidrógeno.

“Alemania lo necesitará este
invierno, quizá el siguiente, pe-
ro no después”, contrapone Pe-
llerin-Carlin, del Instituto Jac-
ques Delors. “Si pudiésemos
construir inmediatamente un
gasoducto temporal que y des-
mantelarlo en dos años, ¿por
qué no?”, dice. “Pero así no fun-
cionan las cosas”.

Francia: pocos incentivos
Macron desgranó el lunes sus ra-
zones contra el Midcat. La pri-
mera es que las dos conexiones
gasísticas entre España y Fran-
cia no están a pleno rendimien-
to (solo al 53% desde febrero, di-
jo) y que en agosto incluso era
Francia la exportaba gas a Espa-
ña. Esto cuestionaría la necesi-
dad de un tubo para enviar gas
hacia Europa. Según los datos
de Enagás, el operador español
del sistema, el 75% de los días
entre el 1 de marzo y el 7 de
septiembre, el saldo con Francia
ha sido exportador en sentido
España-Francia, y en torno a
20%, al máximo de capacidad.
“Desde que estalló la guerra, ha
habido más días en los que se ha
exportado gas de España a Fran-
cia, aunque agosto ha sido una
excepción en ese sentido”, preci-
sa una fuente del sector en Espa-
ña precisa, que aboga por evitar
las medias y atender a los picos
de demanda.

La segunda razón de Macron
apunta a las dificultades que
afrontaría la construcción en
Francia: desde la duración de
las obras a la probable oposición
de los ecologistas, que el presi-
dente francés ve justificada. En
tercer lugar, el presidente fran-
cés cuestiona que el tubo pueda
fácilmente transportar hidróge-
no por el coste que supondrían
las obras para que así fuera.
“Aún no está claro que el hidró-
geno tenga sentido llevar hidró-
geno por tubo, por el coste adi-
cional que supondría, o si se lle-
varía en forma de amoniaco”,
analiza Labanda. “No tengo tan
clara esa viabilidad técnica: aún
haymucha incertidumbre tecno-
lógica”.

Macron también dijo, citan-
do a expertos que no nombró,
que llevar hidrógeno a tan larga
distancia, de España a Alema-
nia, sería “aberrante”. “No es to-
da la verdad”, matiza Escribano,
de Elcano. “Es cierto que el
transporte de hidrógeno es cos-
toso y no sabemos exactamente
cómo va a ser, pero sería mucho
más eficiente y barato mandar
el hidrógeno a través de Fran-
cia, que a través de Italia o por
barco en forma de amoniaco”.

VIENE DE LA PÁGINA ANTERIOR
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La Comisión Europea evitó ayer
apoyar la construcción del gaso-
ducto Midcat, la interconexión
energética de hidrógeno verde y
gas entre Cataluña y Francia. Es-
paña y Alemania apoyan el con-
ducto, mientras que París lo re-
chaza. Según Bruselas, no le co-
rresponde valorar el gasoducto
porque todavía no ha llegado a
sus manos y está siendo aún dis-
cutido por los países involucra-
dos. “Cualquier proyecto adicio-
nal de infraestructura transfron-
teriza que vincule a la península
Ibérica con el resto de Europa de-
be ser evaluadopor los países con-
cernidos y los promotores del pro-
yecto”, dijo un portavoz de Ener-
gía comunitario. Solo entonces,
agregó, podrá ser evaluado.

La respuesta de Bruselas llega
undía después de que el presiden-
te de Francia, Emmanuel Ma-
cron, echara un jarro de agua fría
a los intentos de Madrid y Berlín
por relanzar el proyecto al mani-
festar su rechazo: es “falso, fac-
tualmente falso”, declaró, que el
proyecto de gasoducto (conocido
como Midcat) resuelva las caren-
cias continentales de gas. El presi-
dente francés considera que el
proyecto no es necesario porque
las interconexiones de gas conEs-
paña (Irún y Larrau-Calahorra)
están lejos de la saturación, y el
nuevo tubo no se justifica pormo-
tivos energéticos y ambientales.

El portavoz de Energía de la
Comisión Europea recordó que el
MidCat no consta en la lista de
proyectos de interés común (PIC)
de la UE porque las autoridades
francesas y españolas decidieron
dejarlo “en pausa” a la espera de
“nuevas evaluaciones” tras cons-
tatar que el proyecto no estaba
“maduro”. Los PIC son proyectos
de infraestructuras energéticas

de losmiembros de laUEqueper-
miten desarrollar corredores que
vinculen los países comunitarios.
Si un proyecto es declarado tal,
recibe la categoría de prioritario
y estratégico, lo que le permite
que se agilice su construcción y la
financiación.

El Ejecutivo comunitario re-
cordó que el MidCat llegó a tener
categoría de “proyecto candidato”
en una lista anterior a la actual de
PIC, pero entonces cuando tanto
España como Francia decidieron
frenar el proceso que le habría

permitido a Bruselas analizar el
proyecto. “No es, ni ha sido, un
proyecto de interés común”, zan-
jó ayer el portavoz comunitario.

En un plano general, Bruselas
insiste en que toda nueva inver-
sión que conecte las terminales
de gas natural licuado (GNL) de la
península Ibérica con la red gasís-
tica europea a través de infraes-
tructuras “preparadas para el hi-
drógeno” podría “contribuir a di-
versificar más el aprovisiona-
mientode gas enelmercado inter-
no”. Unas horas antes de que se

pronunciara el portavoz comuni-
tario, la vicepresidenta tercera
del Gobierno español y ministra
de Transición Ecológica, Teresa
Ribera, manifestó que el debate
sobre el Midcat no compete solo
a Francia y España. “No es un
asunto estrictamente bilateral”,
manifestó en Onda Cero.

La ministra española descar-
tó que se pueda cerrar el debate
“con el pronunciamiento de un
solo país”. “La cuestión es qué
piensan el resto de socios. (...)
Lo que ha dicho la Comisión es
que el Midcat no está en el lista-
do de PIC, que se actualiza en
plazos distintos a los del debate
que tenemos ahora, pero sí está
en el anexo de infraestructuras
importantes del Plan REPowe-
rEU [la nueva hoja de ruta
comunitaria] adoptado por la
UE antes del verano”, matizó en
la rueda de prensa posterior al
Consejo deMinistros. “Es lógico,
que cuando se produce una coin-
cidencia de intereses entre aque-
llos Estados por cuyo territorio
pasan estas infraestructuras, no
sea sencillo”.

Una cuestión abierta

La cuestión, remarcó Ribera, si-
gue abierta y ocupará un lugar
importante en la agenda del Con-
sejo Europeo del viernes. “Será
una de las cuestiones que man-
tendrá el interés de los líderes
europeos durante mucho tiem-
po: cómo se responde a la necesi-
dad de garantizar la seguridad
de suministro en el centro y en
el norte de Europa este invierno
y el próximo invierno”, agregó la
número tres del Ejecutivo de Pe-
dro Sánchez.

En clave puramente nacio-
nal, la vicepresidenta tercera si-
gue viendo “altísimamente” im-
probable que España se quede
sin suministro de gas natural es-
te invierno. También que haya
restricciones de energía para las
familias y empresas. En pleno
debate sobre la reforma del siste-
ma eléctrico europeo, Ribera
enfatizó que el tope al gas —el
mecanismo con el que España y
Portugal están logrando conte-
ner el precio de la luz— funciona
y “puede funcionar en más paí-
ses”, aunque es “difícil” que lo
haga en todos.

Teresa Ribera, ayer durante la rueda de prensa posterior al Consejo de Ministros. / JUAN CARLOS HIDALGO (EFE)

La Comisión cree
que el proyecto
puede diversificar el
aprovisionamiento

Según el Ejecutivo,
el tema está en la
agenda del Consejo
Europeo del viernes

Bruselas se abstiene en el pulso entre
París y Madrid por el gasoducto
Ribera cree que el debate no se puede cerrar solo por el rechazo del presidente francés

SILVIA AYUSO / IGNACIO FARIZA

Bruselas / Madrid
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DIEGO G. CAMPORRO  ZORITA 
El de la central nuclear José Cabre-
ra (Zorita, Guadalajara, 1968) ha 
sido uno de los finales más mediá-
ticos de la historia. Desde que hace 
13 años se apagase el único de sus 
reactores, por su despiece han 
transcurrido cientos de personali-
dades de todo tipo: desde impor-
tantes ex ministros de energía has-
ta una delegación de expertos ja-
poneses en materia atómica.  

Los técnicos de Enresa apuran 
su trabajo en Zorita antes de mu-
darse al completo a Garoña. A pe-
sar de la petición de Vox, que solici-
tó su reapertura, todo sigue según 
lo previsto. A Enresa no le faltará 
trabajo durante las décadas venide-
ras. Siete centrales se apagarán 
hasta 2035, y habrá que desmante-
larlas paso a paso.  Ni siquiera las 
posturas enfrentadas de Gobierno 
y oposición alteran, por el momen-

to, el plan de cierre nuclear conti-
nua vigente. Alberto Núñez Feijóo 
recordó ayer a Pedro Sánchez en el 
Senado que países como «Francia y 
Reino Unido» han apostado por es-
ta energía. El presidente rechazó la 
opción arguyendo que no se trata 
de una solución con efectos «signi-
ficativos» sobre la actual crisis 
energética, y apuntó a una falta de 
convicción por parte del sector: «Ya 
le digo yo que no hay empresas in-
teresadas», apuntilló. 

Zorita fue todo un reclamo. No 
era extraño recibir turistas que se 
agolpaban para poder fotografiar-
se ante el primer coloso nuclear le-
vantado por España, esculpido du-
rante la dictadura de Franco. En 
2022, no existe postal en la que po-
sar. Enresa, empresa estatal encar-
gada del desmantelamiento de la 
central, ha obrado su trabajo.  

La labor de Enresa en Zorita está 
completa en aproximadamente un 
99%. Manuel Ondaro, actual res-
ponsable del desmantelamiento de 
la central, lo cuenta a EL MUNDO 
sobre el terreno. «Aquí ha venido 
tanta gente a vernos... Lo voy a ex-
plicar todo como si fuera a mi ma-

dre», comenta mientras nos guía. 
Existe una serie de razones por 

las que se desmantela una central 
nuclear. «Al igual que uno no va por 
la calle y se encuentra coches aban-
donados, tampoco tendría sentido 
dejar una central ahí», razona el 

máximo responsable. Aunque este 
tipo de instalaciones son seguras, 
cabe recordar que siempre existe 
un riesgo radiológico asociado, por 
lo que otra de las razones de peso 
pasa por el posible impacto que és-
te pueda tener sobre el medio am-
biente y, en consecuencia, sobre la 
sociedad. Otro de los motivos es el 
de los costes derivados de mantener 
dormidas estas instalaciones. Apa-
gar una central nuclear no resulta 
tan sencillo como pulsar un inte-
rruptor.  De todos los elementos que 
hay en una central hay una inmen-
sa cantidad que no son radiactivos. 
Así las cosas, resulta prioritario 
atender a los lugares donde sí exis-
te peligro de contaminación para 
limpiarlos. Es por ello por lo que se 
necesitan varias fases para acome-
ter un proyecto de estas caracterís-
ticas; el de José Cabrera, en concre-
to, ha tenido cinco.  

Durante la primera de ellas –fa-
se 0, que no 1– se apaga la central. 

Ésta deja de producir energía y se 
desconecta de la red eléctrica. Su-
perada la fase 0, comienza la reti-
rada de elementos más volumino-
sos, dentro de la fase 1. Posterior-
mente, en la fase 2, se trabaja con 
los elementos que componen el 
reactor, con material aún contami-
nado por la radiación, como son 
los elementos que rodean a la va-
sija. Las fases 3 y 4 están relacio-
nadas entre sí. Durante la tercera, 
se procede a la limpieza de aque-
llos elementos que aún poseen ni-
veles de radiación demasiado ele-
vados como para demolerlos. Al 
término de la misma, se procede a 
la eliminación del resto de elemen-
tos. Este proceso constituye la fa-
se 4, en la que se encuentra la 
planta.   

El parque nuclear español resul-
ta, en la actualidad, de vital impor-
tancia para el sector energético, 
siendo la tercera fuente que más 
aporta a la red eléctrica.

El ocaso nuclear 
español, pese a la 
crisis energética 
Enresa, empresa encargada de desmantelar 
las centrales españolas, ya ha completado 
al 99% el total de sus operaciones en Zorita

Préstamos millonarios para las zonas mineras 
El BEI ha lanzado créditos por 10.000 millones para ayudar a las provincias dependientes del carbón

ALEJANDRA OLCESE MADRID 
El Banco Europeo de Inversiones 
(BEI) y la Comisión Europea han 
acordado aportar 10.000 millones 
de euros en préstamos para ayudar 
a que las regiones más afectadas 
por el abandono de los combusti-
bles fósiles puedan llevar a cabo su 
transición ecológica, es decir, aco-
meter las inversiones necesarias 
para desligarse del carbón y/o las 
industrias contaminantes. 

En España, esta financiación 
estará disponible para ocho pro-

vincias con trayectoria minera: La 
Coruña, Asturias, León, Palencia, 
Teruel, Córdoba, Almería y Cádiz, 
según han confirmado a EL 
MUNDO fuentes de esta institu-
ción, que ha informado de que los 
préstamos se destinarán a finan-
ciar inversiones públicas que sir-
van para transitar hacia «una eco-
nomía climáticamente neutra». 

A los 10.000 millones de euros 
en préstamos que lanzará el BEI 
de aquí a 2027 se sumarán 1.500 
millones de euros en subvenciones 

con cargo al presupuesto comuni-
tario. «El acuerdo allana el camino 
para que los territorios y regiones 
más afectados por la transición de 
Europa hacia una economía de 
neutralidad climática puedan con-
tar con subvenciones y préstamos 
(...) que apoyen una transición jus-
ta en el abandono de los combusti-
bles fósiles que no deje a nadie 
atrás, incluidas las comunidades 
que han dependido hasta ahora de 
la minería del carbón y las indus-
trias contaminantes», señalaron.  

Los estados miembro no sólo 
contarán con el dinero a fondo per-
dido y los préstamos del Plan de 
Recuperación y Resiliencia, de los 
fondos Next Generation, sino que 
tendrán también estos instrumen-
tos. Para poder ser elegidos, los 
proyectos deben estar ubicados o 
ser beneficiosos para los territo-
rios mencionados, que son los que 
se enfrentan a los mayores retos 
relacionados con el abandono de 
los combustibles fósiles y las in-
dustrias intensivas en carbono. 

El plan de cierre de las 
centrales nucleares 
españolas contempla el 
cierre escalonado hasta 
2035 del conjunto del 
parque nuclear del país. 

Almaraz I (2027) y Almaraz 
II (2028), Ascó I (2030), 
Cofrentes (2030), Ascó II 
(2032), Vandellós II 
(2035) y Trillo (2035) son 
las fechas programadas 
para cada una de las 
centrales en nuestro país. 

El PP, Vox y Ciudadanos se 
han posicionado a favor de 
extender su vida útil, por 
contra, el PSOE y Unidas 
Podemos aboga por 
mantener el calendario.

UN CIERRE ESCALO-
NADO HASTA 2035 

La centran nuclear de José Cabrera (Zorita) durante el proceso de desmantelamiento el pasado mes de abril . EFE

El siguiente trabajo 
de estos técnicos es 
desmontar la planta 
de Garoña (Burgos)
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LUIS GARCÍA LÓPEZ 

MADRID 

L
os efectos de la medida para li-

mitar el precio del gas, centra-

da en abaratar el precio de la 

electricidad en el mercado ma-

yorista, ya se repercuten en las factu-

ras de aproximadamente el 60% de los 

hogares desde el pasado 15 de julio, 

provocando que múltiples usuarios se 

alarmen tras comprobar cómo su fac-

tura ha aumentado o incluso doblado 

su precio en los meses de verano. 

En el caso de los consumidores que 

cuenten con una tarifa regulada (pvpc), 

el coste extra que supone la compen-

sación por el llamado ‘mecanismo ibé-

rico’ forma parte de la factura desde el 

15 de junio, cuando entró en vigor la 

medida, incluyéndose en el precio del 

kilovatio hora (kWh). Para aquellos 

que tengan una tarifa indexada al mer-

cado libre, la medida solo afecta, de 

momento, a los consumidores que ha-

yan renovado o firmado su actual con-

tratado a partir del 26 de abril. 

Según los datos del último Boletín 

de Indicadores Eléctricos publicado 

en junio por la Comisión Nacional de 

los Mercados y la Competencia (CNMC), 

en España hay 9,65 millones de clien-

tes en pvpc y 18,22 millones de clien-

tes que tienen contratado el suminis-

tro por una comercializadora libre en 

referencia a febrero de 2022. 

Para los que cuenten con una tari-

fa indexada al mercado libre, el impor-

te del tope del gas puede apreciarse en 
un nuevo concepto en la factura deno-

minado ‘Ajuste Real Decreto 10/2022’, 

‘cargo normativo’ o ‘Compensación 

tope gas’. Desde la Organización de 

Consumidores y Usuarios (OCU) se-

ñalan que las comercializadoras ofre-
cen y publicitan sus tarifas sin incor-

porar directamente el coste añadido 

del tope del gas, ya que se separan del 

precio del kWh, por lo que es posible 

encontrar con letra pequeña y de for-

ma poco visible que el importe del tope 

del gas no está incluido. 

Desde la OCU calculan que la me-

dida afectará aproximadamente a un 

tercio de los contratos en el mercado 

y a un 60% de los contratos con sumi-

nistro menor a 10 kw de potencia –ma-

yoría de los hogares–, de los cuales el 

40% son clientes de tarifa regulada por 

la pvpc y el 20% restante son contra-

tos indexados y renovados en un pe-

riodo de unos cuatro meses atrás. 

Facturas más caras 
A pesar de que el Ministerio de Tran-
sición Ecológica estima en un 22% el 

ahorro que supuso la limitación del gas 

en la factura de agosto, el incremento 

de precio que experimenta este com-

bustible en los últimos meses impac-

ta considerablemente en el importe fi-

nal, por lo que la rebaja no se refleja en 

una reducción del coste que supone el 

gas para el consumidor. 

Las condiciones climatológicas de 

este verano, con las olas de calor y la 

sequía que provocó la reducción de pro-

ducción fotovoltaica explican en par-

te el encarecimiento del gas. Concre-

tamente, el 31% de la producción ener-

gética de agosto proviene de este 

combustible, cuando lo común es que 

no supere el 10%. Este cambio también 

incide en que, con los actuales precios 

El Gobierno ya carga a la mitad de 
los hogares el coste de topar el gas
∑ La aplicación del ‘mecanismo ibérico’ 

pactado por Sánchez para controlar 
los precios dispara las facturas 

∑ El 31% de la producción energética en 
agosto provino directamente del gas, 
cuando no suele superar el 10%  

¿Quiénes pagan la 
compensación por la limitación 
del ‘mecanismo ibérico’?  
Actualmente, los consumidores 
con una tarifa regulada (pvpc) 
pagan la compensación desde el 
pasado 15 de junio, mientras que 
para los que tengan contratado el 
servicio con una comercializadora 
en el mercado libre pagan en el 
caso de haber renovado o cambia-

do su contrato después del 26 de 
abril, aunque se extenderá al resto 
de consumidores conforme se 
actualicen. 

¿Por qué pago más si la medida 
consiste en reducir el precio?  
El aumento del consumo y la falta 
de producción de energías renova-
bles y fotovoltaicas en verano ha 
disparado el precio del gas, aumen-

tando su uso para la producción 
energética. La diferencia entre el 
precio limitado y el de mercado la 
paga el consumidor como compen-
sación, aunque desde el Gobierno 
aseguran que sin el mecanismo el 
importe sería incluso mayor. 

¿Cómo compruebo lo que se 
me está cobrando de más?  
Para aquellos que tengan una 
tarifa regulada, el precio se incluye 
en el cálculo final del precio del 
MWh, por lo que no es perceptible. 

En el caso de contratos con comer-
cializadoras, el importe puede 
apreciarse por separado con 
distintos nombres como ‘Ajuste 
Real Decreto 10/2022’, ‘cargo 
normativo’, ‘compensación tope 
gas’ o similar. 

¿Cuándo hay que pagar  
la compensación?  
El mecanismo ibérico establece un 
límite al precio que se paga el gas 
para la producción energética; en 
este caso caso se fija en 40 euros el 

LAS INCÓGNITAS DE LA MEDIDA 

IMPORTE PARA COMPENSAR 
EL TOPE DEL GAS 
Ejemplo de cómo se repercute la 

compensación por la limitación de la 

excepción ibérica en una factura 

indexada al mercado libre para 

contratos posteriores al 26 de abril 
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del gas, las horas del día hayan pa-
sado a ser más baratas que el hora-
rio nocturno. «En las horas noctur-
nas se utiliza más gas porque hay 
menos renovables y al subir el por-
centaje de la materia prima en el 
‘pool’ eléctrico, sube el precio de 
ajuste que se le paga a las centrales 
de ciclo combinado», explica Borja 
Osta, subdirector de Selectra. El ex-
perto explica que este nuevo con-
cepto en la factura de la luz es una 
«sorpresa» porque desde el princi-
pio no se especificó quién iba a ha-
cer frente al coste de la medida. 

El mecanismo limita actualmen-
te en 40 euros el MWh el coste del gas 
en el mercado mayorista, y en caso 
de que el coste sea mayor, las empre-
sas energéticas disponen de este me-
canismo para repercutir la diferen-
cia entre lo que les cuesta producir y 
el precio de venta mayorista, que los 
consumidores abonan de forma di-
ferida. Sin embargo, los precios por 
los que las gasistas adquieren el gas 
no son públicos y, por lo tanto, no se 
puede comprobar la diferencia exac-
ta entre lo que repercuten y el precio 
de obtención de la materia prima. 

Distinto impacto 
El incremento en la factura depen-
de de dos factores. En primer lugar, 
el precio de la luz, y en segundo, el 
consumo de cada hogar, por lo que 
la medida afecta de forma diferen-
te a cada consumidor. Desde Facua 
Consumidores en Acción afirmaron 
anteayer que el precio del kWh de 
gas natural con las ofertas del mer-
cado libre es entre un 134% y un 291% 
más caro que con la Tarifa de Últi-
mo Recurso (TUR). El cálculo res-
ponde a la referencia de las ofertas 
de Endesa, Naturgy, Iberdrola, Rep-
sol, CHC Energía y TotalEnergies ob-
tenidas el 2 de septiembre y compa-
rándolas con las Tarifas de Último 
Recurso (TUR) vigentes desde el 1 
de julio.  

«Al igual que el mes pasado, 
Iberdrola y Repsol son las compa-
ñías con las ofertas más caras. Un 
usuario con un consumo de 9.600 
kilovatios hora (kWh) al año (800 
al mes) abona con Iberdrola una fac-
tura mensual de 251,10 euros. Casi 
cuatro veces más que los 67,76 eu-
ros a los que se reduciría su factu-
ra si tuviese la tarifa regulada co-
rrespondiente a los hogares con con-
sumos de entre 5.000 y 15.000 kWh 
al año», ha destacado Facua.

MWh. El problema es que la 
cotización del gas lleva meses 
muy por encima del límite, 
especialmente en verano –siendo 
agosto el mes con la electricidad 
más cara de la historia–, donde 
se superaron los 200 MWh. A 
pesar de la moderación en 
septiembre, la cotización del gas 
natural sigue por encima de los 
100 euros MWh y todavía el 
límite no se aplica a todos los 
usuarios, que se incorporarán 
progresivamente a la medida. 
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Porsche :
le retour

en Bourse
d’une légende

l Le célèbre fabricant de voitures sportives va retrouver la Bourse de 
Francfort dix ans après son retrait de la cote. l Volkswagen, sa maison 
mère, devrait retirer une dizaine de milliards d’euros de l’opération en 
cédant 25 % du capital. l Une manière de mieux valoriser une marque 
ultra-rentable, sur la trace de Ferrari. l Les familles Porsche et Piëch 
redeviendront actionnaires directs du prestigieux constructeur.  // PAGE 16 X
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Avec sa mythique 911, ses SUV Cayenne et Macan, et aujourd’hui sa Taycan 100 % électrique, Porsche génère depuis dix ans 
une croissance de 9 à 10 % de tous ses indicateurs. Photo Ralph Orlowski/Reuters

A 16 % en 2021, sa marge opéra-
tionnelle est largement dans le haut
du panier des constructeurs auto-
mobile. Les analystes estiment 
qu’elle vaut à elle seule entre 60 et 
85 milliards d’euros – presque 
autant que l’ensemble du groupe 
Volkswagen aujourd’hui (87 mil-
liards).

Mais la comparaison avec Fer-
rari s’arrête là. Car, contrairement à
Fiat Chrysler qui a sorti Ferrari de 
son giron, le groupe Volkswagen 
restera actionnaire de Porsche. Il 
n’en cédera finalement que 25 %, 
dont seulement 12,5 % à des inves-
tisseurs extérieurs (sans droit de 
vote). Les autres 12,5 % (avec droit 
de vote) seront cédés au holding 
familial Porsche SE, qui détient 
32 % du capital et 53 % des droits de
vote du groupe Volkswagen.

Un dividende exceptionnel
L’opération permettra au construc-
teur de Wolfsburg de dégager du 
cash, au moment où il doit investir 
des dizaines de milliards d’euros 
dans la voiture électrique et le logi-
ciel. Compte tenu du dividende 
exceptionnel qui devrait être versé à
ses actionnaires début 2023, il 
devrait ainsi toucher une dizaine de
milliards d’euros. 

« De quoi solidifier son bilan,
aujourd’hui largement constitué de 
dette hybride », souligne Philippe 
Houchois. Mais en contrepartie, il 
perdra chaque année 25 % des 
bénéfices de la marque de luxe 
(5 milliards au total l’an dernier).

En réalité, c’est surtout pour les
familles descendantes du fonda-
teur de Porsche (les Porsche et les 
Piëch) que l’opération s’avère straté-
gique. Elles avaient été sorties du 
capital de la marque il y a dix ans, 
après avoir tenté de prendre le 
contrôle de Volkswagen – un 
épisode qui s’était terminé par 
l’absorption de leurs bolides par le 

groupe de Wolfsburg. « Depuis,
elles ont perdu les deux tiers de leur 
richesse » ,  a calculé Philippe 
Houchois.

Revenir directement à son tour
de table devrait leur permettre, 
espèrent-elles, de profiter d’une 
meilleure valorisation. Mais aussi 
de détenir un droit de regard sur 
l’allocation des cash-flows. « Avec 
25 % des actions avec droits de vote, 
“plus une”, le holding familial détien-
dra une minorité de blocage sur 
l’allocation des ressources de Pors-
che, en dehors du dividende ou des 
investissements dédiés à Porsche », 
indique Philippe Houchois.

En d’autres termes, les liquidités
dégagées par Porsche ne pourront 
plus être utilisées indifféremment 
par le groupe. Volkswagen invoque 
aussi sa volonté de « redonner une 

certaine indépendance entrepreneu-
riale à Porsche ». « Mais dans les 
faits, Porsche était déjà géré de façon 
indépendante », relève l’analyste. La 
double casquette d’Oliver Blum, à la
fois patron de Volkswagen et de 
Porsche, jette aussi un doute sur 
l’argument.

Face au scepticisme des analys-
tes, qui s’interrogent sur le timing 
de l’opération et la gouvernance qui
en découlera, le directeur financier 
de Volkswagen, Arno Antlitz, s’est 
voulu rassurant. « L’opération est à 
mi-chemin entre une IPO et une scis-
sion et, de notre point de vue, très bien
équilibrée. C’est le meilleur des deux 
mondes », a-t-il déclaré. Les inves-
tisseurs ont l’air d’avoir été convain-
cus : le cours de Volkswagen a 
grimpé de 3,71 % dans la journée de
mardi. n

l L’introduction en Bourse de 
Porsche permettra au constructeur 
de récupérer une dizaine de milliards.
l Elle sera l’occasion pour les héri-
tiers Porsche de revenir directement 
au capital de la marque prestigieuse.

Volkswagen relance Porsche 
à l’assaut de la Bourse

Anne Feitz

 @afeitz

Volkswagen lance Porsche à la 
poursuite de Ferrari. Dans les 
tuyaux depuis deux ans, annoncée 
en février dernier, l’introduction en 
Bourse du fabricant de la 911 a fina-
lement été approuvée par le conseil
de surveillance du géant de Wolfs-
burg : ce dernier va introduire la 
plus rentable de ses douze marques
à la Bourse de Francfort, d’ici à la fin
de  l ’année.  L’op érat ion,  qui 
s’annonce comme l’une des plus 
grosses introductions en Bourse en 
Europe, doit permettre à Volkswa-
gen de dégager des liquidités tout en
accroissant la valorisation de Pors-
che, aujourd’hui noyée dans celle 
du groupe.

Un peu comme Ferrari, que la
famille Agnelli avait scindé de Fiat 
Chrysler en 2014. La création de 
deux entités séparées avait permis 
au Cheval cabré de s’envoler en 
Bourse : considérée comme une 
véritable marque de luxe, sa valeur 
est passée de 10 à 34 milliards de 
dollars en huit ans.

Avec sa mythique 911, ses SUV
Cayenne et Macan, et aujourd’hui 
sa Taycan 100 % électrique, la mar-
que de Volkswagen rêve d’un destin
similaire. « Elle génère depuis dix 
ans une croissance de 9 à 10 % de tous
ses indicateurs (volumes, revenus, 
résultat d’exploitation) », relève Phi-
lippe Houchois, analyste chez 
Jefferies. 

AUTOMOBILE

16 %
LA MARGE OPÉRATIONNELLE

de Porsche en 2021.
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CONTRATOS DE RENDA 
DE 2022 FORA DOS 

APOIOS FISGAIS
Renda acessível também nao terá I Governo deixa atualizacáo de pensoes 

beneficio. Na eletricidade, fatura de I em 2024 em suspenso, abrindo-se a 
100€ só contará com unta redu^áo I porta a perdas futuras. Cheque ás 

de 1€ no valor mensal. I fam ilias nao compensa infla^áo.

P RIMEIRA LINHA II 8 a 11 J
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Antonio Pedro Santos/Lusa

Ministra do Traballio 
Solidariedade e Seguranza Social

Ana Menúes Godinho

Ministro das Finí

Fernando Metí

M inistra Ana M endes G odinho explicou as m ed idas  e o seu  im pacto  n u m a conferéncia  ao  lado  do m in is tro  das  Financas.

Governo deixa subida de 
pe n soes em aberto em 2024
Propocta de regime transitorio para 2023 já está na Assembleia, mas subidas de anos seguintes 
aínda váo ser avaliadas por grupo de peritos que vai estudar sustentabilidade da Seguranza 
Social. Pensionistas arriscam perda pela falta de atualizaqáo da base de cálculo.

MARIA CAETANO
mariacaetano@negocios.pt

Os pensionistas eom 
pensóes atualiza- 
das abaixo do que 
prevé a lei no próxi­
mo ano nao tém, 

para já. garantías de tuna compen­
sa d o  posterior ou mesmo de re­
tom o em 2 0 2 4  as l egras da fór­

mula para subir pensóes eimig'or. 
O Governo atíra decisóes para 
após o fecho de trabalhos de urna 
reeém-formada comissao de pe­
ritos que vai estudar a sustentabi­
lidade da Seguranca Social e que 
só deverá chegar a conclusóes no 
final de juriho do próximo ano.

"Temos tuna comissao que foi 
criada, eom peritos, dedicada a 
avaliacáo da sustentabilidade da 
Seguranca Social e á diversifica- 
cao de fontes de financiamento 
para a Seguranca Social. E nessa 
sede que será também avahada a

4,4%
ATUALIZA^ÁO
Em 2023, as pensóes 
nao sobem mais de 
4,43% (até 886 euros). 
Depois, até 2659 
euros, sobem 4,07%, 
e as restantes 3,53%.

evolucáo. depois. dos valores para 
2024  '. indicou ontem a ministra 
do Trabalho, Solidariedade e Se­
guranca Social. .Ana Mendes Go- 
dinlio. na conferéncia de apresen- 
tacáo do novo pacote de medidas 
de resposta á inflacáo.

A  indicacáo foi dada depois de 
na segunda-feira o primeiro-mi- 
nistro ter antuiciado que a atuali- 
zacao de 2023 será limitada, por 
via de iim regime transitorio já 
proposto ao Parlamento, com su­
bidas qtie. no máximo, chegarao 
aos 4.43% entre as pensóes mais

baixas. Xas estimativas do Execu- 
tívo. chegariam a 8% seguindo a 
lei. Em compensacao. os pensio­
nistas receberáo o equivalente a 
meia pensáo em outubro. perfa- 
zendo o remanescente que ganlia- 
riam ao longo de 2023 se a fórmu- 
la de atualizacao fosse mantida.

Já nos anos posteriores, os 
pensionistas sairáo a perder, pela 
reducáo da base a partir da qual 
seráo calculados novos aumentos. 
A medida receben, por isso. fortes 
críticas dos partidos da oposicao 
e de associacóes de pensionistas.
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Subida do IAS 
aínda por definir

A atualizacáo do indexante de 
Apoios sociais (ias), que limita ele- 
gibilidade e valores de prestares  
sociais como subsidio social de de- 
semprego ou rendimento social de 
insercáo, depende, ta l como ñas 
pensóes, da inriacáo e do p ib . E po- 
derá também nao seguir em 2023 as 
regras legáis, ao  que o Negocios apu- 
rou, o valor da subida aínda nao es­
tará definido. Na segunda-feira, ao 
anunciar o pacote de apoios de res­
posta á inflacáo, o primeiro-minis- 
tro apontou a um “valor de referen­
cia” em torno dos 2% "para a atua­
lizacáo de prestares, precos, tari­
fas ou rendas fixadas pelo Estado 
para o próximo ano, de modo a evi­
tar que um ano de inflacáo excecio- 
nal e atípica como é a de 2022 se con­
solide com efeitos permanentes” . A 
possibilidade de avanzar com este 
valor nao foi confirmada pelos Mi­
nisterios das Finanzas e seguranza 
social na conferencia de imprensa 
posterior sobre o pacote de apoios. 
Em 14 anos desde que foi criado, o 
ias foi atualizado sete vezes e este- 
ve congelado nos anos da troika.

com o M urpi e Apre. “N ao há 
aqui lógica nenhuina de pou- 
panca". defendeu ontem  .Ana 
Alendes Godinlio. sem assumir 
mn efeito de corte futuro. M as 
o certo é que o argumento utili­
zado pelo Governo para a linii- 
tacáo é a sustentabilidade das 
contas da Seguranca Social. 
M esmo sem que sejam apresen- 
tados. para já. cálculos quanto 
ao crescimento da despesa asso- 
ciado a urna subida que acom- 
panhasse a inflacáo.

.Armindo Silva, economista e 
especialista em Seguranca Social 
na comissáo de peritos convoca­
da pelo Governo. alerta porém  
que também é necessário olhar 
para o impacto da inflacao na re- 
ceita contributiva. Até julho, su­
bía em 9.7% face a um ano antes.

“A conta tem  de se fazer em  
tennos líquidos. Sim. vai haver 
mn aiunento da despesa em ter­
mos nomináis, mas vai haver 
também um aiunento da receita". 
diz. Por outro lado, assinala. “nos 
últimos anos, as receitas contri­
butivas tém tido mn comporta- 
m ento mais dinámico do que a 
soma das taxas de crescimento 
do emprego com a taxa de cres­
cimento dos salários". ■
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GEORGE PARKER, SEBASTIAN PAYNE AND
JASMINE CAMERON-CHILESHE — LONDON

Liz Truss vowed that Britain would
“ride out the storm”, as the new prime
minister began confronting an eco-
nomic crisis with a package of energy
support for familiesandbusinesses.
Truss dodged torrential downpours
outsideDowning Street to tell the coun-
try that shewould create an “aspiration
nation”, adding: “As strong as the storm
may be, I know that the British people
arestronger.”
Within minutes of entering Number
10, Truss set about forming a cabinet
and finalising an energy relief package
that could cost more than £100bn and
will set thetoneforherpremiership.
Earlier, TrussmetQueenElizabeth at
Balmoral, Scotland, to formalise the
transferofpowerfromBoris Johnson.
Truss, in frontof supporters inDown-
ing Street, said she would take action
“this week” to “deal with energy bills
and secure this country’s energy sup-
ply”. She also vowed to pursue growth-
related policies, including cuts to per-
sonal andbusiness taxes, and toaddress
theNationalHealthServicecrisis.
Sterling has fallen 8 per cent against
the dollar over the past three months,
reflecting concerns about the UK econ-
omy and broad strength in the US cur-
rency. The pound fell earlier this week
to as low as $1.1444, just above the
troughduring the2020coronavirus cri-
sis anda levelwhere it has not regularly
traded since the mid-1980s. UK sover-
eign bonds have also sustained intense
selling, with the government’s 10-year
borrowing costs in the giltmarket surg-
ing to 3.1 per cent yesterday fromabout
1percentat thestartof theyear.
Overall, UK government and corpo-
rate bondshave fallen about 16per cent
in 2022, the steepest drop in at least 22
years, according the Bloomberg Global
Aggregate index.
Trusswasdue to appoint anumberof
supporters to fill top cabinet posts, but
her firstmajoractasprimeministerwill
be to oversee a massive debt-funded
state intervention intheenergymarket.
The self-proclaimed small-state Con-
servative is drawing up plans for a two-

year energy relief package that could
cost more than £100bn. The measures
are intended to shield households and
business fromsoaringbills
Truss intends to cap household
energy bills at about £2,500, compared
to the current cap of £1,971, with the
estimated cost of about £90bn funded
through government borrowing. The
cap had previously been scheduled to
leap to £3,549 next month with a pro-
jected increasetoabove£6,000in2023.
Consumers will receive a previously
announcedone-off payment of £400 to
helpoffsetrises.
A separate energy package to stop
businessesgoingtothewallwilladdtens
ofbillions to the total,with the taxpayer
exposed to the riskofmuchbigger costs
ifwholesalegaspricesremainhigh.
Truss will link the energy package,
expected to be announced thisweek, to
long-term market reforms and a com-
mitmenttoraiseoilandgasproduction.
Earlier Boris Johnsonmade a defiant
farewell speech, claiming he had deliv-
ered Brexit, a successful Covid-19 vac-
cine rollout and infrastructure projects
—althoughfewhavebeenbuilt.
The outgoing prime minister also
dropped a classical hint that he might
yet make a comeback. “Like Cincinna-
tus, I am returning to my plough and
willbeoffering thisgovernmentnothing
but the most fervent support,” he said.
Historianspointedout thatCincinnatus
laterreturnedtoRomeasruler.
The UK energy plans come as the EU
also grapples with how to shield con-
sumersandbusinesses.
The bloc is pushing for its member
states to impose windfall taxes on
energy companies to counter what
EuropeanCommissionpresidentUrsula
von der Leyen described as “astro-
nomic” electricity bills. The planned
levies, which will be debated by EU
energy ministers on Friday, would tar-
get both fossil fuel producers and low-
carbon power generators, according to
people familiarwiththeplan.
EUwindfall tax page 2
NewUK leader page 3
Anjana Ahuja page 16
Lex page 18

Truss assumes officewithvow to
steerBritain out of energy storm

3Cost of living package leads agenda3Pledge to spearhead growth3Push for ‘aspiration nation’

Liz Truss outside 10 Downing Street, after being appointed primeminister by Queen Elizabeth —Adrian Dennis/AFP via Getty Images
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LEO LEWIS — TOKYO

The yen plunged to its lowest level
against the dollar since August 1998
yesterdayashedgefundsinEuropeand
the US resumed bets that the Bank of
Japan’s ultra-loose monetary policy
wouldcontinue.

Japan’s currency dropped as much as
1.7 per cent to a low of ¥142.97 against
the dollar in a ferocious sell-off that
began late in theTokyodayandacceler-
ated intheNewYorktradingsession.
The BoJ has defied the tightening
trendamongglobalcentralbanks,keep-
ing long-termborrowingcostspinnedat
ultra-low levels even as yields surge in
other markets. The widening gulf has
severelydented theallureofholding the
yenrelativetoothercurrencies.
Yensellinggatheredsteamafterasur-
vey showed that activity in theUS serv-

ices sector hadpickedupunexpectedly
inAugust.Thedataprompteda jump in
USandEuropeanbondyields as traders
bet theFederal Reservewould continue
thismonthwithbigraterises.
Wall Street banks have also said they
expect theEuropeanCentralBankto lift
interest rates this week by the most
since 1999, something that could place
morepressureonJapan’scurrency.
The BoJ, unlike its counterparts, is
determined to keep a lid on borrowing
costs, employing “yield curve control”
in which it pledges to buy an unlimited
quantity of bonds to keep the 10-year
yield fromrising above0.25 per cent. In
comparison, theUS10-yearyieldtraded
at 3.35 per cent yesterday. Funds often
shift into countries whose debt offers
higherreturns.
Traders said that inAugust, leveraged
funds, which had wagered heavily on

the yen’s decline, helping drive its long
descent since March, began to reduce
thosepositions on concerns that the ris-
ing riskof recessionwouldcausecentral
banks to turn more dovish. However,
theFed signalled lastmonth theUS rate
cycle was not finished and this appears
to have revived the flow of speculative
moneyintothe“shortyen”bet.
JPMorgan analyst Benjamin Shatil
said there were no trading barriers for
theyen. “Wedonot ruleoutaneventual
extension inyentowardthe1998highof
around 147, particularly now that the
market is comfortablewith the idea that
140isnota line inthesand.”
Shunichi Suzuki, Japan’s financemin-
ister, said the yen’s sharp moves were
undesirable and he was watching the
plunge with a “great sense of urgency”.
The remarks closely echoed comments
hemadelastweek.

Bankof Japan’s low interest rate habit
drives yen to 24-year lowagainst dollar
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LONDON—U.K. Foreign Sec-
retary Liz Truss won the race
to lead the ruling Conservative
Party and become Britain’s
next prime minister, taking the
helm of a nation heading into
an economic storm.

Ms. Truss, 47, who succeeds
Boris Johnson Tuesday as
prime minister, will face the
most daunting economic out-
look for an incoming British
leader since her political hero,
Margaret Thatcher, became
the U.K.’s first female prime

minister in 1979.
Britain’s slowing economy

is poised to enter recession,
inflation is at its highest rate
in decades and households are
facing crippling energy bills
from the war in Ukraine.

Productivity growth has
dropped to half the rate it was
in the early 2000s, real wages
have stagnated, the pound is
nearing record lows and an
aging population is placing a
growing strain on public ser-
vices, even as the government
tries to rein in the public
spending that soared during

the Covid-19 pandemic.
Britain’s exit from the Eu-

ropean Union has hampered
trade with the country’s larg-
est trading partner, and immi-
gration restrictions have
choked off access to inexpen-
sive European labor. That has
worsened a labor shortage of a
scale not seen in the rest of
Europe, driven by an unex-
pectedly high number of peo-
ple leaving the workforce after
the pandemic.

The energy crisis combined
with a labor crunch is an infla-
tionary double whammy.

 Pound falls to lowest level in
decades....................................... A10

“They have the worst of
both worlds,” said Mark Flana-
gan, who until recently led the
U.K. team at the International
Monetary Fund.

The country is on track to
record the lowest economic
growth and the highest infla-
tion in the Group of Seven rich
countries next year, according
to the Organization for Eco-
nomic Cooperation and Devel-
opment. The economic-policy

PleaseturntopageA10

BY MAX COLCHESTER

Truss Is Picked to Lead U.K.

As It Faces Economic Turmoil

Liz Truss, in London after being chosen prime minister Monday, will lead a nation facing high inflation and slow growth.
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hot summer of discontent.
Wage growth has lagged be-
hind rising prices, and recent
months have seen numerous
strikes, including the biggest
rail walkout since 1989.

Ms. Truss hasn’t yet laid
out what she will do to miti-
gate what the public and press
call the “cost of living crisis.”

Threats of a coming reces-
sion have weakened the
pound, which is flirting with
its lowest level since the
mid-1980s, making travel and
imports more expensive. The
U.K. is a net importer of food,
energy and manufactured
goods, leaving it vulnerable to
global price swings.

Britons are struggling to
get passports, driving tests or
appointments with doctors as
public services creak in the
wake of the Covid-19 pandemic
and funding shortfalls.

Things are expected to get
worse during the winter
months, when cold weather
will drive up energy bills for
homes and businesses. Start-
ing in October, the average
British household will pay
£3,549 a year to heat their
homes—nearly triple the rate
paid last year, according to
figures by U.K. energy regula-
tor Ofgem, which sets a cap on
household energy prices. Of-
gem periodically revises its
energy price cap to reflect
market prices. By next April,
that could soar to £5,300 a
year, according to estimates by
independent energy consulting
firm Cornwall Insight.

No cushion
Unlike Germany, which has

large domestic storage facili-
ties for natural gas, the U.K.
shut down its last gas storage
facility in 2017, giving it no
cushion against shocks in the
spot price. The government is
now rushing to reopen the fa-
cility.

Britain hasn’t yet matched
the policies of some European
countries that have stepped in
to shield customers from ris-
ing energy prices and are put-
ting plans in place to reduce
energy consumption this win-
ter.

“I feel like I am standing on
the cliff edge asking myself,
‘When are we going to fall
off?’ ” said Andreas Antona,
who owns Simpsons, an up-
market restaurant in Birming-
ham, England.

His staff of 80 are asking
for pay raises to cover their
bills. “The business can’t really
take it, as we can’t put up our
prices,” said Mr. Antona, who
also runs a pub in the area.

The government has

pledged some help for house-
holds to help them absorb
some of the energy price hike,
but there isn’t a program for
small businesses such as pubs
and restaurants. Bankruptcies
in the U.K. rose 80% to 5,629
from the April to June period
compared with the period last
year, according to government
statistics, and economists
warn of a wave of bankrupt-
cies over the winter.

Val Burrows, who runs a
laundry shop in East Grin-
stead, England, said she was
recently notified her com-
pany’s energy bill would jump
from £10,000 a year to £16,000
a year. She has hiked prices by
30%, but that isn’t enough to
break even. “I will need to
consider closing next year,”
the 64-year-old said. “It is
soul-destroying.”

Plan for the future
Ms. Truss, who has argued

that a recession isn’t inevita-
ble, is expected to detail an
economic plan in the coming
days. Politicians close to her
back boosting energy supply
by fracking or drilling more in
the North Sea.

“I will work to deal with the
supply issues and also make
sure people are able to keep
more money in their own
pocket,” she said recently.
That is expected to be coupled
with a support package for

poorer households and busi-
nesses. She has said she may
review the Bank of England’s
mandate and give the govern-
ment more power to cut finan-
cial regulations.

“We do not have to resign
our great country to managed
decline,” she told supporters
recently.

Many economists say her
government will have to an-
nounce a larger bailout for in-
dividuals and businesses to
help cover energy bills if it
wants to avoid a deep reces-
sion and a wave of bankrupt-
cies this winter.

Sheila Correll, an 80-year-
old retiree living on a state
pension, said she is reluctant
to go food shopping given re-
cent price increases. “It’s not
just a few pence. It’s 1 pound,
2 pounds, and prices keep
jumping,” said Ms. Correll. “I
steer clear of shopping now
because it’s so nerve-racking.”

She is worried about rising
energy bills. Last winter, she
said, she didn’t turn on her
heaters a single day, opting to
take brisk walks in the park
and bundle up instead. In the
coming year, energy costs
could chew up half the
monthly income of pensioners
like her, according Cornwall
Insight, the energy consulting
firm.

British conservative politi-
cian Iain Macleod coined the
word “stagflation” in 1965. It

came to symbolize years of
economic discontent in Britain
as the nation suffered a com-
bination of price increases,
bouts of recession and high
unemployment following the
1973 oil shock. The resulting
mass-strikes and power black-
outs are etched in the nation’s
psyche.

There are echoes of that
crisis in Britain today. Ever
since the 2008 financial crisis,
Britain’s productivity and
economy have grown more
slowly than the U.S., a trend
that has continued since the
U.K.’s decision to leave the Eu-
ropean Union in 2016.

Looking to Thatcher
Ms. Truss, who grew up in

northern England to left-wing
parents, toured the country re-
peatedly stating her admira-
tion of Mrs. Thatcher, the for-
mer Conservative prime
minister who pulled the U.K.
out of stagflation by crushing
trade unions, deregulating the
economy and later cutting
taxes. Ms. Truss has long
touted herself as a free mar-
keter, and unlike recent Con-
servative prime ministers she
has a strong conviction that
the state should be shrunk.

The shine of Mrs.
Thatcher’s market-based re-
form has long since faded. In
the 1980s, output per hour
worked in the U.K. was grow-

HowmanyU.S. dollars the British pound buys

Source: OECD (inflation, GDP), Tullett Prebon (US dollar), Cornwall Insight Group (energy expenditures)
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forum predicts the U.K. econ-
omy will record zero growth in
2023 and that inflation will
run at 7.4%. The U.S., mean-
while, is forecast to grow 1.2%
and have far lower inflation at
3.5%.

Without major government
intervention, the combination
of higher energy prices and
weak wages will translate to a
fall of roughly £3,000, or
about $3,500, a year in aver-
age disposable income for U.K.
households by 2024—the big-
gest single decline in living
standards in a century, accord-
ing to the Resolution Founda-
tion, a British think tank.

Only sanctions-ravaged Rus-
sia will have a worse economic
performance next year among
all major economies, the IMF
predicts. While a prolonged
period of stagflation—the un-
usual condition when high in-
flation combines with stagnant
consumer demand and rela-
tively high unemployment—
isn’t yet on the cards, “policy
makers need to be aware that
there is an enhanced risk,”
said Mr. Flanagan.

The British government has
said those risks are overblown.
U.K. Chancellor of the Exche-
quer Nadhim Zahawi pointed
to the country’s record high
employment and said many
households built up savings
during the pandemic and that
its financial sector is well cap-
italized. “I think the U.K. econ-
omy is pretty resilient,” he
said in an interview.

Narrow support
Ms. Truss defeated her ri-

val, former Chancellor of the
Exchequer Rishi Sunak, by 57%
to 43%. Some 172,000 Conser-
vative Party members were el-
igible to vote in the contest,
which was triggered by Mr.
Johnson’s resignation as party
leader in July amid a revolt by
cabinet members and top offi-
cials following a series of
scandals.

Ms. Truss, a libertarian,
campaigned on tax cuts to re-
vitalize the economy rather
than on more government
spending. However, she is ex-
pected in the coming days to
announce large-scale state in-
tervention to help households
and businesses deal with
higher gas prices. This could
push up government debt dra-
matically.

The new prime minister will
have to corral a party that has
developed a taste for revolt.
Conservative lawmakers have
ousted two of their own lead-
ers in the past three years.
Meanwhile, the Conservatives
trail the opposition Labour
Party by 10 percentage points
in the polls.

Ms. Truss was backed by
only a third of Conservative
lawmakers in the first rounds
of voting, so she comes to
power without a large support
base in the House of Com-
mons. Polls show limited sup-
port for her across the country
at-large. Only one in seven
British voters think she will be
a better leader than Mr. John-
son, according to pollster You-
Gov.

“It is going to be a very dif-
ficult ride for her,” says John
Kampfner, a director at the
Chatham House think tank.
“She will need extraordinary
amounts of resilience.”

She will face the continua-
tion of what has been a long,

ContinuedfromPageOne

ing at an annual rate of 2.8%.
In the decade after the 2008
financial crisis it grew at 0.7%
a year. This decline in British
productivity growth “is
uniquely large” among devel-
oped nations, said Neil Shear-
ing, at Capital Economics, an
economics research firm. Rea-
sons include a lack of invest-
ment by firms and underper-
forming small businesses.

Uncertainty after the 2016
Brexit referendum about how
trade would work with the EU
made companies hold back on
investment—it is around 30%
below where it would have
been if the pre-referendum
trend had continued, according
to European bank Berenberg.
Since leaving the EU, small
business exports to Europe
have been hampered by in-
creased bureaucracy, and there
is lingering worry about a pos-
sible trade war with Europe.

Labor crunch
Britain’s labor shortage is

keeping unemployment low
but has raised costs to busi-
nesses. Post pandemic, the
U.K. workforce was around
680,000 people smaller than
expected, according to the Of-
fice for Budget Responsibility,
a U.K. government-funded
body that provides economic
forecasts. This was due to an
unexpectedly high number of
people with long-term sick-
ness, early retirement or peo-
ple opting to go to college.

Meanwhile the state has in-
creased in size to cope with
Covid-19 and an aging popula-
tion. Mr. Johnson raised taxes,
leaving the country’s tax bur-
den on track to hit the highest
level in 70 years. Ms. Truss
has vowed to reverse some of
the planned tax moves, and
pay for it by refinancing lon-
ger-term debt.

Inflation is expected to
wipe out 40% of planned gov-
ernment increases in spending
on public services, according
to the Institute for Fiscal
Studies, an economics re-
search firm. This is particu-
larly bad news for the U.K.’s
nationalized healthcare sys-
tem. Already struggling with a
record backlog of 6.6 million
patients waiting for treatment
following the Covid-19 crisis,
analysts say the National
Health Service is showing se-
vere signs of strain. People
suffering strokes or burns in
England waited on average an
hour for an ambulance in July,
well above the target of 18
minutes.

Earlier this summer Mi-
chael Gove, a cabinet minister
in Mr. Johnson’s government,
said that large parts of the
state were “simply not func-
tioning.”

Graham Alexander, the gen-
eral manager at AJ Engineer-
ing & Construction Services
Ltd., in Forres, Scotland, which
makes metal structures used
in construction, had to raise
his 125 staffers’ wages by 5%
in March and an additional 7%
in August. He recently put on
hold investment in an auto-
mated steel cutting machine
because his costs are rising,
meaning some metal plates
continue to be cut and welded
by hand.

The company is increas-
ingly looking to take on work
based on a flexible day rate
rather than locking in prices
with longer term contracts be-
cause inflation is pushing up
prices so fast.

He said Brexit is also add-
ing difficulties. Two of the
company’s welders left during
Covid-19 to return to Poland
and never came back. “In Po-
land the wages were higher
than they expected,” he said.

—David Luhnow
contributed to this article.

Liz Truss
Inherits
Challenges

Ms. Truss spoke at the Jaguar Land Rover plant in Solihull, England, in August during her campaign.
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BY JESS BRAVIN

AND ARUNA VISWANATHA

Judge
Orders
Review
Of Trump
Records
Special master to be
appointed as DOJmust
pause using materials
for any criminal probe

WASHINGTON—A federal
judge in Florida ordered the
appointment of a special mas-
ter to review documents seized
from Donald Trump’s Mar-a-
Lago property, a move that
temporarily blocks the govern-
ment from using the materials
for a criminal investigation.

Mr. Trump asked the court
to appoint the independent at-
torney to review materials fed-
eral agents seized on Aug. 8
from a storage room and the
former president’s office. The
search came after months of
discussions between Trump
representatives and the govern-
ment failed to satisfy authori-
ties that all national-security
documents had been trans-
ferred to the National Archives.

In a particular blow to the
Justice Department, the order
said that Mr. Trump could as-
sert claims not only of attor-
ney-client privilege, which are
available to any suspect, but
also executive privilege—that
is, a president’s ability to shield
internal conversations with his
aides. The government had ar-
gued that a former president
couldn’t raise executive-privi-
lege claims against the very ex-
ecutive branch whose processes
the privilege sought to protect.

The Labor Day order permit-
ted intelligence officials to con-
tinue their examination of po-
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garding the investigation of the
former president, she wrote.

The Supreme Court, she
wrote, has left open the ques-
tion of whether a former presi-
dent can raise executive privi-
lege claims against a successor
administration.

Executive privilege is a
power presidents have asserted
to withhold information from
Congress and the courts on the
grounds that secrecy is essen-
tial to the performance of cer-
tain presidential duties.

Last week, prosecutors told
Judge Cannon that a former
president couldn’t invoke exec-
utive privilege against the exec-
utive branch and said that even
if there were a circumstance in
which he could invoke such
privilege, the ongoing investi-
gation wasn’t one of those ex-
ceptions. “The seized materi-
als—and, in particular, any such
materials marked as classi-
fied—are essential to a criminal
investigation into the handling
of the records themselves,” the
Justice Department wrote.

Judge Cannon cautioned that
the special master review ulti-
mately might prove of little ben-
efit to Mr. Trump. He “ultimately
may not be entitled to return of
much of the seized property or
to prevail on his anticipated
claims of privilege,” she wrote.

The order doesn’t suspend
the Justice Department’s entire
criminal investigation related to
the documents but bars investi-
gators from specifically using
the seized documents for now.

Prosecutors have said the
government was using the ma-
terials “as it takes further in-
vestigative steps,” including to
guide additional witness inter-
views. The order appears to put
those efforts on pause, but
such a pause could last only a
few weeks given the small
number of documents at issue.

The Justice Department said
last week that investigators
had already reviewed all of the
seized documents except for
those that a separate team
identified as potentially attor-
ney-client privileged.

—Alex Leary
contributed to this article.

tential damage to national
security that Mr. Trump, a Re-
publican, might have caused by
taking highly sensitive docu-
ments to his private Palm
Beach, Fla., club.

“The Court is mindful that
restraints on criminal prosecu-
tions are disfavored but finds
that these unprecedented cir-
cumstances call for a brief
pause to allow for neutral,
third-party review to ensure a
just process with adequate
safeguards,” said the order by
U.S. District Judge Aileen Can-
non, who was appointed by Mr.
Trump.

The government argued that
Mr. Trump had no legal right to
seek such a review and that it
was unnecessary because a Jus-
tice Department “filter team,”
separate from the investigation,
already had identified materials
that could be protected by at-
torney-client privilege.

According to the order,
agents seized around 500 pages
of material that might be sub-
ject to attorney-client privilege,
including medical documents,
correspondence related to taxes
and accounting information. A
separate team of agents
searched Mr. Trump’s office
and kept some of the materials
from investigators to determine
whether they were protected
by attorney-client privilege.

Monday’s order directed the
parties to confer and return to
court by Friday with a list of
candidates to serve as special
master and a draft order defin-
ing the master’s responsibility.
“The Government may continue
to review and use the materials
seized for purposes of intelli-
gence classification and national
security assessments,” it said.

“The United States is exam-
ining the opinion and will con-

ContinuedfromPageOne

Review of
Documents
Is Ordered

sider appropriate next steps in
the ongoing litigation,” Justice
Department spokesman An-
thony Coley said. The govern-
ment could appeal to the 11th
U.S. Circuit Court of Appeals in
Atlanta.

Mr. Trump in a statement
didn’t directly address the or-
der but said it “takes courage
and ‘guts’ to fight a totally cor-
rupt Department of ‘Justice’
and the FBI.” He has increas-
ingly attacked the investiga-
tion, including during a rally
Saturday night in Pennsylvania,
where he called it “a travesty
of justice that made a mockery
of America’s laws, traditions
and principles.”

The order by Judge Cannon,
in Fort Pierce, Fla., found no
“compelling showing of callous
disregard for [Mr. Trump’s]

constitutional rights” in the
government’s approach to the
search, which it executed after
a federal magistrate judge in
West Palm Beach approved a
warrant last month. Nonethe-
less, Judge Cannon was highly
sensitive to the potential dam-
age to Mr. Trump’s reputation
should improperly seized mate-
rials be used to initiate crimi-
nal process against him.

Monday’s order was ex-
pected; Judge Cannon had sig-
naled earlier in the proceedings
that she was inclined to grant
Mr. Trump’s request for the
special master.

The Justice Department and
Mr. Trump disagree over
whether some materials are
considered presidential re-
cords, which belong to the gov-
ernment, or personal records—
and which documents could
hold evidentiary value, Judge
Cannon wrote. Appointing a
special master would add to
the “appearance of fairness” re-

A special master

would add to the

‘appearance of

fairness’ to Trump.
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 Heard on the Street: OPEC
sends a warning shot......... B10

Power prices surged, Euro-
pean currencies hit multidecade
lows and governments worked
to contain the economic hit af-
ter Russia cut its main natural-
gas pipeline to Europe.

The cutoff, which the Kremlin
blamed Monday on Western
sanctions and said would be
long-lasting, realizes the worst-
case scenario Europe had been
girding for since Russia invaded

Ukraine in February.
Europe is at the front lines of

the economic war between Rus-
sia and the West that runs par-
allel to the battlefield war in
Ukraine. Soaring electricity
prices and a shortage of natural
gas have hammered the Euro-
pean economy and raised con-
cerns about blackouts and
shortages this winter.

Natural-gas and electricity
prices initially leapt by a third
before settling up more than
10% on Monday in response to

the shutdown of the Nord
Stream pipeline to Germany, an-
nounced by state-controlled
Gazprom PJSC after markets
closed last week. As traders
braced for an expected reces-
sion in the eurozone, the euro
briefly slid to its lowest level in
20 years. Stocks fell in Germany,
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PACTO ACCIONARIAL/ Si el grupo español acuerda desinvertir en el aeropuerto londinense, los otros 
accionistas pueden exigir al comprador que tome el 100%, valorado en 30.000 millones de euros.

Roberto Casado/Carlos Morán. 

Madrid 

El hipotético despegue de Fe-
rrovial del aeropuerto londi-
nense de Heathrow no va a 
ser sencillo, ya que el pacto de 
accionistas de la sociedad 
propietaria de esta infraes-
tructura clave para Reino 
Unido exige la complacencia 
de todos los socios a la hora de 
facilitar la llegada de un nue-
vo inversor que tome el relevo 
del grupo español. 

Durante el verano, el mer-
cado ha estado plagado de ru-
mores sobre la posible inten-
ción de Ferrovial de vender su 
actual participación del 25% 
en Heathrow. Entre los inte-
resados en estas acciones, que 
los analistas valoran en hasta 
3.500 millones de euros, figu-
ran la gestora francesa de ca-
pital riesgo Ardian y el fondo 
soberano árabe (FIP). 

Fuentes del sector de in-
fraestructuras apuntan que la 
compañía controlada por la 
familia del Pino no ha abierto 
un proceso formal de venta de 
su posición en el aeropuerto, 
pero hay acercamientos por 
parte de inversores que tan-
tean si la empresa podría 
aceptar ofertas por ese activo, 
en el que participa desde 
2006, para poder rotar su car-
tera y dedicar el dinero a Esta-
dos Unidos, país donde los 
gestores del grupo ven mejo-
res opciones de crecimiento 
que en Reino Unido. Fuentes 

Ferrovial necesita negociar con sus  
socios para vender su 25% en Heathrow

de Ferrovial no quisieron rea-
lizar comentarios. 

Aunque Ferrovial no tiene 
el control de Heathrow desde 
que descendió por debajo del 
50% del capital en 2011, su pe-
so en la gestión es muy impor-
tante al ser el primer accionis-
ta y contar con tres conseje-
ros. El director financiero del 
aeropuerto es Javier Echave, 
exejecutivo de Ferrovial. 

El pacto de accionistas da al 
resto de socios unos amplios 

derechos ante la posibilidad 
de que Ferrovial quiera ceder 
su participación y su significa-
tiva influencia en la compa-
ñía. Los demás inversores son 
fondos de Catar, Canadá, Sin-

gapur China, Estados Unidos 
y Reino Unido (ver gráfico ad-
junto). 

Por un lado, estos accionis-
tas cuentan con un derecho 
de tanteo que les permite 

Los socios del 
aeropuerto llevan ya 
entre 9 y 15 años, y 
podrían intentar salir 
si surge una oferta

Rafael del Pino, presidente de Ferrovial.

En el primer semes-

tre de 2022, el aero-

puerto de Heathrow 

facturó 1.280 millo-
nes de libras y logró 

un ebitda de 744 

millones de libras.

RESULTADOS

ELACCIONARIADO DEL 'HUB' LONDINENSE
Participaciones en Heathrow, en porcentaje

Fuente: Heathrow Airport Holdings
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Hay analistas que 
valoran hasta en 
3.500 millones la 
participación del 
grupo español

igualar la posible oferta que 
pueda aceptar Ferrovial, para 
quedarse con su 25%. Esos  
socios tendrán 30 días, a par-
tir de la notificación de la ofer-
ta, para decidir si ejercen esa 
opción. Este derecho se con-
templa para las ventas de 
cualquier accionista. 

Por otra parte, los socios 
también cuentan con un dere-
cho de arrastre, específico pa-
ra Ferrovial. Implica que, si el 
grupo español acuerda una 

venta que deje su participa-
ción por debajo del 20%, los 
demás podrán obligar al com-
prador a que también adquie-
ra sus acciones, al mismo pre-
cio. Además, se exige que la 
adquisición se realice con una 
contraprestación totalmente 
en efectivo. 

Según el acuerdo acciona-
rial “la transferencia de accio-
nes [por parte de Ferrovial] 
no será completada, recono-
cida o registrada hasta que el 
potencial comprador ofrezca 
comprar a cada uno de los 
otros accionistas todos sus tí-
tulos y haya completado la 
compra a todos los que deci-
dan aceptar dicha oferta”.  

‘Píldora envenenada’ 
Este artículo del pacto supone 
una verdadera píldora enve-
nenada que puede dificultar 
una transacción, salvo que Fe-
rrovial consiga que sus socios 
renuncien a ese derecho de 
arrastre. Un comprador inte-
resado en el 25% de Heath-
row podría verse obligado a 
hacerse con el 100% de la ins-
talación, valorada en 30.000 
millones de euros, incluida 
una deuda de unos 20.000 
millones. 

Muchos de los fondos lle-
van ya un número significati-
vo de años (entre 9 y 16) en el 
capital del aeropuerto, por lo 
que podrían acudir gustosos a 

> Pasa a la página 4
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< Viene de la página 3

El potencial traspaso 
tendría que ser 
aprobado por el 
nuevo Gobierno 
británico de Liz Truss

una oferta si es lo suficiente-
mente atractiva. 

Reguero de ventas 
Otras fuentes apuntan que, en 
ocasiones anteriores, Ferro-
vial pudo ir reduciendo su 
participación sin que se ejecu-
taran esas opciones, desde el 
55% inicial que tuvo en 2006 
tras la opa sobre el entonces 
grupo aeroportuario BAA.  

En 2011, cedió un 5,88% de 
la empresa a Alinda por 280 
millones de libras. En 2012, 
Ferrovial  dio entrada a Qatar 
Investment Holdings y a Chi-
na Investment Corporation 
en Heathrow. Sus socios ini-
ciales en el aeropuerto 
(Caisse du Quebec y GIC) 
también vendieron parte de 
sus títulos en estas dos opera-
ciones. Un año después, el 
plan británico de pensiones 
Universities Superannuation 
Scheme (USS) compró al gru-
po español un 8,65%, con lo 
que se quedó con el 25% ac-
tual. En esta última transac-
ción, el precio acordado fue 
de 392 millones de libras (463 
millones de euros al cambio 
de entonces), lo que implica-
ba valorar el 100% del capital 
(sin incluir deuda) en 5.350 
millones de euros. 

En el mercado existen fuer-
tes discrepancias sobre el pre-
cio que podría obtener ahora 
Ferrovial por Heathrow, en 
un momento delicado para 
esta instalación por los pro-
blemas para manejar el au-
mento de la demanda pos-
pandemia y la falta de divi-
dendos. JPMorgan calcula 
que el 25% del capital apenas 
valdría 600 millones de euros, 
pero los analistas de Citi ven 
posible la obtención de entre 
2.900 y 3.500 millones de eu-
ros, si se toman como referen-
cia las últimas transacciones 
en los aeropuertos de Luton y 
Gatwick, antes del Covid. Es-
tos activos están controlados 
por Aena y Vinci, respectiva-
mente. 

El potencial traspaso tam-
bién sería una prueba de fue-
go para la nueva primera mi-
nistra Liz Truss, que debería 
aprobar el cambio de manos 
de un activo estratégico para 
el país. “Si la operación avan-
za, seguro que hay oposición 
política e incluso popular pa-
ra un aumento de la propie-
dad extranjera de la principal 
puerta de acceso de Reino 
Unido, especialmente si hay 
inversión saudí”, según la 
consultora de aviación Capa. 

 
La Llave / Página 2
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ANTONIO RAMÍREZ / GUILLERMO GINÉS 
MADRID 

La entidad pública que concedió el 

rescate de 18 millones a Pachá tuvo 

en cuenta antes de aprobar la ayuda 

el riesgo de que Trilantic, el fondo que 

tiene la mayoría accionarial del gru-
po de discotecas, decidiera vender 

sus participaciones. Así lo han ase-

gurado a este periódico fuentes de Co-

fides tras conocerse la intención del 

fondo de poner en venta el imperio 

de la noche apenas nueve meses des-

pués de haber recibido el bote salva-

vidas del Gobierno de Sánchez. 

Fuentes cercanas a la entidad de-

pendiente del Ministerio de Indus-

tria, Comercio y Turismo, aseguran 

que dado que Trilantic es un fondo 

de capital riesgo, «con un horizonte 

temporal de inversión limitado», el  

escenario de una posible venta «se 

identificó, se analizó y se cauteló en 

el contrato de financiación». Es de-

cir, el Gobierno era consciente de que 

el Grupo Pachá podría ponerse a la 

venta tras recibir los 18 millones de 

euros del rescate público, aunque es-

tas mismas fuentes aseguran que no 

tenían «conocimiento de ningún pro-

ceso de compraventa de acciones de 

la compañía».  

La polémica por el rescate sigue 

orbitando en torno al Gobierno y la 

empresa. El anuncio de las ayudas al 

grupo de ocio a finales del año pasa-

do ya levantó una polvareda entre 

oposición y empresarios, en un con-

texto donde el grifo de los rescates 

parecía cerrado y el tejido empresa-

rial permanecía ahogado por las deu-

das y una inflación que ya arrasaba 

los pasivos de las empresas. 

«Necesidades operativas» 
Cofides asegura en sus cuentas de 2021 

que la aprobación estaba destinada «a 

cubrir las necesidades operativas de 

la compañía que permitan el desarro-

llo de su plan de negocio». Un plan de 

negocio donde, sin embargo, parece 

que no se barajaba una posible opera-

ción de compraventa. 

 En todo caso, desde Cofides ase-

guran que un posible cambio de ma-

nos de las acciones de la compañía 

del ocio nocturno no podrá llevarse 

a cabo sin su consentimiento, ya que 

los 18 millones de euros del apoyo pú-

blico llegaron mediante préstamo par-

ticipativo, lo que les permite interve-

nir en ese supuesto.  

También explican que las obliga-

ciones financieras del Grupo Pachá 

frente al Fondo de Recapitalización 

(Fonrec) de Cofides no se verían mo-

dificadas por la potencial salida de 

su accionista de referencia, al igual 

que con el resto de acreedores. Es de-

cir, sería el comprador el que tendría 

que hacer frente a la deuda con el Es-

tado si esta no está liquidada en el 

momento de la operación.  

«Estas cláusulas protegen la inver-

sión del Estado y aseguran que los re-

cursos sean utilizados de acuerdo a 

los fines del fondo y repagados de 

acuerdo a las condiciones pactadas», 

aclaran estas fuentes. 
Trilantic se convirtió en el accio-

nista mayoritario del Grupo Pachá en 

2017, cuando llegó a un acuerdo con 

el fundador del grupo de las dos ce-

rezas, Ricardo Urgell, para adquirir 

una participación mayoritaria por 

350 millones de euros. El fondo tiene 

su origen en cinco socios que traba-

jaron para Lehman Brothers, la com-

pañía de servicios financieros cuya 

quiebra está considerada como el ini-

cio de la crisis financiera de 2008.  

Salen en cinco años 
Normalmente estas inversiones tie-

nen fecha de caducidad. Fondos como 

Trilantic suelen mantener sus acti-

vos durante un plazo cercano a los 

cinco años. Después, venden su par-

ticipación con el objetivo de obtener 

una rentabilidad. Un proceso que el 
fondo está a punto de completar en 

Pachá. El Ejecutivo era consciente de 

ello cuando aprobó la concesión de 

la ayuda de 18 millones de euros para 

al gigante del ocio nocturno.  

Todas las opciones están abiertas 

por el momento. Pero lo cierto es que 

el fondo estadounidense que contro-

la la mayoría accionarial de la com-

pañía con sede en Baleares comien-

za a buscar comprador, como así pu-

blicó ABC la semana pasada. Mientras 

desde Trilantic aseguran que simple-

mente han iniciado un proceso para 

buscar un socio inversor que ayude 

al grupo en su proceso de expansión 

a nivel mundial, fuentes internas de 

Pachá señalan que el proceso de ven-

ta está abierto «desde hace algún 

tiempo». 

Estas mismas fuentes recuerdan 
que a principios de año, pocas sema-

nas después de cerrar la concesión 

de la ayuda pública, Trilantic ya ama-

gó con poner en marcha un proceso 

de selección para buscar un compra-

dor del grupo. Entonces, las conver-

saciones no llegaron a buen puerto, 

en parte por la incertidumbre que vi-

vía un sector del ocio que todavía no 

se había logrado librar por completo 

de las restricciones impuestas por el 

coronavirus.  

Ahora la situación es distinta y des-

de el fondo intentan buscar una ope-

ración impulsada por el crecimiento 

del grupo durante el verano, cuando 

ha alcanzado niveles de actividad ré-

cord en ciudades como Ibiza o Mico-

nos. Además, a final de año se suele 

producir un acelerón de las operacio-

nes empresariales, un contexto que 

quiere aprovechar el fondo de capi-

tal riesgo.   

El Gobierno ya contemplaba una posible 
venta de Pachá cuando le concedió el rescate

∑ Cofides admite que 
analizaron esa opción 
porque el dueño de la 
sociedad era un fondo 
de capital riesgo 

Pachá Ibiza en su reapertura este año  // ABC

Al contrario que el de la SEPI, el 
Fondo de Recapitalización 
(Fonrec) no estaba destinado a 
salvar de la quiebra a empresas 
estratégicas, sino a compañías 
de menor tamaño con necesida-
des de financiación inferiores a 
los 25 millones. Entre las 
empresas rescatadas por Cofides 
hay sectores de lo más variopin-
tos. Desde discotecas como 
Pachá, hasta cadenas de gimna-

sios como BeOne o Altafit; 
grupos de restaurantes como 
Eating Group, e incluso fabrican-
tes de hielo como Procubitos 
Europe. En total, el Fonrec ha 
repartido 779 millones de euros 
a 89 empresas durante el año 
que estuvo en funcionamiento. 
Lo que le ha supuesto haber 
concedido el 78% de los 1.000 
millones que tenía a disposición 
para repartir a las empresas.

Gimnasios, restaurantes o empresas 
de hielos han recibido las ayudas
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Hubo un tiempo en el que se decía que ha-
bía que eliminar/reformar el Senado. Hoy 
–como prueban Susana Díaz y Javier Are-
nas que juraron su escaño como el resto de 
senadores andaluces– es un cementerio de 
elefantes autonómicos, pero también el úni-

co lugar en el que se puede presenciar un 
cara a cara entre Sánchez y Feijóo. 

El presidente llegó canoso y sin corbata, glo-
sando la certeza de la incertidumbre. (Es bien 
sabido que una de sus obsesiones es no dejar 
el poder trotando entre ruinas como el bam-
bi Zapatero). Por supuesto empezó hablando 
de Putin. A partir de ahí encalomó una alocu-
ción que se hizo eterna plagada de palabrería 
de MBA de escuela de negocios, como si el Se-
nado fuera la pandilla que se llevó el lunes a 
Moncloa. Sánchez habla con la seguridad del 
guapo del colegio. Como si en vez de en una 
comparecencia en el Senado, estuviera en un 
gang bang con unos incautos dispuestos a tra-
gárselo todo (lo que decía). Pero como le dijo 
aquel a Felipe González cuando le invitó en 
el 94 a la Bodeguilla, el presidente «tiene un 

problema de credibilidad». Por eso, todo lo 
que decía sonaba a esa retahíla que tanto 
se le reprochaba, cuando ponía en prácti-
ca su verborrea, a Pablo Casado. Pese a los 
anuncios y a que hablase de recesión, sona-
ba al ligoncete de barra que te quiere «hacer 
un favor». Luego prometió más Estado, más 
bienestar, mejores sueldos (con los ministe-
rios que eso supone) y hasta el fin de Putin. 

Feijóo había sonreído a Maroto mientras 
Sánchez hablaba de los empresarios que pa-
gan a las «terminales mediáticas». Quizás ya 
entonces supo que la grandilocuencia inter-
minable de Sánchez le había dejado sitio pa-
ra que en sus 15 minutos cupiesen las cifras 
de cosas pequeñas y cercanas al ciudadano: 
ese paro galopante, la ruina de esa empresa 
de Castellón, las errados cálculos de Calviño 

de la inflación, el Puma para hacer un viaje en 
coche de 20 minutos (Ni que fuera Mbappé)... 
Y presentó su batería de propuestas mientras 
Sanchez sonreía como si mordiera metal. Al 
final tendió la mano a Sánchez, lo que arran-
có alguna risita. (Yolanda Díaz, por cierto, se 
había peinado como Lina Morgan en La ton-
ta del Bote –sin mala intención–). Sánchez le 
contestó con la ley del embudo y le reprochó 
de coñita que no sacase a ETA. Hasta le dijo 
a Feijóo que iba muy «justito» y se dedicó a 
descalificarle como si se hubiera dejado cre-
cer la coleta. Poco institucional. Seguía en su 
gang bang presumiendo de miembros de su 
Ejecutivo. Pero solo los ninfómanos (y el nin-
fo es él) se lo tragan. Pero... queda año y me-
dio para las elecciones. El sementerio de ele-
fantes se quedó con olor a ajo y agua.

Presidente para 
‘ninfómanos’ 

NADA POR ESCRITO 

EMILIA 

LANDALUCE
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El error de cálculo de Feijóo lo 
convirtió en figurante con frase 

frente a un Sánchez crecido en la 
asimetría del debate 

E
L parlamentarismo según Sánchez es un 

reflejo de su concepto de la igualdad de 

oportunidades. Ayer endilgó al Senado 

un discurso de una hora, aceptó una ré-

plica de veinte minutos e infligió al jefe de la opo-
sición una contrarréplica de cuarenta y cinco. La 

dupla de Feijóo estaba tasada en otros cinco mi-

nutos, y el último turno del presidente duró quin-

ce, el triple. Era el reglamento, sí, pero no se pue-

de llamar debate a ese abuso desproporcionado 

de los tiempos. Quizá el líder del PP se equivocó 

al pedirlo creyendo que su rival iba a respetar un 

mínimo principio de cortesía o de juego limpio 

y olvidando que se trata de un campeón del ven-

tajismo. Cabe esperar que haya aprendido de la 

novatada que le convirtió en un mero figurante 

con frase, un saco de golpes descargados por un 

adversario crecido ante la descomunal asimetría 

de las reglas del combate. 

Con todo, la intervención inicial del jefe del 

Ejecutivo tuvo un arranque sensato, hasta juicio-

so de haberlo pronunciado un gobernante que 

conservase algo de crédito. Pero cada vez que 

Sánchez dice «voy a hablar con franqueza» hay 

que temer lo peor y despojarse de cualquier atis-

bo de inocencia. Si luego apela al criterio de «ex-

pertos» y al «conocimiento de la ciencia» afloran 

todos los fantasmas de los engaños de la pande-

mia. Si promete «atajar el derroche», es difícil 

contener la risa. Y si rescata la expresión de «do-

blegar la curva» (de la inflación) o descarta el ra-

cionamiento de energía conviene prepararse para 

un invierno de precios disparados y noches ‘arre-

ciítas’, como se dice en Andalucía.  

Naturalmente, la crisis energética y económi-

ca era el pretexto, la percha en la que colgar el 

habitual disfraz de populismo, victimismo, au-

tosuficiencia y demagogia contra el periodismo 

crítico y el «catastrofismo» de la derecha. El error 

de cálculo de Feijóo, que apenas pudo aprovechar 

su exiguo hueco para deslizar alguna puya y pro-
poner improbables acuerdos, lo había dejado ex-

puesto a la cascada de descalificaciones e impro-

perios que le cayó encima con alevosía y ensaña-

miento. Salió apaleado como un muñeco, confiado 

en que la revancha y la razón se las dé la realidad 

de los hechos y con toda probabilidad arrepen-

tido de ser tan ingenuo. Meterse solo en esa en-

cerrona es impropio de la estereotípica cautela 

de un gallego. 

Al menos ahora ya sabe a quién se está enfren-

tando. Sánchez es un yonki del poder que ante la 

perspectiva verosímil de perder el cargo no le va 

a ahorrar a su rival una trampa ni un golpe bajo. 

Está más que nervioso, desesperado, y además de 

no sentir ningún compromiso con la verdad ca-

rece de embarazo a la hora de arrollar cualquier 

mecanismo de contrapeso democrático. Está dis-

puesto a utilizar todos los recursos del Estado 

para vender caro su epitafio. Y quien pretenda de-

salojarlo sólo puede apelar a la conciencia de los 

ciudadanos que aún no se hayan resignado.

IGNACIO  
CAMACHO
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España Una Cierta Mirada

Una Cierta Mirada
Por 

Sánchez paga por abuso y
Feijóo, por ingenuidad
Sánchez se mostró más que nunca como un

matón pendenciero de arrogancia incontenible y
Feijóo cayó como un pichón en una ingenuidad

impropia de un político de su experiencia

El líder del PP, Alberto Núñez Feijóo, y el presidente del Gobierno, Pedro Sánchez.
(Reuters/Susana Vera)

Por 

07/09/2022 - 05:00

EC EXCLUSIVO Artículo solo para suscriptores

P edro Sánchez, tres discursos y 130 minutos en la tribuna. Alberto Núñez
Feijóo, dos intervenciones apresuradas en apenas 25 minutos. Me niego a

analizar eso como algo que se aproxime a un debate parlamentario equitativo o
un cara a cara en la cumbre. Podría decirse con más propiedad que uno puso la
cara (toneladas de cara) y el otro ofreció el trasero para que se lo rompieran.
Sánchez se mostró más que nunca como un matón pendenciero de arrogancia
incontenible y Feijóo cayó como un pichón en el error que jamás puede
permitirse quien se enfrenta a un sujeto de esa especie: una ingenuidad
impropia de un político de su experiencia. Como señaló Rubén Amón en su
crónica de urgencia, al líder del PP y a sus colaboradores les queda mucho que
aprender sobre la naturaleza del sanchismo.

Me parece increíble que los responsables del PP no tuvieran la precaución de
repasar el reglamento del Senado antes de desafiar a Sánchez a que acudiera a
la Cámara Alta. ¿Acaso soñaron que se les concedería una especie de debate
sobre el estado de la nación en miniatura, o quizá confiaron en que Sánchez
usaría con cierta moderación la ventaja abrumadora que el formato proporciona
al Gobierno? A los 15 minutos y dos segundos, el esbirro que preside el Senado
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ya estaba acosándolo para que cerrara la boca y diera paso a la segunda y
luego la tercera perorata del jefe. Las comparecencias del Gobierno no están
hechas para debatir, sino para que uno hable tanto como quiera y los demás
escuchen. Por eso el aparato monclovita aceptó inmediatamente el regalo que
les ofrecieron desde Génova.

Loading

Duro enfrentamiento entre Sánchez y Feijóo en el Senado

Uno de los problemas de Pedro Sánchez es que carece de sentido de la medida.
Cuando las circunstancias o un despiste del adversario lo colocan en posición
dominante, exprime esa ventaja sin contemplaciones hasta la última gota,
entrando de lleno en el terreno del abuso de poder. Ayer le brindaron una
excelente ocasión de puntuar positivamente: el reglamento le beneficiaba de
forma estrepitosa, le permitieron elegir a su conveniencia el tema y el enfoque
de la sesión y, por razones obvias, posee un conocimiento actualizado del dosier
energético superior al de Feijóo.

Con el campo inclinado claramente a su favor, le habría bastado aprovechar
prudentemente la situación para salir del evento como ganador. Pero una vez
más, su instinto depredador lo traicionó doblemente: porque hizo un uso
escandalosamente abusivo de la desigualdad reglamentaria, convirtiéndola en el
hecho más notorio de la sesión, y porque, en lugar de limitarse a mostrar su
mayor dominio del temario, cayó en la tentación de convertir su segundo y tercer
discurso en sendas 'trincas' personales con un diluvio de navajazos al estómago
de su interlocutor, que apenas dispuso de cinco minutos —racionados con igual
mezquindad por el presidente— para defenderse de una avalancha de
agresiones. Sánchez no se conformó con superar a Feijóo argumentalmente: lo
quiso atropellar valiéndose de la desmesurada ventaja que le deparaba el marco
de la sesión. La cosa fue tan excesiva que terminó volviéndose contra él. Si en
esta fase de la precampaña electoral se trata de intentar hacerlo más parecido
a un ser humano que a un androide programado para el exterminio, ayer
retrocedió varios pasos en ese propósito.

El caso es que el arranque de su primer discurso adquirió un infrecuente tono
presidencial, de gobernante realista y maduro. Pero fue un efecto efímero: se

Sánchez aprovecha sus ventajas en
el Senado en un duro a cara con
Feijóo

 Alejandro López de Miguel Ignacio S. Calleja
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ve que los redactores se dejaron llevar por el forofismo y pronto Sánchez
empezó a gustarse y nos dio la bienvenida al paraíso español: un país donde
todo es prosperidad, listo para acudir a salvar al resto de Europa, con todas sus
necesidades energéticas cubiertas y un pequeño accidente llamado inflación
que remitirá más pronto que tarde y del que, en todo caso, los ciudadanos están
protegidos por la benemérita acción social del Gobierno progresista.

Alardeó del 13% de paro, sugirió que solo dos de cada 10 trabajadores sufren
precariedad laboral en España, afirmó que la producción industrial crece de
modo espectacular, se vanaglorió del saneamiento de las cuentas públicas y de
reducir la montaña de la deuda, sacó a pasear de nuevo los 24.000 millones de
los fondos europeos (de los que no ha sido capaz de ejecutar ni el 20% de lo
recibido) y pronunció literalmente estas tres expresiones insólitas:
“fundamentos robustos de la economía”, “cifras francamente positivas” y
“muestras innegables en Europa de confianza en la economía española”. Lo
dicho, toneladas de cara.

Feijóo tiende la mano al Gobierno

Si hay alguna incertidumbre en el horizonte, repitió varias veces, se debe
únicamente a factores ajenos, singularmente el perverso universal Putin y la
mala cabeza de franceses, alemanes y otros socios que ahora esperan ansiosos
la ayuda salvadora de España. ¿La recesión? Un invento. Hasta se permitió el
lujo de compararse ventajosamente con los Estados Unidos, un país
energéticamente autosuficiente y con pleno empleo. Con el clima social
existente, es de imaginar el estupor de quienes escucharan la fábula onanista.
Ya lo escribió Iván Redondo en 'La Vanguardia': no permitas jamás que el
contexto se interponga en tu mensaje.

También trajo escritas las otras dos piezas: de hecho, las leyó sin disimulo. En
ellas, ignoró olímpicamente el contenido del minidiscurso —ciertamente
aturullado— de Feijóo y se lanzó a su yugular, con una retahíla de invectivas en
las que lo hizo personalmente responsable hasta de las cosas de la vieja Alianza
Popular en la transición. La última obsesión del oficialismo es presentar al nuevo
líder de la oposición como un paleto ignorante y reaccionario, y, sobre todo,
como un pelele manejado a distancia por los oscuros poderes oligárquicos —y
los periodistas a su servicio—, que conspiran para derrocar al noble Gobierno
progresista que solo busca proteger al honrado pueblo trabajador —también
llamado “la gente”— de la rapiña capitalista. Ya es difícil desbordar a Iglesias en
verborrea populista, pero Sánchez está cada día más cerca de lograrlo.
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Feijóo cometió dos errores fatales. El primero, ya señalado, provocar
inocentemente un debate en el que, dadas las condiciones inicuas de la
contienda, solo podía salir arrollado. El segundo, adoptar un tono quejumbroso y
lastimero, perdiendo lastimosamente el escaso tiempo de que disponía en
dolerse de que lo insulten. Al líder del PP, acostumbrado a dominar con la gorra
el Parlamento gallego, se lo vio aturdido ante la embestida navajera de Sánchez.
Alguien debe hacerle saber que esto es lo que le espera hasta las elecciones,
sobre todo si las encuestas le siguen favoreciendo. Solo él y su equipo son
responsables de este primer pinchazo serio de su peripecia al frente del PP.

'Insolvencia o mala fe' es la nueva etiqueta que se quiere adosar a Feijóo. En las
próximas semanas, nos hartaremos de oírla repetir a los costaleros de Sánchez.
Ciertamente, en esta sesión el líder de la oposición se ayudó poco a sí mismo en
cuanto a la solvencia; pero toda la mala fe corrió por cuenta del presidente.

Pedro Sánchez Alberto Núñez Feijóo

Sánchez deja a Feijóo el rol
presidencial con un discurso
crispado propio de la oposición
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