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M. Martínez BILBAO.  

Andrés Sendagorta, hasta ahora vice-
presidente de Sener, es el nuevo pre-
sidente del grupo, al recoger el tes-
tigo de Jorge Sendagorta, quien con-
tinuará como presidente de honor. 

Diplomado en dirección gene-
ral por el Instituto de Estudios 
Superiores de la Empresa (IESE 
Universidad de Navarra), miem-
bro del Consejo Rector de Institu-
to de Estudios Bursátiles y presi-
dente de la Asociación de Empre-
sa Familiar de Euskadi (Aefame), 
Andrés Sendagorta comenzó en 
Sener como consejero y después 
como vicepresidente. En 2018, fue 
nombrado presidente de la Fun-
dación Sener. 

Además del presidente, Sener ha 
nombrado a Jorge Sendagorta Cu-
dós nuevo CEO, para suceder a Jorge
Unda. Ambos nombramientos supo-
nen llevar a cabo el plan de suce-
sión previsto por la empresa y dar 
comienzo a una nueva etapa. 

Transición ordenada 
El hasta ahora presidente, Jorge 
Sendagorta, asegura que “seguiré 
estando vinculado a Sener, pero 
ahora toca hacerlo desde otro espa-

cio y después de haber preparado 
esta sucesión de modo ordenado y 
conforme establece nuestro proto-
colo familiar en estos últimos años.
Estoy profundamente satisfecho de 
la transición realizada y Sener queda 
en las mejores manos”. 

Jorge Sendagorta Cudós era hasta 
ahora, y desde 2018, el director gene-
ral de Sener Ingeniería. Formado 
como Ingeniero Superior Indus-
trial por la Escuela Técnica Supe-
rior de Ingeniería ICAI con espe-

cialidad en Ingeniería Mecánica, 
cursó un máster en esa misma espe-
cialidad en la Universidad de Ber-
keley, California. Cuenta con un
máster en Administración de Em-
presas por el IESE.

Tras su paso por FCC y General 
Electric, comenzó su carrera en 
Sener en 2012 como director de pro-
yecto en energía. En 2015 fue coun-
try manager de Sener en México, 
la principal oficina del grupo fuera 
de España.

Andrés Sendagorta, nuevo presidente del Grupo Sener
La ingeniería vasca 
culmina así su plan 
de sucesión familiar
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La suma PSOE-Cs atrae al PP al pacto

ACUERDO GENÉRICO SOBRE LA RECONSTRUCCIÓN Podemos boicotea el acuerdo social, con la educación 
concertada como arma ideológica. PSOE y Cs abren una línea permanente de interlocución con la vista en los PGE  

La decisión de Ciudadanos (Cs) 

de retornar a sus orígenes, como 

partido de centro abierto a acuer-

dos a izquierda y derecha, para 

achicar el espacio al nacionalis-

mo-independentismo,sigueacti-

vando la recolocación de las pie-

zas en el tablero político. 

   Mañana se votarán en el Con-

greso las conclusiones de la co-

misión de reconstrucción, y ayer, 

la negociación de las enmiendas 

confirmó la expectativa de un 

acuerdo entre PSOE, PP y Ciuda-

danos, que, aunque sea sobre 

puntos genéricos, parecía impen-

sable cuando se puso en marcha 

esta comisión parlamentaria. En 

El primer paso para 
fi jar un gran 

acuerdo para la 
España post covid  
se está fi jando en 

la comisión de 
reconstrucción del 

Congreso

Carmen Morodo - Madrid el tema europeo no hubo nunca 

discusión con contenido, pero en 

el ámbito económico la aproxi-

mación entre PSOE y Ciudada-

nos también ha servido para ani-

mar el acercamiento del principal 

partido de la oposición, con im-

portantesmatices.Elescollomás 

grande está en el tema social por 

el empecinamiento de Podemos 

en forzar el pulso para intentar 

marcar terreno en un momento 

político complicado para las si-

glas moradas.

El veto del Gobierno a la escue-

la concertada en la inyección de 

fondos para atender las conse-

cuencias de la pandemia impide 

el acuerdo con PP y Cs en políti-

cas sociales. La difícil situación 

del vicepresidente, Pablo Iglesias, 

por la evolución de la investiga-

ción sobre el «caso Dina», debili-

ta a la parte de Podemos dentro 

de la coalición y esto se está refl e-

jando también en la fase fi nal de 

la negociación sobre el plan para 

la reconstrucción. 

El contexto, la presión econó-

mica y la presión europea, y, a 

corto plazo, la nueva estrategia 

del partido de Inés Arrimadas, 

suman en estos momentos para 

trazar las bases de un pacto que, 

inevitablemente, mira hacia los 

próximos Presupuestos Genera-

les del Estado (PGE), que tienen 

que llegar al Parlamento como 

fecha tope el 30 de septiembre.

 La posición ofi cial del PP se 

sostiene en el mensaje de que no 

hay ninguna posibilidad de que 

apoyen los Presupuestos de la 

coalición porque son la alterna-

tiva al Gobierno, y donde princi-

palmente se refl eja esto es en la 

defi nición de la política econó-

mica. Así es en circunstancias 

normales, sólo que estos Presu-

puestos se negociarán en una 

situación de excepcionalidad 

absoluta, condicionados por las 

necesidades del tejido empresa-

rial y la posición comunitaria. 

En el principal partido de la opo-

sición nadie discute en público 

la postura de Génova, pero ya se 

barruntan que, si Sánchez aplica 

un mínimo sentido común, pre-

sentará unos Presupuestos mo-

Veto educación 
concertada. La 
propuesta de 
PSOE y Unidas 
Podemos veta 
que lleguen 
fondos a la 
concertada 
para atender la 
pandemia 
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EFE

derados, que tengan el apoyo de 

Ciudadanos, y que compliquen 

la posición al PP para mantener 

ese «no». Igual que ocurrió con 

el decreto de normalidad, e igual 

que ha ocurrido en la negocia-

ción de las conclusiones de la 

comisión de reconstrucción.  

Iglesias se enfrenta a un futuro 

incierto por el caso judicial que 

le enreda en la Audiencia Nacio-

nal. En medios judiciales se incli-

nan por la tesis de que la investi-

gación termine en el Tribunal 

Supremo. Esto, de confi rmarse 

una vez que el magistrado Ma-

nuel García-Castellón  dé por 

terminada su investigación, po-

dría llevar a que después del ve-

rano, a lo más tardar en otoño, el 

Congreso tenga que votar el su-

plicatorio al ser aforado, y no hay 

precedente democrático en el que 

la Cámara se haya opuesto a la 

petición del Alto Tribunal.

Las consecuencias políticas

son a día de hoy impredecibles, 

aunque sí es posible anticipar que 

un suplicatorio complicaría has-

ta hacer casi imposible la conti-

nuidad de Iglesias como vicepre-

sidente. Sin que esto sea igual a 

decir que se rompa la coalición 

de gobierno. Antes de llegar ahí 

el PSOE tendría que pasar «tra-

gos» como el informe de la Fisca-

lía o su votación sobre el suplica-

torio. Pero por mucho que Iglesias 

intente protegerse con la pancar-

ta de que es víctima de una su-

puesta conspiración de los pode-

res del Estado, la realidad es que 

este contexto mengua exagerada-

mente su margen de presion so-

bre Pedro Sánchez. También en 

la futura negociación de los PGE. 

Y, al respecto de las futuras cuen-

tas, puede ser decisivo, asimismo, 

que Ciudadanos vaya a mante-

nerse fi rme en su apuesta estra-

tégica por seguir buscando el 

acuerdo con el PSOE. Tienen una 

línea de diálogo permanente 

abierta, e incluso en la formación 

naranja confían en que Sánchez 

siga retrasando la convocatoria 

de la «mesa de partidos», y que no 

haya reunión antes de las próxi-

mas elecciones catalanas. 

En cualquier caso, Ciudada-

nos seguirá trabajando para lle-

gar a acuerdos con el PSOE, que 

recorten cada vez más el espacio 

de ERC. Una decisión que justi-

fi can en el interés general, pero 

que responde también al objeti-

vo táctico de recuperar voto del 

centro izquierda, voto socialista, 

para agrandar, según argumen-

tan, la alternativa de gobierno a 

Pedro Sánchez.

El Gobierno de coalición po-

dría poner en marcha la trami-

tación de los PGE de 2021 con el 

apoyo de Cs, pese al voto en con-

tra de ERC, y con la abstención 

del PP. La crisis sanitaria ha en-

vejecido de manera prematura 

todos los programas electorales, 

también el de la derecha  en lo 

que toca a la bajada de impues-

tos. La batalla estará en que no 

se suban, pero no en bajarlos, si 

quieren jugar con honestidad 

con respecto a la situación real 

de nuestra economía. 

Podemos se desmarcó ayer del 

PSOE en la comisión de recons-

trucción para defender el im-

puesto a las grandes fortunas. 

Las diferencias del Gobierno con 

las fuerzas independentistas si-

guen siendo evidentes, de la mis-

ma manera que también las hay 

entre el Gobierno y el PP. Como 

informó este periódico el pasado 

martes, ayer se confi rmó el acuer-

do del PSOE con el PP, también

está Ciudadanos, en materia so-

cio-sanitaria. El acuerdo afecta a 

las reservas estratégicas (de ma-

terial y de personal) y a la retri-

bución de los sanitarios, además 

de mejorar a medio plazo la dota-

ción de los Presupuestos en el 

capítulo de Sanidad. 

El PSOE dio 
marcha atrás y 
logró volver a 
votar en el 
Congreso una 
votación en la 
que, en un 
primer 
momento, 
había apoyado 
incluir la 
derogación de 
la reforma 
laboral de 
2012 como 
parte de las 
propuestas 
para la 
reconstrucción 
económica y 
social tras el 
coronavirus. A 
propuesta de 
EH-Bildu, PSOE 
y Unidas 
Podemos 
habían 
respaldado 
incluirlo en las 
propuestas 
que ayer votó 
el grupo 
dedicado a la 
reactivación 
económica 
dentro de esta 
Comisión de 
Reconstruc-
ción. Sin 
embargo, una 
hora más 
tarde, el PSOE 
pidió a la 
coordinadora 
de la comisión, 
la diputada 
socialista 
María Luz 
Martínez-Seijo, 
repetir esa 
votación, para 
lo cual contó 
con el respaldo 
del PP, según 
Onda Cero. 

Los socialistas 
reculan en el 
Congreso
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La reconstrucción aleja al
Gobierno de PNVyERC
El Ejecutivo pacta con Cs en economía, UE y sanidad

LEONORMAYOR ORTEGA
Madrid

La comisión de Reconstrucción
enelCongresotraslacrisisdelco-
ronavirus ha acercado al Gobier-
no aCiudadanos y, enmenorme-
dida, al PP, pero le ha alejado de
sus socios de investidura, PNV y
ERC.Los cuatro grupos de traba-
jo,social,sanitario,europeoyeco-
nómico, votaronayer las enmien-
daspresentadasportodoslosgru-
pos. Tras esa votación se han
elaboradounasconclusionespro-
visionales,quemañanaseconver-
tirán en definitivas en una nueva
votaciónenelplenariodelacomi-
sión.El resultadose llevaráalple-
no de la Cámara la semana del 20
de julio, por lo que el Ejecutivo
aún tiene tiempo para negociar y
buscarnuevasalianzas.
Perodemomento, el PNVya se

ha bajado del carro de esta comi-
sión y con críticas duras. Los na-
cionalistas vascos anunciaron
ayer que votarán en contra de las
conclusionesalconsiderarlas“re-
centralizadoras” y “unamera de-
claración de intenciones carente
de financiación”.
ElgrupodeAitorEstebancargó

también contra la dinámica de la
comisión que tildó de “nefasta”
por haber pretendido “arreglar el
mundo en un mes” sin “tiempo
para el análisis y el debate”. Y la-
mentóquenosehayaaprobadosu
paquete de enmiendas destinado
a “mitigar los daños en el ámbito
de las injerencias en las comuni-
dades autónomas” provocados
porel estadodealarma.
ERC todavía no ha avanzado

cuál será su posición en la vota-
ción de mañana, pero fuentes re-
publicanas reconocen que están
“alejados” de las conclusiones
provisionales.ElgrupodeGabriel
Rufián no votará a favor si esas
conclusionesno incluyenalgunas
de sus reivindicaciones como la

creación de un impuesto para las
grandes fortunas o la derogación
de la reforma laboral del PP. Son
dos cuestiones que han quedado
fuera del pacto con Ciudadanos,
por lo que el apoyo deERC se an-
tojacasi imposible.
Laotracarade lamonedalapo-

ne ese acuerdo con la formación
de Inés Arrimadas que, cada vez

más cerca del Gobierno de Pedro
Sánchez,cerró ayerelapoyodesu
partido a las conclusiones enma-
teria sanitaria, económica y euro-
pea. Los naranjas no respaldarán
el documento final enmateria so-
cial al estar en desacuerdo con
que toda la inversión en educa-
ciónsedestinealaescuelapública

“marginandoa laconcertada”.
También el PP ha hecho un

acercamiento, aunque mucho
más tímido, al Gobierno. Los po-
pulares seplanteanabstenerseen
los dictámenes sanitario y euro-
peo y votar en contra del econó-
mico, por no recoger una rebaja
de impuestos, y del social por “su
ataquea laescuelaconcertada”.
Sin embargo, el PP se propone

mantenernegociaciones con idea
dellegaraunacuerdoalmenosen
el bloque sanitario. También el
PNVyERCdejan lapuerta abier-
ta a nuevas conversaciones que
puedanaproximarlesalGobierno
con la mirada puesta en el pleno
de la semana del 20 de julio
cuando se celebrará la votación
definitiva.
Por otra parte, el PSOE forzó,

con el apoyo del PP, la repetición
delavotaciónsobre laderogación
delareformalaboraldel2012,que
fue finalmente rechazada. En el
primer sufragio los socialistas vo-
taron a favor de incluir la pro-
puesta,presentadaporEH-Bildu,
PSOEyUnidasPodemos.c

CONGRESO DE LOS DIPUTADOS / EP

Elcoordinadordelgrupode laUEdelacomisióndeReconstrucción

Todos losgruposse
abrenamantener
negociacioneshasta la
votacióndefinitiva la
semanadel20de julio
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J.  F.  M AGA R I ÑO

M A D R I D

El Ministerio de Transportes 
ha intensificado los contac-
tos con el sector privado de 
las infraestructuras en bus-
ca de consensuar modelos 
de financiación de proyectos 
y conocer la predisposición 
real de las empresas a inver-
tir en plena crisis. 

El Gobierno trata de 
movilizar combustible para 
la economía y, en esa labor, 
se ha abierto claramente 
a la colaboración públi-
co-privada, especialmente 
en carreteras. Un terreno al 
que compañías como ACS, 
Ferrovial, FCC, Sacyr, OHL o 
Acciona podrían sumar, tal 
y como sugiere desde hace 
meses la patronal Seopan, 
proyectos ferroviarios, en  
infraestructura social, vi-
vienda o para la gestión del 
ciclo del agua.

El ministro José Luis 
Ábalos y su equipo buscan 
encaje para la inversión 
privada en un plan de au-
tovías del que cuatro o cinco 
proyectos de calado están 
preparados para entrar ya 
en rampa de lanzamiento. 
El Gobierno está dispuesto a 
ampliar plazos de concesión 
hasta los 25 años, gestionar 
el riesgo expropiatorio y con-
tener el de demanda, con el 
fin de atraer interés. Resta 
cerrar el rendimiento de las 
inversiones.

Además de querer con-
tar con las constructoras, 
el departamento que lide-
ra Ábalos habría obtenido 
claro interés de las conce-
sionarias por invertir en la 
implantación del pago por 
uso en autovías. Distintas 
fuentes señalan que estas 
empresas trabajan en la ac-
tualización del modelo de 
peajes blandos, en el que el 
sector privado inyectaría 
varios miles de millones al 
Estado a cambio de la ges-
tión de las autovías y con el 
compromiso de sufragar la 
conservación de las mismas. 

En esos planes se incluyen 
avances como la creación 
de una de las mayores redes 
de electrolineras de Euro-
pa, la mejora de las áreas de 
descaso o la supresión de 
puntos negros.

El debate está abierto en 
el seno del Gobierno, donde 
no faltan quienes son más 
proclives al modelo de Gi-
puzkoa, en el que es la Di-
putación Foral la que ges-
tiona los peajes a través de 
la empresa pública Bidegi, 
o de una solución mixta. A 
Transportes, en todo caso, 
están llegando ofertas  en las 
que el pago por uso aparece
como una vía para generar 
ingresos rápidos y con po-
sibilidad de amortiguar la 
carga a los usuarios a través 
de bonificaciones.

Frente de oposición 
En medio de este ambiente 
propicio a nuevos modos 
de financiación, crece la 
frontal oposición del sector 
del transporte por carrete-
ra a cualquier propuesta de 
pago por uso, tal y como 

han puesto de manifiesto 
patronales como Astic y 
Conetrans en la reciente 
cumbre empresarial cele-
brada por CEOE. “No pode-
mos asumir nuevos costes; 
decimos rotundamente no 
a nuevos impuestos por el 
uso de la carreteras”, ase-
veró el presidente de Cone-
trans, Carmelo González. 

El Gobierno de Pedro 
Sánchez ya trató de abrir el 
debate del pago por uso en el 
Congreso, y el propio Ábalos 
señaló el mes pasado en el 
Senado que, sin tener una 
posición predeterminada, la 
financiación de las infraes-
tructuras es un asunto que 
debe abordarse. Subyace la 
creciente factura de gasto 
social, así como la necesi-
dad de destinar parte del 
presupuesto para mantener 
las infraestructuras. 

Una tercera vía de actua-
ción para generar actividad  
es la de la conservación. 
Pero en este caso es más dis-
cutible el encaje del modelo 
concesional al tratarse de 
un gasto recurrente y, para 

algunos, de difícil financia-
ción con intereses. 

La Asociación de Em-
presas de Conservación y 
Explotación de Infraestruc-
tura, Acex, ha comparado el 
estado de la red española de 
carreteras con las de Alema-
nia, Francia, Italia y Reino 
Unido: con España a la cola 
por inversión, la principal 
conclusión es que conser-
vación, durabilidad de las 
infraestructuras y seguridad 
tienen relación directa.

Según datos de 2017, 
este país destinó 22.489 
euros por kilómetro a con-
servación, mientras que 
Italia, el siguiente con me-
nor inversión, desembolsó 
casi el doble, 41.537 euros. 
Alemania ya destinaba a la 
conservación en 2016 el 70% 
de su presupuesto de carre-
teras, mientras España cae 
de los 1.300 millones anuales 
de 2009 a unos 760 millones 
desde 2017.

Según Acex, este país de-
bería destinar 80.000 euros 
por kilómetro de autovía a la 
conservación; 38.000 euros 
por kilómetro de carretera 
convencional y 21.000 euros 
por kilómetro en redes au-
tonómicas y locales dada la 
menor intensidad de tráfico. 
Esos niveles totalizan 1.300 
millones al año. La asocia-
ción reclama contratos a 
más largo plazo, de 7 a 10 
años (actualmente son de 
5 años y una prórroga de 9 
meses), pero aboga por el 
modelo de contrato de ser-
vicios con gestión pública y 
no por la concesión. 

Movilización de recursos  
Ábalos tantea la capacidad 
real de inversión privada 
para proyectos anticrisis

Seopan mantiene 
su propuesta  
de financiación  
de obranueva  
y gestión del 
pago por uso

El Gobierno estudia 
los peajes blandos 
y reactivar el plan 
de carreteras

Operarios del Ministerio de Transportes en la obra de mejora de la conexión entre la M-40 y la M-607, en Madrid.

El ministro pide 
que el plan de 
recuperación 
europeo incluya 
al transporte

씰 Acción de choque. 
El titular de  Transportes, 
José Luis Ábalos, deman-
dó ayer en Bruselas que 
el sector del transporte 
sea contemplado en el 
plan de recuperación 
europeo. En un encuen-
tro con la comisaria de 
Transportes, Adina Va-
lean, trasladó que para 
España es prioritario que 
se articulen actuaciones 
de choque en el citado 
plan para garantizar la 
viabilidad del sistema y 
de sus operadoras.

씰 Prioridades. El mi-
nistro sostuvo que las 
inversiones deben diri-
girse a la digitalización 
de la cadena logística; 
la movilidad sostenible 
en entornos urbanos 
y metropolitanos, y el 
refuerzo de la seguridad 
y la conservación en in-
fraestructuras. 

씰 Sector aéreo. Ábalos 
puso de manifiesto la di-
ferente capacidad presu-
puestaria de los Estados 
miembros y la necesidad 
de financiación a largo 
plazo para las aerolíneas. 
Ante ello, reclamó un 
mecanismo común que 
asegure un “acceso equi-
tativo” a la financiación 
a todas las aerolíneas 
europeas. De lo contra-
rio, defiende el ministro, 
se generan distorsiones 
en el mercado. Ábalos 
también apuesta por un 
fondo europeo, como 
mecanismo para generar 
confianza, que garantice 
que los viajeros verán re-
conocidos sus derechos 
en caso de insolvencias 
entre las compañías.

El ministerio  
tiene listos cuatro 
o cinco proyectos  
de carreteras para 
salir en concesión 

11 / 30



02/07/20Cinco Días
España

Pr: Diaria
Tirada: 25.171
Dif: 17.439

Pagina: 7
Secc: E & F    Valor: 4.632,89 €    Area (cm2): 256,5    Ocupac: 29,14 %    Doc: 1/1    Autor: Á. GONZALO / CINCO DÍAS MADRID    Num. Lec: 56000

C
od: 133181313

Á. G O NZALO /  CINCO DÍAS

M A D R I D

El consejo de supervisión 

del Banco Central Europeo 

ha asegurado que “facili-

tará” la consolidación 

del sistema bancario de 

la zona euro mediante el 

uso de sus herramientas 

supervisoras, por lo que 

no exigirá unos requisitos 

de capital más elevados a 

las entidades que surjan 

de una fusión.

En un comunicado, la 

autoridad supervisora ha 

explicado que los proyec-

tos “sostenibles” de con-

solidación tendrán unos 

requisitos de capital inicia-

les iguales a la media pon-

derada a los requisitos del 

Pilar 2 de las entidades que 

se van a fusionar. Además, 

el BCE permitirá de forma 

temporal el uso de modelos 

internos existentes, siem-

pre que se comprometan a 

eliminarlos.

No obstante, el organis-

mo presidido por Andrea 

Enria ha alertado de que 

estará atento a la “mala 

fe” de las entidades ban-

carias con el objetivo de 

reducir los riesgos y ele-

var las inversiones de valor 

añadido. “El BCE hará uso 

de sus herramientas de su-

pervisión para facilitar los 

proyectos sostenibles de 

consolidación. Estos pro-

yectos deberán ser con 

arreglo a un plan de inte-

gración y negocios creíble, 

mejorar la sostenibilidad 

del modelo de negocios y 

respetar los elevados es-

tándares de gobernanza 

y gestión del riesgo”, ha 

subrayado el consejo de 

supervisión del BCE.

A este respecto, la enti-

dad ha publicado una guía 

de consolidación que esta-

rá abierta a los comentarios 

y las aportaciones de las 

partes interesadas hasta el 

próximo 1 de octubre.

Las duras 
exigencias 
de capital 
frenaban estas 
operaciones

Reclamará ahora 
como solvencia  
la media entre  
los dos bancos  
en fusión 

“La consolidación po-

dría ayudar a los bancos 

de la zona euro a lograr 

economías de escala, ser 

más eficientes y mejorar 

su capacidad para afrontar

nuevos retos, como la digi-

talización. La rentabilidad y 

sostenibilidad de los mode-

los de negocio de los bancos 

están entre las prioridades 

supervisoras para 2020 y 

son importantes para elevar 

la resiliencia de los bancos 

y su capacidad de servir a 

la economía, sobre todo en 

el contexto de la pandemia 

del Covid-19”, ha apostilla-

do el BCE.

La exigencia de que la 

entidad resultante de una 

fusión tuviese el ratio de 

capital más alto entre los 

dos bancos en proceso 

de integración para que 

el Banco Central Europeo 

aprobara la fusión fue uno 

de los inconvenientes que 

encontraba la banca para 

abordar estos procesos 

corporativos. Las nego-

ciaciones entre Unicaja y 

Liberbank se frustraron  

precisamente por esta 

exigencia.

El BCE facilitará las fusiones al 
rebajar las exigencias de capital 

Un motivo de la 
ruptura de Unicaja 
y Liberbank fue 
el alto ratio de 
capital reclamado
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M . J IM É N EZ

M A D R I D

Google y el Ministerio de In-
dustria, Comercio y Turismo 
han puesto en marcha en 
España una iniciativa para 
impulsar la digitalización 
de las pymes y ayudar a la 
recuperación económica del 
país. Pondrán especial foco 
en los sectores de restaura-
ción y turismo.

Una de las novedades 
del proyecto es la platafor-
ma Impulso Digital con Goo-
gle, que reúne en un solo lu-
gar herramientas gratuitas, 
guías, formaciones y utilida-
des orientadas al desarrollo 
de empresas y profesiona-
les. Además de los recursos 
que se proporcionará desde 
el gigante tecnológico, este 
sitio web incorpora también 
recursos de entidades de-
pendientes del ministerio, 
como EOI, Enisa y CDTI, así 
como del Icex y Fundae.

La iniciativa forma parte 
del compromiso anunciado 

ayer por Google para ayudar 
a 10 millones de personas 
y empresas a digitalizarse 
y crecer en EMEA (Europa, 
Oriente Medio y África) 
durante los próximos 18 
meses.

“La necesidad de trans-
formación digital se ha he-
cho más clara después de 
la pandemia; es la vía que 
permitirá a las empresas 
diversificar sus servicios, 
encontrar nuevas fuentes 
de ingresos y estar prepara-
das para una nueva norma-
lidad donde lo digital será 
esencial”, aseguró el gigante 
tecnológico.

Una de las acciones que 
llevarán a cabo, en colabo-
ración con la Escuela de 
Organización Industrial 
(EOI), es un programa de 
marketing digital. A lo largo 
de seis meses, las pymes de 
este sector recibirán forma-
ción por parte de profesio-
nales de Google así como 
mentorías individualizadas 
a cargo de la EOI.

Google e Industria 
lanzan un programa para 
digitalizar a las pymes
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Á. G. 

M A D R I D

Las empresas siguen dando 
signos de necesitar finan-
ciación para sobrevivir, bien 
sea para invertir, bien y so-
bre todo, como circulante. 
Marzo y abril, coincidiendo 
con el inicio de la pandemia 
y el consiguiente confina-
miento e inactividad econó-
mica, las empresas, pymes 
y autónomos comenzaron a 
solicitar créditos con el aval 
del ICO como vía para hacer 
frente a los pagos mensuales 

habituales, como nóminas,  
gastos de alquiler, letras de 
hipotecas, gastos de luz, etc. 
En mayo sigue la tendencia.

La financiación a las 
empresas durante el pasa-
do mes de mayo se elevó en 
19.101 millones de euros a 
nivel mensual, hasta totali-
zar los 942.468 millones de 
euros, con un crecimiento 
del 2% mensual, según da-
tos del Banco de España. 
Este crecimiento se debe 
también al aumento de los 
préstamos de entidades de 
crédito como consecuencia 

de las medidas de liquidez 
para paliar la crisis, así como 
de los préstamos del exte-
rior y de los valores repre-
sentativos de deuda. A nivel 
interanual repunta un 4,8% y 
marca máximos desde 2015.
En concreto, los créditos de 
entidades bancarias subie-
ron en 14.360 millones en un 
mes, con un alza del 2,9%, 
hasta los 514.028 millones 
de euros, su nivel más alto 
desde julio de 2017. A nivel 
interanual repunta un 6,7%.

Entre tanto, los présta-
mos del exterior subieron 

ligeramente a nivel mensual 
en 306 millones, hasta los 
309.381 millones, aunque 
repuntó un 2% interanual, 
y los valores representativos 
de deuda crecieron un 3,9% 

mensual, hasta los 119.059 
millones, y subieron un 4,2% 
interanual. 

La ligera subida del 
crédito a las familias en el 
quinto mes del año se de-
bió fundamentalmente al 
aumento de los créditos al 
consumo, que registraron 
un alza de 859 millones de 
euros en un solo mes, frente 
a la caída de 556 millones 
de los préstamos hipoteca-
rios. Pese a este aumento 
del crédito al consumo, la 
banca considera que esta 
financiación, una de las que 

más ha subido en los últimos 
años, y una de las apuestas 
del sector para mejorar sus 
ingresos, experimentará 
un crecimiento negativo al 
cierre del año como conse-
cuencia del Covid.

Los créditos hipoteca-
rios, que representan la ma-
yor parte del total del volu-
men crediticio de la banca, 
se situaron en 513.786 millo-
nes de euros, su nivel más 
bajo desde abril de 2006, 
con un retroceso mensual 
del 0,1% e interanual del 
1,8%. 

El crédito a empresas crece un 4,8%  
en mayo, a su mayor nivel en cinco años

El plan de  
avales públicos  
del Gobierno 
incentiva el alza  
de la financiación
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I. F. / J. Ruiz-Tagle MADRID.  

Partido Popular (PP) y los partidos
del Gobierno, PSOE y Unidas Pode-
mos, siguen sin alcanzar un acuer-
do para la reconstrucción econó-
mica del país tras la crisis del coro-
navirus Covid-19. El Grupo de Tra-
bajo Reactivación Económica ter- 
minó ayer sin acuerdo entre popu-
lares y socialistas. “Votamos en con-
tra del dictamen del grupo de tra-
bajo sobre economía porque nues-
tro modelo es la creación de empleo 
y la bajada de impuestos”, señala-
ron ayer fuentes del PP. 

Sin embargo, ambos partidos ase-
guraron que seguirán negociando 
hasta la votación final del próximo 
viernes e, incluso, hasta el pleno de 
la semana del 20. 

Las diferencias fueron también 
notables en el Grupo de Trabajo 
para la Reconstrucción Social. El 
grupo de trabajo de Políticas Socia-
les y Sistema de Cuidados, aprobó 
ayer el documento de conclusiones 
sobre medidas sociales coló con los 
votos a favor de los partidos que sus-
tentan el Gobierno, el PSOE y Uni-
das Podemos, y con el único apoyo 
de ERC. 

El documento excluye a la escue-
la concertada de las ayudas por el 
coronavirus y las restringe a la edu-
cación pública. La portavoz del PP 
en este grupo, Rosa Romero, con-
sideró que “es un ataque a la liber-
tad de elección de la educación de 
los padres”, así como un “ataque a 
la concertada y a los centros de edu-
cación especial”. 

PSOE, PP y Ciudadanos siguen 
también sin alcanzar un acuerdo 
final en el Grupo de Trabajo de la 
Unión Europea. Sin embargo, ayer 
anunciaron un principio de acuer-
do, al incorporar enmiendas con-
juntas al documento, lo que facili-
tó la abstención del PP.  Pedro Sánchez y Pablo Casado, en una pasada reunión. EE

El PP retrasa el pacto económico con 
Sánchez, pero cede ya en Sanidad
Ambos fracasan en la firma de una hoja de ruta consensuada para la reactivación

hasta el viernes, cuando se votará
el conjunto del dictamen de la Comi-
sión para la Reconstrucción. 

Fricciones en Sanidad  
Uno de los apartados donde los gran-
des bloques políticos tenían más 
fácil el acuerdo no será un camino 
de rosas. Existe acuerdo en lo bási-
co (Salud Pública, recursos huma-
nos o tener una reserva estratégica 
y capacidad de producción en Espa-
ña), en las peticiones obvias que no 
ahondan en problemas estructura-
les. Sin embargo, aquellas cuestio-
nes que apenas rozan la financia-
ción, como puede ser el Fondo de 
Cohesión, o las puramente ideoló-
gicas, como el modelo de gestión de 
la sanidad (permitir un papel a la 
privada, en esencia), siguen aún 
lejos. La razón que argumentan 
desde el PSOE es que hay que pasar 
por Hacienda.  

También hay distancia sobre el 
papel de los copagos y la asistencia 

universal, aunque estas parecen más 
cerca del acuerdo. “Se han votado 
las enmiendas pero esto es solo el 
principio, queda mucho por nego-
ciar y seguiremos hasta el mismo 
viernes, puede que incluso no sea 
suficiente y nos vayamos a la sema-
na que viene”, afirmaban desde las 
filas populares.  

Durante el turno de fijación de 
posiciones ya se vislumbró esa falta 
de acuerdo en los temas trascen-
dentales. La diputada popular Ana 
Pastor ya avisó en su intervención. 
“Hay que huir de posiciones maxi-
malistas”, dijo. Sus palabras no fue-
ron escuchadas desde Unidas Pode-
mos, que durante su turno volvió a 
cargar contra la sanidad privada 
(“nuestro objetivo es la derogación 
de la Ley 15/97 “, dijo la diputada 
Rosa Medel) y también contra los 
precios de los medicamentos. “Hay 
que pagar por el coste y no por el 
valor de mercado”, afirmó.

La educación 
aleja los pactos 
contra el Covid 

El PP amenaza con no apoyar 

los pactos para la reconstruc-

ción por limitar las ayudas 

educativas a la pública. El par-

tido no apoyó ayer el docu-

mento final del Grupo de Tra-

bajo de Políticas Sociales y 

Sistema de Cuidados de la co-

misión parlamentaria para la 

reconstrucción por no am-

pliar las ayudas educativas a 

la educación privada-concer-

tada, al entender que PSOE  

y Unidas Podemos quieren 

aprovechar los pactos para 

lanzar un “ataque” a este mo-

delo. La educación es el esco-

llo que han encontrado los 

populares para defender su 

voto en contra en la comisión 

que estudia la reconstrucción 

económica y social tras la cri-

sis del coronavirus. El borra-

dor recoge un “incremento de 

los recursos públicos dedica-

dos a la educación”.

Este pacto entre PSOE, PP y Ciu-
dadanos en este grupo de trabajo 
fue anunciado por los portavoces 
de estos partidos durante la sesión 
de ayer de este órgano, que votó las 
enmiendas de los distintos partidos 
al texto de conclusiones impulsa-
do por el partido del Gobierno. 

Una vez incorporadas las enmien-
das de PP y Ciudadanos, así como 
las de otros partidos, el texto final 
del grupo de trabajo fue aprobado 
con 165 votos a favor, 6 en contra y 
114 abstenciones. Este documento 
puede seguir incluyendo cambios 

La negociación en 
materia sanitaria 
solo logra la alianza 
de los partidos en 
asuntos básicos
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La caída en picado experimenta-
da por la actividad manufacture-
ra de la Eurozona y Estados Uni-
dos ha quedado atrás. De hecho, 
durante el mes de junio, la estabi-
lización fue la nota común en todo 
el mundo a medida que los países 
avanzan en su desescalada tras el 
coma súbito instigado por la pan-
demia del coronavirus.  

Con la caída en las infecciones 
en gran parte de Europa y la aper-
tura de las economías, el último
índice de gerentes de compras de
empresas de manufacturas (PMI) 
de la zona euro de IHS Markit se 
acercó a la marca de 50 puntos 
que separa el crecimiento de la 
contracción en junio. 

El PMI subió a 47,4 el mes pasa-
do, por encima de los 39,4 de mayo 
y cómodamente por encima de la 
lectura adelantada que se situó en 
46,9. El indicador que mide la pro-
ducción avanzó a 48,9 desde 35,6. 
En el caso particular de España, 
el rebote fue significativo al subir 
hasta los 49 puntos desde los 38,3 
de mayo, alcanzando así su nivel 
más alto desde febrero. 

España remonta con calma 
Paul Smith, economista de IHS 
Markit, destacó en un comunica-
do como “la economía manufac-
turera de España se acercó a la 
estabilización en junio, ya que la 
actividad económica mostró sig-
nos de reactivación en línea con 
el relajamiento de las restriccio-
nes por la Covid-19”.  

Dicho esto recordó también que 
aún persisten dificultades para 
recuperar el terreno perdido en 
el sector en nuestro país, ya que 

las plantas de producción conti-
núan operando muy por debajo 
de su capacidad, y los fabricantes 
continuaron recortando las horas 
de trabajo por la debilidad de los 
nuevos pedidos. 

En China, la actividad de las 
fábricas que mide el PMI de Cai-
xin/Markit también se aceleró 
hasta una lectura de 51,2 en junio, 
la más alta desde diciembre de 
2019. 

Por su parte en EEUU, la lectu-
ra del indicador de Markit mejo-
ró a 49,8 en junio. No obstante, los 
datos del Instituto de Gerencia y 
Abastecimiento (ISM, por sus
siglas en inglés) registraron datos 
aún más optimistas dado que su 
índice de actividad fabril alcanzó 
los 52,6, el dato más fuerte desde
abril de 2019. De esta forma tam-
bién se puso fin a tres meses con-
secutivos de contracciones. 

“El informe superó todas las 
expectativas, pero aún debemos 

ser cautos cuando se trata de obser-
var el panorama a futuro”, avisa 
Tim Quinlan, economista de Wells 
Fargo Securities. “Los pedidos lle-
gan desde una base muy baja y, 
aunque las fábricas no están des-
pidiendo personal, tampoco están 
contratando”, justifica.  

Hablando del mercado laboral, 
los datos de la gestora de nóminas 
ADP indicaron el miércoles que 
el sector privado de EEUU sumó 
2,36 millones de puestos de tra-
bajo el mes pasado. Además, las 
cifras de mayo fueron revisadas al 
alza para mostrar un alza de 3,065 
millones.

La reapertura devuelve 
la estabilidad a Estados 
Unidos y la eurozona

En EEUU la lectura del marcador de Markit mejoró a 49,8 en junio. REUTERS

La industria 
manufacturera  
se recupera tras  
meses de caída libre

El PMI europeo 
subió a 47,4  
el mes pasado, por 
encima de los 39,4 
registrados en mayo
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De Cos urge a bajar el gasto 
ante el grave endeudamiento

Eva Díaz MADRID.  

El Banco de España es consciente 
de que en su receta para salir de la 
crisis hay mensajes que chocan, por 
eso pide un plan profundo y estruc-
tural al Gobierno para la recons-
trucción económica, pero que sea 
gradual. El gobernador del organis-
mo, Pablo Hernández de Cos, urgió 
ayer al Gobierno a evaluar todas las 
partidas presupuestarias para recor-
tar gastos a través de las ineficien-
cias detectadas, ya que endeuda-
miento público será “histórico” tras 
la crisis del coronavirus.  

Sin embargo, a la vez que pide 
prudencia de gasto, señala que es 
fundamental que el Ejecutivo no 
retire de inmediato las medidas apli-
cadas para paliar los efectos econó-
micos de la pandemia, como los 
ERTEs (insta a que se alarguen en 
el tiempo), el acceso a la financia-
ción a través del aval del Estado o 
la renta mínima vital. De Cos ase-
guró durante su intervención en el 
encuentro telemático organizado 
por el Consejo General de Econo-
mistas de España que solo hay un 
camino para sanear las cuentas 
públicas: “recortar gastos, subir 
impuestos o ambos a la par”. Sin 
embargo, a pesar de que el organis-
mo lleva más de un mes pidiendo 
subir impuestos para mejorar la 

El Banco de España pide a Sánchez mantener los incentivos 
a familias y empresas y solucionar la temporalidad laboral

El gobernador del Banco de España, Pablo Hernández de Cos. NACHO MARTÍN

ma de la alta temporalidad laboral.  
“No puede ser que llevemos déca-
das detectando este problema y no 
tomemos decisiones”, abroncó. 

Hernández De Cos apuntó que 
en la actual crisis tres de cada cua-
tro personas que han perdido su 
trabajo tenía un contrato temporal. 
Según el gobernador, resolver la 
temporalidad ayudará a que los efec-
tos de las crisis futuras sean menos 
graves para la economía. El gober-
nador reconoció que, cuando pase 
el primer golpe de la pandemia, 
habrá más destrucción de empleo. 
De hecho, las previsiones que mane-
ja el organismo son que el paro se 
mantenga por encima del 17% inclu-
so en 2022.   

Como soluciones, plantea la posi-
bilidad de aplicar nuevos contratos 
crecientes, es decir, que el coste de 
despido del empleado sea mayor 
para la compañía a medida que pasa 
el tiempo o implantar la mochila 

austriaca, que consiste en la gene-
ración de una cuenta individual para 
el trabajador que la acompaña a lo 
largo de su vida laboral y que se 
nutre de las aportaciones de los 
empresarios para que pueda dispo-
ner de ella en caso de despido o jubi-
lación. De Cos también pidió empa-
rejar la demanda laboral con la ofer-
ta a través de la formación y reci-
claje de los desempleados. 

Insta a invertir 
los fondos  
de la UE en I+D  

El gobernador del Banco de 

España aseguró que si final-

mente se aprueban los fon-

dos europeos para la recons-

trucción, el Gobierno debe in-

vertirlos en ámbitos en los 

que se frene la inversión pri-

vada, como en innovación, 

formación y en áreas de cam-

bio climático. Hernández de 

Cos aseguró que el “drama-

tismo” de la actual situación 

requiere una estrategia ambi-

ciosa, integral, permanente, 

con consenso de todos los 

grupos políticos y, sobre todo, 

evaluable.

capacidad de recaudación, asegu-
ró que es una medida que debe apli-
carse a medio y largo plazo. Ahora 
no es el momento, dijo.  

Políticas de empleo 
Como otra de las medidas más 
urgentes que debe plantearse el 
Gobierno destacó la necesidad de 
solucionar cuanto antes el proble-
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J. Mesones MADRID.  

El 48,7% de los empresarios turís-
ticos no espera recuperar los nive-
les de 2019 hasta 2022 o incluso 
con posterioridad, según la Encues-
ta de Confianza Empresarial Excel-
tur. Una perspectiva que se enmar-
ca en un escenario de intensas caí-
das de sus ventas aún en el segun-
do semestre de 2020 por los efectos 
de la pandemia y de una modera-
da recuperación en 2021.  

En concreto, el 27,7% de los 
empresarios encuestados fija en 
2022 el año para recobrar los nive-
les de ventas de 2019, mientras que 
el 21% estima que será con poste-
rioridad. Solo el 0,5% proyecta 
hacerlo durante 2020, el 17,3% lo 
retrasa hasta el primer trimestre 
de 2021 y el 18,5% hasta el segun-
do. Un 15% calcula que la recupe-
ración no llegará hasta la segunda 
mitad del próximo ejercicio.  

Las expectativas de las empre-
sas turísticas para este verano indi-
can que la reactivación va a ser muy 
lenta. No en vano, tras registrar caí-
das del 100% en abril y mayo, y del 
85,9% en junio, prevén que la baja-
da con respecto al mismo mes del 

año pasado será aún del 70,8% en 
julio, del 63% en agosto, del 55,8%
en septiembre y del 46% en el cuar-
to trimestre. Así, el escenario que 
maneja Exceltur, que aglutina a las 
mayores compañías del sector en 
España, apunta a un recorte de las 

ventas del 54,5% en el conjunto de 
2020, con una pérdida de ingresos 
de 83.134 millones de euros.  

En esta proyección, la caída de 
la demanda internacional, la que 
más facturación genera, será sus-
tancialmente mayor que la nacio-

nal, con una rebaja del 61,8% en el 
año, mientras que la nacional se 
contraerá un 38,3%. Por comuni-
dades autónomas, el mayor impac-
to se registrará en Baleares, con un 
descenso del 67,4%, seguido de 
Cataluña (57,8%) y Madrid (55,2%).

La mitad de las empresas turísticas 
tardará tres años o más en recuperarse
La reactivación será muy lenta con un descenso en las ventas este año del 54,5%

JUNIO JULIO AGOSTO SEPTIEMBRE IV. TRI.
2020

-70,8

-63,0
-55,8

-46,0

-96,6

-83,1

-64,0

-82,8

-56,9

-75,7

-50,1

-65,5

-42,9

-58,9

La evolución del turismo en la crisis
Caída en las ventas en España (%) 

Fuente: Exceltur. elEconomista
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El Consejo Fiscal 
Europeo revisará 
el límite de deuda 
pública del 60%

Los niveles netos  
de inversión están 
cercanos a cero

Jorge Valero BRUSELAS.  

“No tiene ningún propósito tener 
objetivos que no son realistas”, 
lanzó ayer el presidente del Con-
sejo Fiscal Europeo, Niels Thyge-
sen. El guardián de la estabili-
dad de las cuentas públicas euro-
peas no pudo ser más claro, en 
una videoconferencia que man-
tuvo ayer con periodistas. El lími-
te del 60% de deuda pública 
incluido en el Pacto de Estabili-
dad no tiene sentido. 

Por eso Thygesen añadió que 
están trabajando en una propues-
ta para que los objetivos de deuda 
sean específicos para cada país 
y reflejen la realidad de sus eco-
nomías. La propuesta podría estar 
lista en octubre. Un documento 
que pasarían a la Comisión Euro-
pea, ya que ellos solo son un órga-
no asesor. 

La Comisión ya lanzó a prin-
cipios de año una revisión del 
Pacto de Estabilidad, que ha que-
dado suspendido durante la cri-
sis por primera vez en su histo-
ria. El impacto de la pandemia 
ha dejado en papel mojado los 
límites al déficit (3% del PIB) y
la deuda (60% del PIB) de los 
Estados miembros. El endeuda-
miento público en la UE se espe-
ra que supere el 100% este año. 

Eso sí, la sostenibilidad de la 
deuda sigue siendo una priori-
dad para la autoridad fiscal. La 
institución recordó que los pla-
nes de reducción del endeuda-
miento de las economías con más 
desajustes envían “señales” 
importantes a los inversores, 
incluso si la presión del merca-
do ahora es menor que durante 
la crisis del euro gracias a la inter-
vención del BCE. 

Más incentivos e inversión 
Thygesen presentó ayer una eva-
luación de la orientación gene-
ral de la política fiscal para la 
zona del euro. 

La autoridad advirtió que los 
niveles netos de inversión, están 
cercanos a cero, y nunca termi-
naron de recuperarse desde 2010, 
siendo ya preocupantes antes de 
la pandemia de coronavirus. 

Por esa razón, el organismo 
pidió más inversión pública e 
incentivos para el gasto privado 
a los Estados miembros, ya que 
el presupuesto de la UE de 1,85 
billones de euros de la UE para 
2021-2027, incluido el fondo de 
recuperación, no sería suficien-
te para elevar el potencial de cre-
cimiento en Europa.
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Carlos Jaramillo MADRID.  

Con la crisis del Covid-19 las empre-
sas europeas se han lanzado a 
ampliar sus líneas de liquidez, tanto 
a través de créditos bancarios como 
del mercado de capitales y lo han 
hecho a un ritmo desenfrenado. 
Según los datos de Société Généra-
le, en los seis primeros meses del 
año las compañías con grado de 
inversión han colocado 282.000 
millones de euros, lo que supone 
igualar el tercer año con mayor grado 
de actividad de toda la serie histó-
rica en solo la mitad del ejercicio. 

De hecho, apenas tendrían que 
emitir 80.000 millones de euros más 
para superar el anterior récord his-
tórico, de 360.000 millones, mar-
cado el pasado ejercicio. A estas altu-
ras de 2019 las empresas con grado 
de inversión habían vendido un 34%
menos de deuda en euros. “El ritmo 
de emisiones apenas se ha ralenti-
zado, pero esperamos que se frene 
en la segunda parte del año. Los 
volúmenes son impresionantes y 
también lo es la habilidad del mer-
cado para absorber nuevas coloca-
ciones en un momento en el que los 
diferenciales, durante la mayor parte 
del tiempo, se han ido cerrando”, 
comentan en el banco francés. 

Por jurisdicciones, Francia se 
mantiene como el país más activo, 
con más de 70.000 millones de euros 
vendidos por las firmas con grado 
de inversión del país. Le sigue Ale-
mania, con casi 55.000 millones; y 
Estados Unidos, con algo menos de 
50.000 millones. Mientras, en el 
mercado ibérico se han colocado 
algo más de 10.000 millones de euros 
en estos seis meses. 

Caída de los diferenciales 
Durante el mes de marzo se vivió 
un terremoto en el mercado de 
deuda corporativa. La rentabilidad 

Las empresas emiten tanta deuda en 
6 meses como en su tercer mejor año
Solo faltaría colocar 80.000 millones más para batir el récord anual de 2019

Así, consideran que el BCE segui-
rá con sus compras, que los bancos 
podrán utilizar parte del dinero de 
las TLTRO para adquirir deuda cor-
porativa y que las aseguradoras y 
fondos de pensiones podrían mirar 
a este tipo de emisiones para encon-
trar algo de rentabilidad, toda vez 
que la de los soberanos cada vez 
está más deprimida. 

“Tanto en Europa como en Esta-
dos Unidos, los bancos centrales 
siguen siendo una fuente de deman-
da programática. Pero, más impor-
tante, la naturaleza del shock hace 
que potencialmente haya un impul-
so a la inflación tibio y que la pacien-
cia de la política monetaria man-
tenga la rentabilidad de la deuda 
gubernamental baja. El resultado 
es que la demanda por el crédito 
esté apoyada por los flujos tanto 
domésticos como internacionales”, 
indican desde Morgan Stanley. 

Con todo, más allá de las medi-
das tomadas por los bancos centra-

les, que se confirme la recuperación 
económica será fundamental y los 
expertos advierten de que aún 
podría haber turbulencias. 

“La mejoría en el sentimiento casi 
puede sentirse. Los precios más 
altos del petróleo son interpreta-
dos como una señal positiva de que 
la economía está repuntando y las 
medidas para suavizar las restric-
ciones que vemos en cada vez más 
países reciben una bienvenida calu-
rosa de los mercados. Aun así, la 
tendencia económica y el compor-
tamiento de las empresas depende-
rá de los progresos que se hagan en 
combatir el virus, por lo que puede 
haber retrocesos recurrentes”, indi-
can en DZ Bank. Con el segundo 
trimestre finalizado, la atención del 
mercado estará centrada en los resul-
tados entre abril y junio, pero el gran 
protagonismo se lo llevarán las pre-
visiones que den las empresas de 
cara al futuro.

Más de 50.000 
millones de 
‘papel’ en junio 

Durante el mes de junio las 

empresas con grado de inver-

sión han colocado 50.000 

millones de euros en deuda, 

lo que supone una ligera ra-

lentización con respecto a los 

más de 60.000 millones que 

se emitieron en los meses de

abril y mayo, los dos con ma-

yor volumen en los registros. 

Aun así, ha superado los 

42.000 millones vendidos el 

pasado ejercicio y se convier-

te en el junio más activo de la 

serie histórica. Con todo, des-

de Société Générale esperan 

que el ritmo de colocaciones 

se pueda ralentizar a “media-

dos de julio”, lo que provocará 

que haya “menos deuda para 

saciar la demanda”, por lo 

que “si los repuntes no han 

acelerado más, forzando a 

nuevos confinamientos, los 

diferenciales estarán en dis-

posición de cerrarse”.

de la deuda con grado de inversión 
en euros se disparó hasta el 1,85% 
y el diferencial a los 220 puntos bási-
cos. Sin embargo, en los últimos 
meses se han comprimido sustan-
cialmente, hasta un rendimiento 
del 0,85% y una prima frente al Bund 
de 125 puntos básicos. 

El gran apoyo para el mercado de 
deuda corporativa han sido las 
importantes compras realizadas por 
el BCE y desde la entidad creen que 
los diferenciales podrán mantener-
se bajos mientras los grandes com-
pradores sigan mostrando apetito. 

El BCE, los bancos, 
fondos de pensión  
y aseguradoras son 
los mayores 
compradores
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El fabricante de vehículos
eléctricos Tesla se convirtió
ayer en la empresa de auto-
moción más valiosa del mun-
do en Bolsa. En lo que va de
2020 acumula un rally antoló-
gico y se ha repuesto con
rapidez al impacto del corona-
virus. Tanto que lo que pare-
cía una quimera a principio
de año, lograr adelantar a
Toyota, se ha convertido en
una realidad en solo unos
meses. El valor bursátil de
Tesla supera ya los 207.000
millones de dólares (unos

184.000 millones de euros) en
la Bolsa de Nueva York y
supera así los 201.900 millo-
nes de dólares de Toyota.

La carrera de la firma
californiana hacia el estrella-
to ha sido fugaz y parece no
haber registro histórico que
se le resista. A principios de
año pugnaba con Volkswa-
gen por ser la número dos y
consiguió dejarlo atrás rápi-
do. Ayer superó con creces
los 1.100 dólares por acción, y
en lo que va de año su apre-
ciación es del 170%.

“El mundo se derrumba y noso-
tros nos enamoramos”. Lo que
ha pasado en los últimos meses
entre Estados Unidos y sus pode-
rosos mercados financieros re-
cuerda a lo que Ilsa Lund le dijo
a Rick Blaine en Casablanca,
cuando en plena guerra, con ella
ya casada con otro y la Gestapo
pisándoles los talones, les daba
por enredarse. La diferencia es
que, esta vez, en este trozo de
América, no es a pesar de la cala-
midad, sino espoleada por ella,
cuando la Bolsa de Nueva York
ha decidido enamorarse. El índi-
ce S&P, que recoge los vaivenes
de las 500 mayores compañías
cotizadas, ha cerrado el segundo
trimestre con la mayor ganancia
desde 1998: hasta un 20%. Para
el Dow Jones, selectivo de 30
grandes, que ha subido un 18%,
ha sido el mejor periodo desde
1987. Y las tecnológicas del Nas-
daq se han disparado el 31%, el
máximo en casi dos décadas.

En paralelo, el gigante norte-
americano ha entrado en rece-
sión, despidiendo su mayor pe-
riodo de crecimiento en la histo-
ria, y la destrucción de empleo
ha alcanzado cotas no vistas des-
de la Gran Depresión. Pese a los
atisbos de recuperación, fruto
de las primeras fases de reaper-
tura, se han perdido cerca de 20
millones de puestos de trabajo

desde febrero y se están decla-
rando bancarrotas al mayor rit-
mo en siete años, con víctimas
tan variopintas como la compa-
ñía de alquiler de coches Hertz,
los grandes almacenes J. C. Pen-
ney o la pionera del frackingChe-
sapeake. Como guinda, la epide-
mia de coronavirus se ha descon-
trolado de nuevo, han repuntado
los contagios en buena parte del
país y al menos 16 Estados están
frenando la reactivación. El Fon-
do Monetario Internacional cal-
cula que el PIB se contraerá un

8% este año. ¿A qué vienen esas
alegrías en Wall Street?

Hay una respuesta rápida pa-
ra este comportamiento tan con-
traintuitivo de los mercados. El
manguerazo sin precedentes de
la Reserva Federal, de unos dos
billones de dólares (1,8 millones
de euros), ha llenado los bolsi-
llos de unos inversores que, pese
a la incertidumbre, no sabían
muy bien dónde colocar el dine-
ro, salvo en acciones. Los tipos
de interés del bono estadouni-
dense a 10 años, uno de esos refu-

gios clásicos en tiempos de cri-
sis, se sitúan en el 0,6%, frente al
2% de hace un año y el 3% de
finales de 2018. Estos estímulos,
unidos al plan de rescate econó-
mico aprobado por el Congreso,
han contenido la hemorragia
económica. Y según Sam Stovall,
director de inversión de la firma
CFRA, “el nuevo aumento de los
casos de covid-19 no hace temer
que la recuperación descarrile,
los inversores no esperan un
nuevo cierre a escala nacional,
sino retrocesos puntuales”.

La respuesta larga, sin embar-
go, apunta a una tendencia de
años. El divorcio entre la Bolsa y
la llamada economía real —la de
las empresas, que invierten, con-
tratan y producen, y las perso-
nas, que consumen—no es la pri-
mera vez que ocurre, pero esta
vez es, quizá, más elocuente que
nunca antes. Las cinco cotizadas
más valiosas son Apple, Alpha-
bet (Google), Microsoft, Amazon
y Facebook, unos colosos que re-
presentan alrededor de la quinta
parte de la capitalización de to-
do el S&P, la mayor proporción
en 30 años. Y, además, se han
visto favorecidos en este mundo
confinado, que ha desplazado a
la esfera virtual buena parte de
trajín diario, ya sea el profesio-
nal, el de consumo o el de ocio.
En abril, primer mes completo
de confinamiento, sus acciones

subían un 10%, mientras las
otras 495 bajaban un 13%, según
los datos de Goldman Sachs.

Cuando a una economía se la
califica de real puede uno inferir
que la otra tiene algo de ficticia,
como si Apple o Amazon no exis-
tiesen, no tuvieran sedes monu-
mentales, productos líderes y dó-
lares constantes y sonantes en-
trando a espuertas. Los tienen,
pero la contribución de los gigan-
tes tecnológicos a la riqueza en
la calle esmenor a la que genera-
ban los líderes bursátiles del pa-
sado, cuando la cúspide se repar-
tía entre la banca, la energía y
los servicios.

Un estudio de la Brookings
Institution, uno de los think
tanks más prestigiosos de Wa-
shington, compara la creación
de empleo y el mercado de capi-
tales de los siglos XX y XXI y arro-
ja datos esclarecedores: en 1962,
las dosmayores empresas cotiza-
das de Estados Unidos eran la
telefónica AT&T y la automovilís-
tica General Motors, con
564.000 y 605.000 empleados,
respectivamente. Es decir, casi
1,2 millones en conjunto. En
2002, Microsoft se había coloca-
do primera (51.000 empleados),
seguida de General Electric
(315.000). Menos de la mitad
que hace seis décadas. El año pa-
sado, las dos primeras del índice
S&P, Microsoft y Apple, conta-
ban en total con unos 297.000
trabajadores.

El cambio de tercio en Wall
Street a lo largo de este año ha
sido radical, el más drástico en
ocho décadas. El primer choque
del confinamiento, cuando la cri-
sis sanitaria ya se reveló global y
mayúscula, se produjo a media-
dos de marzo y se tradujo en
una caída del 20% en el S&P en
el primer trimestre del año. Aho-
ra, la recién culminada carrera
del segundo ha permitido recu-
perar casi todo el terreno perdi-
do. El panorama hasta finales de
año, sin embargo, resulta más
que incierto. Además de dopa-
dos por los estímulos, los inver-
sores también han jugado en la
Bolsa, en cierta medida, a cie-
gas. Según Factset, una platafor-
ma de información financiera,
200 de las 500 compañías del
selectivo han retirado sus previ-
siones para el año, pero calcu-
lan que los beneficios de las
grandes empresas consolidadas
y por tanto más resistentes (las
blue chip, en la jerga bursátil)
han encogido un 44% en el cita-
do segundo trimestre.

El rally bursátil se ha suaviza-
do en las últimas semanas, en
parte debido a las tensiones so-
ciales desatadas en el país, a raíz
de las movilizaciones contra el
racismo por la muerte del hom-
bre negro George Floyd, y tam-
bién por una corrección propia
delmercado. Los estímulos fisca-
les del Congreso se están agotan-
do, y republicanos y demócratas
tendrán que acordar otro pro-
grama. Nadie sabe cuánto dura-
rá el derrumbe, mucho menos
el enamoramiento. A Donald
Trump, que busca la reelección
en noviembre, le convienen los
datos positivos. Los analistas
también alertan de la incerti-
dumbre que generan esos comi-
cios en cuanto a la política eco-
nómica. El mundo se derrumba
y EE UU, aparte de todo, celebra
elecciones.

Tesla ya es la firma de coches
más valiosa del mundo

Dopada por los estímulos y cada vezmás distante de la calle, la Bolsa de EE UU cierra
un gran trimestre. Mientras, el país sufre la mayor crisis desde la Gran Depresión

La economía se desploma
y a Wall Street le da igual

E F M A M J E F M A M J

Indicadores económicos en EE UU

EL PAÍSFuente: Oficina de Estadísticas Laborales, Bloomberg.
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FALLO/ El Pleno anula, por unanimidad, el aumento de los pagos fraccionados que aprobó el Gobierno en 2016 
para adelantar la recaudación de 8.000 millones al año. El Fisco puede tener que devolver hasta 1.500 millones.

Mercedes Serraller. Madrid 

El Tribunal Constitucional 
(TC) ha anulado el aumento 
de los pagos fraccionados en 
el Impuesto sobre Sociedades 
que lanzó Cristóbal Montoro 
y que está en vigor desde 
2016. El Pleno del TC consi-
deró ayer, por unanimidad, 
que el Real Decreto-ley del 
Gobierno del PP, que en sep-
tiembre de 2016 duplicó estos 
pagos fraccionados con efecto 
retroactivo a enero con el ob-
jetivo de recaudar 8.000 mi-
llones extra cada año, vulnera 
los límites materiales del Real 
Decreto-ley, según explicó el 
Alto Tribunal en una nota, ya 
que la sentencia se está redac-
tando y se conocerá en los 
próximos días.  

La nota plantea que la sen-
tencia no afectará a quienes 
recurrieron y ya tienen sen-
tencia firme ni a las empresas 
que recurrieron por vía admi-
nistrativa pero no lo hicieron 
en tiempo y forma. A la espera 
de conocer la sentencia, esto 
abre la puerta a que reclamen 
quienes todavía no lo hayan 
hecho, dado que la autoliqui-
dación de Sociedades puede 
rectificarse en los cuatro años 
siguientes, además de los ca-
sos que siguen abiertos. 

Hasta 2015 el pago fraccio-
nado exigía un tipo del 12% so-
bre base imponible para las 
compañías que facturaran 
más de 20 millones de euros. 
Pues bien, el incremento que 

aprobó Montoro e impuso a 
las empresas el 24% de la base 
imponible o del 23% del resul-
tado contable, y para las em-
presas con una cifra de nego-
cio de más de 10 millones, más 
de 9.000. 

Dado que al sistema de pa-
gos fraccionados, que se reali-
zan en abril, octubre y diciem-
bre, supone un anticipo al Es-
tado que se regulariza en el 
mes de julio del año siguiente 
en la Campaña del impuesto, 
lo que Hacienda tendrá que 
devolver es el esfuerzo finan-
ciero extra que se ha obligado 
a hacer a las empresas para fi-
nanciar al Estado, que a veces 
tardan en regularizar su situa-
ción hasta 17 meses. Esto su-
pondría unos 1.500 millones si 
se aplica el interés legal del di-
nero del 3,75% a los 8.000 mi-
llones extra que supuso el 
nuevo sistema, según fuentes 
conocedoras. 

El fallo supone un nuevo
golpe a la política de la Ha-
cienda de Cristóbal Montoro, 
que se suma a la sentencia del 
Constitucional que consideró 
ilegal la amnistía fiscal de 
2012, entre otros casos. Con la 
salvedad de que, a diferencia 
de ésta, que se conoció cuando 
la amnistía ya había prescrito, 
sí impactará en las cuentas pú-
blicas. 

El TC se pronuncia en res-
puesta a las dudas que le ha 
planteado la Audiencia Nacio-
nal, que lo vio inconstitucional 

El Constitucional tumba la subida de los 
anticipos de Sociedades que lanzó Montoro

en un auto que adelantó EX-
PANSIÓN el 22 de enero de 
2019, en el que analizó la lega-
lidad del Real Decreto-ley del 
Gobierno del PP, que tomó es-
ta decisión bajo amenaza de 
sanción por parte de la Comi-
sión Europea por el descon-
trol del déficit. Este sistema es 
el que está ahora en vigor y 
que el Gobierno de Pedro Sán-
chez hasta la fecha preveía in-
cluso incrementar. 

La Audiencia observó dos 
ilegalidades en la Orden 

EHA/1552/2016 con base en 
el Real Decreto-ley 2/2016, 
impugnado por dos empre-
sas, a las que asesoran EY 
Abogados y Garrigues, res-
pectivamente. El primer caso 
analizado afecta al que lleva 
Garrigues. Además de plan-
tear que el Gobierno no puede 
realizar una modificación 
sustancial de Sociedades me-
diante un Real Decreto-ley, la 
Audiencia consideró que esta 
medida puede atentar contra 
el principio de capacidad eco-

nómica que protege la Consti-
tución. Los límites materiales 
del Real Decreto-ley, que re-
gula el artículo 86.1, suponen 
que no puede afectar a los de-
rechos, deberes y libertades 
regulados en el Título I, entre 
los que se encuentra el “deber 
de contribuir al sostenimien-
to de los gastos públicos” del 
artículo 31.1 de la Carta Mag-
na. Aplicando esos límites al 
ámbito tributario, la sentencia 
razona que, por el tributo 
afectado, que es uno de los 

principales, y por la entidad 
de la modificación que se in-
troduce, que alcanza a los ele-
mentos principales del pago 
fraccionado, impacta en el de-
ber de contribuir. La medida 
no incide en la cuantía final 
del impuesto, sino que se re-
fiere a un pago a cuenta, pero 
el Tribunal enfatiza que afec-
ta de forma sustancial a su 
cuantificación y lo hace res-
pecto de las empresas de ma-
yor tamaño que, aunque rela-
tivamente pocas, son las que 

María Jesús Montero recibe la cartera de Hacienda de su predecesor, Cristóbal Montoro.
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aportan más de la mitad de la 
recaudación. 

Sin embargo, el TC no abor-
da la posible vulneración del 
principio de capacidad econó-
mica, “al estimar el primer 
motivo”.Esta decisión supone 
cerrar en falso el conflicto, ya 
que no analiza el fondo del 
asunto, el que en principio po-
dría llevar a Hacienda a anular 
el sistema. Fuentes conocedo-
ras creen que el TC se tendrá 
que pronunciar  sobre el fondo 
ante la avalancha de recursos 

que se presentaron desde 
2019 cuando se conoció que el 
TC iba a analizar el asunto y 
los que ahora podrían plan-
tearse. Con la mera anulación 
de la forma, del decreto, no se 
invalida el sistema, como ayer 
destacaban fuentes de Ha-
cienda, porque el propio 
Montoro lo incorporó –sin 
anunciarlo– en los aún vigen-
tes Presupuestos de 2018, con 
lo que le dio rango de ley. 

 
Editorial / Página 2

  El Constitucional informó ayer de que la sentencia no 

afectará a quienes recurrieron y ya tienen sentencia 

firme ni quienes lo hicieron por vía administrativa  

pero no en tiempo y forma. A la espera de conocer  

la sentencia, esto abre la puerta a que reclamen 

quienes todavía no lo hayan hecho, dado que la 

autoliquidación de Sociedades puede rectificarse  

en los cuatro años siguientes, que todavía no han 

vencido, además de los casos que siguen abiertos. 

Fuentes jurídicas trasladan que la mayoría de las 

9.000 empresas afectadas ha recurrido desde que  

se conoció en enero de 2019 que el TC lo estudiaría. 

 

  Los pagos fraccionados se realizan en abril, octubre  

y diciembre y suponen un anticipo al Estado que

se regulariza en julio del año siguiente en la Campaña 

del impuesto. Hacienda tendrá que devolver el 

esfuerzo financiero extra que ha obligado a hacer  

a las empresas, que a veces tardan en regularizar su 

situación hasta 17 meses. Esto supondría unos 1.500 

millones si se aplica el interés legal del dinero del 

3,75% a los 8.000 millones extra del nuevo sistema. 

 

  El TC no aborda la posible vulneración del principio 

de capacidad económica, con lo que cierra en falso  

el conflicto, ya que no analiza el fondo del asunto,  

el que podría llevar a Hacienda a anular el sistema. 

Aunque fuentes conocedoras estiman que el TC se 

tendrá que pronunciar finalmente sobre el fondo, con 

la mera anulación de la forma, del Real Decreto, no se 

invalida el sistema, como trasladaban ayer fuentes  

del Fisco, porque el propio Montoro lo incorporó en  

los Presupuestos de 2018, con lo que le dio rango de 

ley. Pero el conflicto no se ha cerrado, lo que puede 

llevar al Gobierno de Pedro Sánchez a pensarse la 

nueva subida a los pagos fraccionados que prevé.

LOS EFECTOS DEL FALLO
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D
espués de varios me-
ses, con el periodo del 
estado de alarma por 

medio, y de figurar en sucesi-
vos órdenes del día, por fin el 
Pleno del Constitucional se ha 
pronunciado sobre la posible 
inconstitucionalidad elevada 
por la Audiencia Nacional so-
bre la regulación del pago 
fraccionado mínimo para las 
grandes empresas llevada a 
cabo por el Real Decreto-ley 
2/2016, de 30 de septiembre. 

Y lo ha hecho de forma unáni-
me señalando que el Gobierno 
no ha respetado los límites
que la Constitución establece 
para que el Ejecutivo, suplan-
tando la potestad legislativa 
propia de las Cortes Genera-
les, pueda dictar una disposi-
ción normativa con rango de 
ley. Como ya pasó hace unos 
años (sentencia 73/2017) res-
pecto de la “amnistía fiscal”, el 
Constitucional recuerda que 
este instrumento excepcional 
no puede afectar al deber de 
contribuir ni, por ello, regular 
los pagos fraccionados del Im-
puesto sobre Sociedades, en la 
medida en que supone una al-
teración de la presión fiscal 

derivada de uno de los im-
puestos troncales del sistema 
tributario, terreno exclusivo y 
excluyente de la soberanía na-
cional que reside en las Cortes.  

Desde esa perspectiva de 
mejor salud democrática debe 
ser valorado positivamente 
este pronunciamiento, sin 
perjuicio de la incidencia fi-
nanciera que pueda tener para 
Hacienda y que habrá que 
subvenir con instrumentos 
plenamente acordes con 
nuestra Constitución. Precisa-
mente, el propio Tribunal  
anuncia en la nota de prensa 
hecha pública ayer una limita-
ción de los efectos de la decla-
ración de inconstitucionali-

dad, en línea con numerosos 
precedentes, de manera que 
no se podrán revisar resolu-
ciones firmes ni situación con-
solidadas por no haber sido 
objeto de impugnación. No 
obstante, a reserva de que el 
tenor de la sentencia resulte 
más clarificador, no es descar-
table que se origine una agria 
discrepancia sobre el alcance 
de esta limitación, dada la pe-
culiar forma de gestión de los 
pagos fraccionados, que son 
objeto de autoliquidación ini-
cial por las empresas como pa-
go a cuenta, para su ulterior 
deducción en la autoliquida-
ción del ejercicio del impuesto 
y originando, frecuentemente, 

el derecho a una devolución 
por parte de la Administra-
ción tributaria.  

Sin embargo, da la impre-
sión de que nos encontramos 
ante una declaración de “in-
constitucionalidad fracciona-
da”. Me explico. La Audiencia 
Nacional, además de cuestio-
nar el instrumento del Real 
Decreto-ley, entendía que la 
fijación del pago mínimo so-
bre el resultado contable vul-
neraba el principio de capaci-
dad económica al que debe su-
jetarse la imposición fiscal se-
gún mandato constitucional, 
al desvincular el importe del 
pago fraccionado de la base 
imponible del Impuesto sobre 

Sociedades. Ello acaba origi-
nando una financiación recu-
rrente sin coste para el Tesoro 
Público a costa de los contri-
buyentes. Pero el Constitucio-
nal ha considerado innecesa-
rio examinar esta posible in-
fracción, una vez declara in-
constitucional la regulación 
por el uso indebido del Real 
Decreto-ley. El problema con 
ello es que probablemente no 
finalice la controversia exis-
tente, pues idéntica regula-
ción fue reiterada por la Ley 
de Presupuestos Generales 
del Estado para 2018, que no 
adolece de las mismas limita-
cionesque ahora se reprochan 
al Real Decreto-ley.  

Inconstitucionalidad fraccionada
OPINIÓN

Maximino 

Linares
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Habrá que leer con deteni-
miento la sentencia para aqui-
latar con precisión el alcance 
de la limitación de sus efectos; 
la incidencia en la regulación 
general de los pagos fracciona-
dos en el Impuesto sobre So-
ciedades; y, sobre todo, las con-
secuencias que la declaración 
de inconstitucionalidad puede 
tener para las empresas que se 
han visto obligadas a financiar 
al Tesoro Público por un im-
porte superior a la deuda tribu-
taria justa, y que se merecen un 
resarcimiento claro y rápido.  

Desde la perspectiva del 
Gobierno, se debería hacer de 
la necesidad virtud. En primer 
lugar, para revisar el régimen 

general de los pagos fraccio-
nados y eliminar el claro ries-
go de que, en un nuevo emba-
te, el Tribunal Constitucional 
pueda compartir con la Au-
diencia Nacional que la desco-
nexión entre el pago fraccio-
nado y la base imponible del 
impuesto infringe el principio 
de capacidad económica. Y, 
en segundo término, un es-
fuerzo de contención en la re-
gulación de la materia tributa-
ria mediante el Real Decreto-
ley, devolviendo al Parlamen-
to un protagonismo que nun-
ca debió perder. 

Socio responsable del Área 
de Procedimientos

Tributarios de EY Abogados
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EN JUEGO 3.000 MILLONES ENTRE FIANZAS Y AVALES/ Ocho patronales, que agrupan a 19.000 comercios y 1.500 
restaurantes, piden al Gobierno que congele la ejecución de avales para forzar a los propietarios a negociar.

V. Osorio/R. Arroyo. Madrid 

Alta tensión entre los centros 
comerciales y sus inquilinos 
por el pago de los alquileres 
tras el desplome de ventas de-
bido al Covid-19. Ocho aso-
ciaciones, que agrupan a cer-
ca de 19.000 comercios y 
1.500 restaurantes situados 
en centros comerciales, han 
iniciado una intensa labor de 
contactos con el Gobierno y 
los partidos políticos para so-
licitar un nuevo marco legal, 
que fuerce a los propietarios 
de los centros a negociar un 
cambio temporal en sus con-
diciones, tras encontrarse por 
ahora con un muro en la ma-
yoría de los casos. 

Los contactos han incluido 
hasta ahora tres cartas a Pe-
dro Sánchez y a las ministras 
de Economía, Nadia Calviño, 
y de Comercio, Reyes Maro-
to; así como reuniones con la 
Secretaría de Estado de Co-
mercio y representantes de 
todos los partidos políticos 
salvo Unidas Podemos.  

La iniciativa tiene el respal-
do de la Confederación Espa-
ñola del Comercio (CEC) y 
Acotex, Anceco, Marcas de 
Restauración, Amicca, Co-
mertia, Eurelia y Fece, en re-
presentación de firmas como 
Mango, Levi’s, Benetton, Ba-
se, Intersport, Milar, Tien21, 
BigMat, Fnac, Game, Etam, 
Cottet, Burger King, McDo-
nald’s, Alsea, Telepizza o Ro-
dilla, entre muchos otros.  

Se trata de casi todo el co-
mercio y la restauración orga-
nizada, salvo grandes grupos 
como Inditex, H&M o Pri-
mark, que por su tamaño y ca-
pacidad para generar tráfico 
tienen unos contratos dife-
rentes que, básicamente, in-
cluyen sólo el pago de un por-
centaje de sus ventas como 
renta. 

El problema: las cláusulas 
No ocurre lo mismo en el ca-
so del resto de inquilinos, con 
un pago mínimo por metro 
cuadrado tan elevado que les 
está obligando a abonar la 
práctica totalidad de sus al-
quileres pese a haber estado 

Guerra abierta entre las tiendas y los 
centros comerciales por los alquileres

tres meses cerrados y tener 
unas perspectivas muy poco 
optimistas hasta final de año.  

Las asociaciones que se han 
unido aseguran que sus em-
presas están renegociando sin 
problemas las condiciones de 
sus alquileres a pie de calle, 
pero no ocurre lo mismo en el 
caso de los centros comercia-
les, salvo excepciones como 
Merlin, Lar o Castellana Pro-
perties (ver información ad-
junta), ya que las cláusulas fir-
madas hacen que muchos 
propietarios, como Unibail-
Rodamco o Klépierre, se es-
tén mostrando inflexibles. 

Estos contratos incluyen 
las tradicionales fianzas, pero
también unos importantes 
avales ante posibles impagos 
que, además, se ejecutan en 
su totalidad –y no parcial-
mente– en caso de impago. 
Las asociaciones calculan 
que hay unos 700 millones en 
fianzas y 2.300 millones en 
avales, lo que está dando a 
muchos propietarios la op-
ción de esquivar cualquier ti-
po de negociación. 

Además, estos contratos 
tienen una cláusula de per-
manencia u obligado cumpli-
miento de entre tres y cinco 
años, lo que significa que una 
tienda que quiera abandonar 
un centro se ve obligada a pa-
gar el alquiler durante el 
tiempo que no ha cumplido, 
lo que en la mayoría de los ca-
sos es inviable y acaba por su-
poner la permanencia aun-
que sea perdiendo dinero. 

Los comercios consideran 
que las moratorias de pago 
aprobadas por el Ejecutivo 
son insuficientes y suponen 
“no ahogarnos repentina-
mente, sino lentamente”. Por 
eso, están promoviendo una 
congelación de las claúsulas 
“leoninas” firmadas, para que 
los propietarios no puedan 
ejecutar avales o forzar el
obligado cumplimiento, al 
menos este año, en caso de 
abandonar los locales. Tam-
bién piden poder rescindir 
acuerdos de arrendamiento 
por causa mayor. 

Los inquilinos admiten que 
aceptaron las cláusulas en su 
momento, pero aseguran que 
la situación ha cambiado tras 
la pandemia y solicitan ayu-
das. Eso no significa que se va-
yan a producir necesariamen-
te cierres masivos, pero persi-
guen limitar la fuerza que tie-
nen ahora los centros para 
que accedan a negociar. 
“Mientras no ocurra es impo-
sible llegar a acuerdos, aun-
que nos necesitamos. El cen-
tro comercial necesita visitan-
tes y si parte del comercio de-
saparece, perderá interés”, di-

ce Álvaro Otal,gerente de An-
ceco, una de las patronales. 

Un ‘ERTE inmobiliario’ 
Sobre la mesa, además de 
condonaciones o ERTE in-

mobiliarios, como los deno-
minan, quieren poner tam-
bién acuerdos para adaptar 
las rentas a la caída del nego-
cio. Portugal acaba de apro-
bar, con el apoyo de todos los 
partidos, eliminar la parte fija 
de las rentas de los centros 
hasta marzo de 2021, lo que 
supondrá sólo un pago varia-
ble en función de ventas. 

Portugal acaba de 
aprobar que sólo se 
pague una variable 
según ventas hasta
marzo de 2021

Agrupan a firmas 
como Mango, Levi’s, 
Benetton, Fnac, 
Base, Burger King, 
Alsea o McDonald’s

Imagen del centro comercial La Vaguada, en Madrid, ayer.
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R.Arroyo/V.M.Osorio. Madrid 

Descuentos, aplazamientos 
y condonaciones. Merlin, 
Lar España y Castellana 
Properties han sido muy 
activas desde el principio 
en su política comercial 
con los inquilinos con el 
propósito de reforzar rela-
ciones y alargar los contra-
tos. 

Merlin, que lanzó un 
plan de ayudas a inquilinos 
afectados por el Covid du-
rante el estado de alarma, 
ha decidido extenderlo 
hasta final de año con boni-
ficaciones que van desde el 

60% de junio al 10% de di-
ciembre. A cambio los in-
quilinos han acordado pro-
rrogar los contratos hasta 
2022 y renunciar al ejerci-
cio de acciones legales. 

Castellana Properties, 
controlada por el fondo su-
dafricano Vukile, ofreció a 
sus inquilinos una condo-
nación voluntaria de la ren-

ta de abril. La Socimi está 
negociando ahora des-
cuentos en las rentas a 
cambio de contratos de ma-
yorduración, renuncias a la 
opción de interrupción y la 
presentación de informes 
mensuales sobre las ventas. 

Desde Lar España expli-
can que están “escuchando 
de forma individualizada” a 
todos sus inquilinos para 
conocer las diferentes ne-
cesidades de cada uno. En 
paralelo, ha ajustado los 
gastos comunes de funcio-
namiento de sus centros al 
máximo.

Las Socimis españolas ofrecen 
descuentos y aplazamientos

Buscan dar 
facilidades  
a los inquilinos  
a cambio de alargar  
los contratos

En España existen 

casi 570 centros y 

parques comerciales 

con 16,4 millones de 

metros cuadrados 

de superficie, según 

los datos de AECC.

570 CENTROS

Las asociaciones adheridas 
aseguran que no es viable asu-
mir una tasa de esfuerzo 
–porcentaje de las ventas que 
se dedica al alquiler– muy su-
perior al 15%, cuando ahora 
están haciendo frente a tasas 
que llegan al 60%, al tener 
menos ventas, lo que pone en 
riesgo miles de empleos. Su 
problema es que abandonar 
los centros y pagar las penali-
zaciones supondría su ruina, 
por lo que se sienten atrapa-
dos en una “jaula comercial”. 

Principales propietarios 
Entre los principales propie-
tarios de centros comerciales 
destacan las Socimis españo-
las especializadas en retail 

Castellana Properties, con 16
centros y parques comercia-
les incluyendo Vallsur en Va-
lladolid; Lar España, que 
cuenta con 14 activos comer-
ciales entre los que destaca el 
megacentro de Lagoh en Se-
villa que inauguró en sep-
tiembre de 2019; y la Socimi 
controlada por el empresario 
murciano Tomás Olivo, Ge-
neral de Galerías Comercia-
les (GGC) con nueve centros 
en España, incluyendo La 
Cañada (en Marbella). Mer-
lin, por su parte, suma 15 cen-
tros en cartera algunos re-
cientemente reformados co-
mo X-Madrid (en Alcorcón). 

Entre los grandes grupos 
internacionales destaca la 
francesa Unibail-Rodamco,  
con nueve centros distribui-
dos en España, algunos muy 
relevantes en su área de in-
fluencia como Parquesur y La 
Vaguada, en Madrid, o Glo-
ries y La Maquinista, en Bar-
celona. La también gala Klé-
pierre tiene seis megacentros 
en el país incluyendo La Con-
domina (Murcia) o La Gavia y 
y el centro de Príncipe Pío, 
ambos en Madrid, y Mare-
magnum. La portuguesa So-
nae Sierra tiene siete centros  
en cartera en tres de los cuales 
es socio minoritario del fondo 
de inversión J&T, fundado y 
liderado por Peter Korbacka. 

Intu, inmobiliaria británica 
en concurso, vendió reciente-
mente Puerto Venecia (Zara-
goza) e Intu Asturias (Astu-
rias) pero mantiene el 50% de 
la propiedad de Xanadú. El 
otro 50% es de Nuveen. 

 
La Llave / Página 2

Merlin, Lar España, 
Castellana 
Properties y GGC, los  
grandes propietarios 
españoles de centros 

Unibail-Rodamco, 
Klépierre y Sonae 
Sierra, entre los 
principales gestores
internacionales
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Ofensiva de Trabajo para 
detectar fraude en los ERTE
INSPECCIONARÁ 30.000 EMPRESAS/ El ministerio actúa ante las denuncias que está 
recibiendo de fraude en las empresas por fomentar la economía sumergida. 

M. Valverde. Madrid  

La Inspección de Trabajo y 
Seguridad Social ha lanzado 
una campaña, hasta final de 
año, para visitar 30.000 em-
presas con el fin de luchar 
contra el fraude en la utiliza-
ción de los expedientes de re-
gulación temporal de empleo 
(ERTE). Trabajo ya inició en 
mayo un plan de inspección 
sobre 20.000 empresas, y en 
junio ha decidido reforzarlo 
con la vigilancia de otras 
10.000 compañías más, ante 
las denuncias que está reci-
biendo por la utilización frau-
dulenta de los ERTE.  

Por ejemplo, la reanuda-
ción de la actividad sin comu-
nicarlo a la administración, 
para seguir recibiendo las 
ayudas que tienen este tipo de 
medidas, mientras hay em-
pleados cobrando la presta-
ción por desempleo. O la rea-
lización de horas extraordi-
narias con personal reincor-
porado, mientras la empresa 
mantiene a una parte de la 
plantilla con el contrato sus-
pendido.  

Otras empresas están pre-
sentando bases de cotización 
más altas de las que corres-
ponden a sus trabajadores pa-
ra intentar obtener un des-
cuento mayor en las cotiza-
ciones sociales. Así lo denun-
ció ayer Hector Illueca, direc-
tor general de la Inspección 
de Trabajo y de Seguridad So-
cial.  

En el momento más alto de 

mana pasada la prórroga de 
los ERTE hasta el 30 de sep-
tiembre, tras suscribir un 
acuerdo con las patronales 
CEOE y Cepyme, y los sindi-
catos CCOO y UGT. 

Inspectores  
No obstante, para poder ga-
rantizar el cumplimiento de 
la campaña en la lucha contra 
el fraude en los ERTE, el sin-
dicato de Inspectores de Tra-
bajo y Seguridad Social instó 
al Gobierno a que aumente el 
número de inspectores. 

La presidenta del citado 
sindicato, Ana Ercoreca, ad-
virtió ayer al Ministerio de 
Trabajo y Economía Social 
que “de nada sirven las leyes 
si no van con un refuerzo de 
quienes lo revisamos”. Erco-
reca desveló que para hacer la 
campaña contra el fraude en 
los ERTE, el Ministerio ape-
nas contará con 1.866 funcio-
narios, entre inspectores y su-
binspectores. “Es necesario 
destinar recursos a la Inspec-
ción de Trabajo y Seguridad 
Social para poder realizar” los 
planes de vigilancia sobre los 
ERTE, dijo Ercoreca. 

Por su parte, el secretario 
general de UGT, Pepe Álva-
rez, dijo ayer que, más allá de 
que sea un “delito” y una “ile-
galidad” presentar un expe-
diente de regulación tempo-
ral de empleo (ERTE) y que la 
persona siga trabajando, es 
una “indecencia moral y ética 
abusar” de ellos.

la recesión económica, gene-
rada por el impacto económi-
co del coronavirus, 500.000 
empresas presentaron un ER-
TE, con una regulación tem-
poral de 3,4 millones de traba-
jadores. El coste estimado por
el Gobierno para esta medida
es de 17.840 millones de eu-
ros, según explica en el último
Plan de Estabilidad y Creci-
miento que el Gobierno ha 
enviado a la Comisión Euro-
pea. De esta cuantía, la Segu-
ridad Social calcula que ten-

drá que poner entre 10.000 y
15.000 millones de euros. Es 
decir, entre la exoneración de 
las cotizaciones sociales de las 
empresas y el coste de la pres-
tación por desempleo.  

El Gobierno aprobó la se-

La ministra de Trabajo y Economía Social, Yolanda Díaz.
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El sindicato de 
inspectores pide más 
funcionarios para la
campaña contra el 
fraude en los ERTE  
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L
a actualización de las previsiones del FMI no es 
un documento alegre. Pero sí contiene un dato 
positivo: el segundo trimestre de 2020 debería 

ser el suelo de la crisis económica del Covid-19. De ser 
así, el reto es conseguir la mejor recuperación posible. 

La rebaja de las previsiones del FMI con respecto a 
abril es grande, ya que ahora se prevé un crecimiento 
globaldel -4,9% este año, frente al -3% en abril. Para el 
año que viene, se espera un crecimiento del 5,4%. De-
bido a ello, se espera que la producción global supere 
ligeramente los niveles de 2019 en 2021. No obstante, 
en el cuarto trimestre de 2021 el PIB de los países con 
altos ingresos seguirá por debajo de los niveles del pri-
mer trimestre de 2019. La producción también se si-
tuaría en torno a un 5% por debajo 
de los niveles a los que apuntaban 
las tendencias previas a la pande-
mia. Hemos vivido lo que el Banco 
de Pagos Internacionales llama en 
su último informe anual un “parón 
global súbito”. La Organización In-
ternacional del Trabajo señala que, 
a nivel global, el descenso de las ho-
ras de trabajo en el segundo trimes-
tre probablemente equivalga a la 
pérdida de más de 300 millones de 
empleos a jornada completa. 

El FMI acentúa con acierto las si-
guientes incertidumbres: la dura-
ción de la pandemia y los confina-
mientos nacionales o locales adi-
cionales; el alcance del distancia-
miento social voluntario; la severi-
dad de las nuevas regulaciones so-
bre seguridad; la capacidad de los 
trabajadores desplazados para con-
servar el empleo; el impacto a largo 
plazo de los cierres de las empresas 
y el desempleo; el alcance de la re-
configuración de las cadenas de su-
ministro; el probable daño a la intermediación finan-
ciera; y el alcance de nuevas dislocaciones de los mer-
cados financieros. 

La respuesta política no ha tenido precedentes en 
tiempos de paz. El FMI prevé que la deuda pública 
aumente este año 19 puntos porcentuales en relación 
al PIB. Las políticas de los bancos centrales no han si-
do menos sorprendentes. El apoyo de las autoridades 
fiscales y monetarias también es revolucionario por 
su naturaleza. Los gobiernos han emergido como ase-
guradoras de último recurso, los bancos centrales han 
ido mucho más allá de su responsabilidad con la ban-
ca. Allí donde ha hecho falta, han asumido la respon-
sabilidad de todo el sistema financiero. De hecho, con 
sus intervenciones, incluidos los acuerdos de permu-
ta con otros bancos centrales, la Reserva Federal de 
EEUU ha asumido la responsabilidad de gran parte
del sistema financiero global. 

Las épocas desesperadas requieren medidas deses-
peradas. Bajo la gestión de Agustín Carstens, el ex go-
bernador del banco central mexicano, el BIS apoya 
acertadamente las actuaciones de los bancos centra-
les. Su informe explica que los bancos centrales tie-
nen dos objetivos: “Prevenir los daños duraderos para 
la economía garantizando que el sistema financiero 
siga funcionando” y “devolver la confianza y apunta-
lar el gasto privado”. Este no es el final de las interven-
ciones masivas. Puede que ni siquiera sea el final del 
principio. Aguardan enormes incertidumbres. Pero 
como señalaba recientemente la presidenta del BCE, 
Christine Lagarde, citando a Abraham Lincoln: “La 
mejor forma de predecir tu futuro es crearlo”. 

¿Cómo deberíamos crear, entonces, el futuro que 

querríamos, uno en el que se produzca el menor daño 
posible y la recuperación más viable hacia un futuro 
económicamente sostenible? Esa es la tarea que debe-
rían estarabordando ahora los líderes. 

Cooperación fuerte 
En el futuro inmediato, el reto importante sigue sien-
do minimizar los daños causados por el Covid-19 a la 
salud y a la economía. Para conseguirlo, sigue siendo 
esencial una cooperación fuerte. Esto tendrá una es-
pecial importancia para los países emergentesy enví-
as de desarrollo, que siguen necesitando una ayuda 
sustancial. El FMI ya ha acordado programas para 
ayudar a 72 países en dos meses. Sin embargo, pese a 
la mejora de los mercados financieros, harán falta una 
relajación de la deuda y más ayudas oficiales en los 
próximos meses y, casi con seguridad, años. 

Conforme terminen los confinamientos y las eco-
nomías se recuperen, también será fundamental mo-
dificar las políticas para fomentar la recuperación, y 

vital evitar el error cometido tras la crisis financiera de 
2008, cuando se pasó demasiado pronto de la ayuda a 
la consolidación fiscal y el ajuste monetario. Hará fal-
ta una política fiscal y monetaria agresiva continuada 
para volver a dar uso a activos ociosos y orientar las 
economías hacia nuevas actividades. La nueva econo-
mía a la que salgamos será diferente de la antigua. Ne-
cesitará aprovechar la revolución tecnológica virtual 
y distanciarse de la interacción física constante. Tam-
bién tendrá que ofrecer un futuro mejor a las perso-
nas castigadas con más dureza. Tendrá que acelerar el 
cambio hacia una economía más sostenible. 

Apuntalando la demanda, los legisladores pueden 
facilitar mucho esos cambios. Es cierto que esto plan-
tea riesgos. Pero son mucho más pequeños que los re-
sultados políticos y económicos de otra ronda de aus-
teridad soportada por los beneficiarios del gasto pú-
blico. Esa vez tiene que ser distinto. El Gobierno ha
vuelto, igual que el deseo de competencia. Los políti-
cos de la oposición han sido capaces de convertir sus 
propios fracasos en argumento: ¿quién confiaría en 
un gobierno con esta gestión? Pero no tiene por qué 
ser así. Los contrastes entre la Alemania de Merkel y 
los EEUU de Trump o el Reino Unido de Johnson son 
demasiado evidentes. Tal vez este desastre traiga un 
beneficio: descubriremos no sólo que el Gobierno ha 
vuelto, sino que también lo ha hecho la demanda de 
un Gobierno sensato gestionado por personas com-
petentes. Eso no haría que haya merecido la pena esta 
calamidad. Pero nunca se debería desperdiciar una 
crisis. Los seres humanos pueden aprender de las ex-
periencias dolorosas. Hagámoslo.

La gran interrupción  
de la economía continúa

5 Financial Times

Kristalina Georgieva, directora gerente del FMI.

Martin  

Wolf
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Las ventas
de coches
frenan su
caída en la
desescalada
PILAR BLÁZQUEZ
Madrid

La comparativa de la venta de
cochesrespectoalañopasadosi-
gue mal parada en el mes de ju-
nio. Las matriculaciones de tu-
rismos y todoterrenos se situa-
ron en 82.651 unidades, un
36,7%pordebajode losdatosre-
gistrados un año antes. Aunque
si la comparación se circunscri-
be tan solo al mes anterior se
atisbaalgomásdedinamismoen
el sector, ya que en mayo el re-
corte de ventas se había desplo-
madoun73%, segúndatosde las
asociacionesdefabricantes(An-
fac), concesionarios (Faconau-
to)yvendedores (Ganvam).
Pero los datos acumulados en

el año continúan preocupando.
Lasmatriculacionesen loqueva
deaño sonun50,9% inferiores a
las del mismo período del año
2019. “Aunque se hayan me-
joradolascifrasdematriculacio-
nes respecto de los meses an-
teriores, el mercado sigue regis-
trando preocupantes datos de
caída, especialmente en el canal
de rent a car”, aseguró Noemí
Navas, directora de comuni-
cacióndeAnfac.
Efectivamente, en ese canal

las matriculaciones se han des-
plomado un 76% respecto al
2019.Muyperjudicadasaletam-
bién la comparaciónen los vehí-
culos industriales y autobuses
que han caído un 54,5%. Entre
los turismos, los vehículos de
empresas siguen siendo los que
más sufren, un descenso del
28,2%,mientras que en particu-
lares lacaídaseatenúaa11,3%.
El sectorpideque arranque lo

antes posible el anunciado plan
renove de Gobierno. “En esta
crisis, para nuestro sector, los
días cuentan: cuantomás se tar-
de en lanzar la recuperación,
más problemas tendremos”,
alertó RaúlMorales, director de
comunicacióndeFaconauto.c
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Guindos alerta de
la fragmentación
en la eurozona y
exige reformas
Christine Lagarde, presidenta del BCE,
dice que lo más difícil está por llegar

BARCELONA Redacción

Elriesgodequelarecuperaciónde
los países de la zona euro se pro-
duzca a distinto ritmo en función
del impacto de la crisis provocada
por la pandemia de Covid-19 y de
las distintas posiciones fiscales de
partida de los gobiernos supone el
problema “más preocupante” ac-
tualmente, según el vicepresiden-
te del Banco Central Europeo
(BCE), Luis de Guindos, quien ha
subrayado la necesidad de que los
países más endeudados acometan
reformasestructuralesunavezsu-

perada la emergencia. “Es normal
que haya una recuperación cuan-
do se reabran las economías, pero
lomás preocupante es que parece
estar comenzando a surgir una re-
cuperación de dos velocidades”,
señala Guindos en una entrevista
publicada ayer por el diario italia-
noLaStampa.
El banquero central subraya

que, si bien la contracción econó-
micahasidofuerteygeneralizada,
enalgunospaíses fuemáspronun-

ciada, mientras que un grupo de
economías más resistentes pudie-
ron reaccionarmejor que otras, lo
quepermitiráaestospaísescrecer
a un ritmomás rápido una vez co-
menzada la recuperación. “Esto
podría conducir a un crecimiento
dedosvelocidadesenEuropa”,ad-
vierteGuindos.
El motivo de este desacopla-

miento está claro: “La política fis-
cal nacional ha sido la primera lí-
nea de defensa esta vez y ha fun-
cionado bien, pero la reacción ha
sidoasimétrica,porquelasmismas
medidas no se pueden aplicar en
todas partes y no todos los países
cuentan con igual espacio fiscal.
Poresocreoqueunarespuesta fis-
calpaneuropeaesimportantepara
evitarunarecuperacióndedosve-
locidades”, afirma. De este modo,
Guindos cree que de haber com-
pletado antes la unión bancaria y
haber dispuesto de un instrumen-
to presupuestario común, la euro-
zona habría resistidomejor el gol-
pedelacrisis.“Laúnicamanerade
evitar asimetrías tras la pandemia
habría sido tener una respuesta
únicaanivel europeo”, añade.
Asimismo, el vicepresidente del

BCE advierte de que en el corto
plazo no hay otra alternativa para
losgobiernosquegastar,pero,una
vez superada la crisis, los países
más endeudados deberán abordar
elproblemadesostenibilidaddela
deuda en elmedio plazo y el cum-
plimiento de los parámetros fija-

dos por Bruselas. “La nueva reali-
dad será más compleja, porque el
PIBcaerá significativamenteyha-
bráunimpactoenelempleoyenel
nivel de vida de los europeos. El
principalantídotonoserá lapolíti-
ca monetaria, sino las reformas y
las medidas fiscales de los gobier-
nos”concluye.
Guindos sabe que quedamucho

por hacer, como reconoció Chris-
tine Lagarde, presidenta del BCE.
“Lo peor está detrás de nosotros,
pero lomás difícil está por llegar”,
indicó durante su intervención te-
lemática en unamesa redonda or-
ganizada porNacionesUnidas so-
bre las perspectivas de la recupe-
racióneconómica.Hacemenosde
una semana, la exministra france-

sa aseguró que se había superado
el puntomás bajo de la crisis. Para
lapresidentadelBCE,larecupera-
ción será tan “incierta y desigual”
como lo ha sido el shock económi-
codel2020.
Por último, el gobernador del

Banco de España, Pablo Hernán-
dez de Cos, pidió ayer “consenso”
políticoysocialparaidentificarlos
problemas e implementar refor-
mas estructurales duraderas –co-
molasdemandadasporGuindos–,
al tiempoque vio “insoslayable” la
necesidad de reducir el déficit y la
deuda, por lo que pide un plan de
consolidación fiscal amedio plazo
teniendo claro que las “dos opcio-
nes” son reducir el gastooaumen-
tar los ingresos.c

THOMAS LOHNES / GETTY

Luis de Guindos, vicepresidente del BCE, en un acto reciente
Elgobernadordel
BancodeEspañapide
unconsensopolíticoy
socialparaacometer las
reformasestructurales
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