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/6 adherido al Fondo Espariol de Garantia
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Sabadell te bonificamos el 100% de la cuota de colegiado? del primer afio,

siempre que la tengas domiciliada en la Cuenta Online Sabadell Autonomo PRO.

Date de alta ahora desde el movil. fl=tolr™ "
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1. Sin comisiones de administracion ni mantenimiento. Rentabilidad indefinida que puede variar segtin condiciones de mercado. Ahora, rentabilidad anual del 2 % TAE hasta 20.000 € de saldo medio
conjunto de la Cuenta Online Sabadell Auténomo PRO y de las Cuentas de Ahorro Sabadell de los titulares vinculados a la misma. Ejemplo repr tativo de ion en un aiio calculado para un
saldo medio mensual conjunto de 20.000 €: 2 % TIN anual, 2,018 % TAE, 400 € de intereses liquidados en un aiio. Liquidacion mensual y abono en la Cuenta Online Sabadell Auténomo PRO el
dia 15 del mes siguiente (o primer dia habil anterior).

2. Abono de 30€/trimestre por dar de alta una Cuenta Online Sabadell Auténomo PRO con finalidad empresarial y mantener domiciliada la cuota de auténomos durante ese periodo (se incluye también
a trabajadores por cuenta propia bajo el Sistema Especial para Trabajadores por Cuenta Propia Agrarios y trabajadores por cuenta propia bajo el Régimen Especial de Trabajadores del Mar). El abono se
liquidara dentro de los 15 primeros dias tras el vencimiento del trimestre y estara sujeto a la legislacion fiscal vigente.

3. La bonificacion se realizara un (inico afo para cuotas domiciliadas durante los 12 primeros meses, contando como primer mes el de la apertura de la cuenta. El pago se realizara en cuenta el mes siguiente
de los 12 primeros meses. El incentivo estara sujeto a la retencion fiscal vigente.
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Belén Ricon.

La economia mundial enfrenta actualmente un pe-
riodo de elevada incertidumbre, con desaceleracion
del crecimiento y riesgos a la baja. La incertidumbre
se manifiesta en diversos frentes, incluyendo tensiones
comerciales, conflictos geopoliticos y cambios en las
politicas econdémicas. Esto afecta las proyecciones de
crecimiento, con una desaceleracidn prevista para 2025,
y genera preocupacion sobre la estabilidad financiera
global.

El filosofo griego Heraclito (540 a.C.-470 a.C) decia
“Lo unico constante es el cambio”; el fundamento de
todas las cosas se sustenta en el cambio permanente.
Todo esta expuesto a un cambio y a un flujo incesante.
Pero este cambio, genera incertidumbre al ser humano,
sensacion de no saber qué va a pasar, de no tener toda
la informacién necesaria para la toma de decisiones o
no predecir el resultado de distintas acciones, como las
llevadas a cabo por Trump con la entrada en vigor de
nuevos aranceles.

El Fondo Monetario Internacional alerta que la entrada
de los aranceles lastrara el crecimiento mundial, porque
amenazan con provocar un aumento de la inflacién, de
ahi que la Reserva Federal (FED) se dispone a mantener
los tipos de interés, a pesar de la insistencia del presi-
dente de la bajada de éstos.

La Administracion Trump ha sorprendido por cumplir
buena parte de lo que prometi6 en campaia electoral,
con formas poco ortodoxas, derivando en titulares alar-
mistas, sembrando el caos por los gravamenes que su-
ponen los aranceles, incitando movimientos muy brus-
cos en acciones y bonos. Un 2025 donde la volatilidad
esta siendo la estrella. El precio del oro se ha disparado
a maximos histdricos, se mueve de un lado a otro entre
los bancos centrales y las reservas de todo el mundo, ex-

MARIA DEL MAR RAMOS PASTOR | Direccién

Incertidumbre en la economia mundial

plicaba Robert Gottlieb, ex jefe de metales de JP Morgan
Chase. Afirmaba que con relacion al oro “Nunca pen-
samos que se veria afectado por un arancel’, que lo ha
disparado a méximos, y lo pero es que el mercado puede
cambiar para siempre. Esto ha puesto muy nerviosos a
los inversores porque nadie sabe muy bien el alcance de
la medida.

Centrandonos en Espana, volvemos a encabezar el ran-
king europeo los ingresos publicos del Estado espaiol,
crecieron un 7% interanual, situdndose por encima del
promedio de la UE. Asociaciones de contribuyentes y
economistas advierten de un creciente desequilibrio en-
tre lo que el Estado ingresa y lo que ofrece a cambio.
Organizaciones como el Instituto de Estudios Econdmi-
cos y el Consejo General de Economistas han pedido
al Gobierno una revision de la fiscalidad centrada en la
eficiencia del gasto, la reduccion de trabas regulatorias
y un mayor control sobre el uso de recursos publicos,
siendo una de las principales criticas la opacidad del
destino final de este incremento en ingresos ptiblicos.

Con este maremagnum, arrancamos en el apartado AC-
TUALIDAD “Cémo sobrevivir a los titulares y ganar
con sus inversiones” escrito por D. Victor Alvarez Sanz,
director de Renta Variable de Tressis.

Le pedimos al catedratico de Economia Aplicada y Ase-
sor de la Comisién Europea que nos resumiera la confe-
rencia que dio en la Universidad Miguel Hernandez “La
respuesta de la UE a las politicas de Trump: aranceles y
rearme’, que esta en el apartado INFORME.

Por ultimo, Philipp Potapov, abogado fiscalista de Cua-
trecasas para que nos explique, en el apartado de A
FONDO, el tratamiento fiscal de Hacienda con las in-
demnizaciones en las prejubilaciones, incluyendo juris-
prudencia del tema tratado.



Revista de Economia

balanca

Relevo en

la Junta de
Gobierno del
Colegio de
Economistas de
Alicante

El pasado 31 de marzo de 2025, Juan
Antonio Pacheco Castellano tomd
posesiéon como nuevo miembro de
la Junta de Gobierno del Colegio de
Economistas de Alicante, en sustitu-
cién de Jaime Oliver Lazaro, quien
present6 su dimision en septiembre
de 2024 por motivos personales.

Desde la Junta se ha querido ex-
presar publicamente el agradeci-
miento a Jaime Oliver por su dedi-
cacion, compromiso y valiosa apor-
tacion durante el tiempo que formd
parte del 6rgano de gobierno. Su
trabajo ha contribuido al fortaleci-
miento institucional del Colegio y al
impulso de numerosas iniciativas en
beneficio de los colegiados.

Asimismo, se da la bienvenida a
Juan Antonio Pacheco, cuya incor-
poracién supone una renovacion con
continuidad, aportando experiencia
y entusiasmo al equipo directivo. Su
perfil profesional y su implicacién
con la actividad colegial auguran una
etapa de trabajo fructifero en favor
de la profesién.




El Colegio de Economistas de Alicante se suma al
convenio de colaboracion en materia de urbanismo
impulsado por el Ayuntamiento

El Colegio de Economistas de Alicante ha formaliza-
do su adhesién al convenio de colaboracion en materia
de urbanismo promovido por el Ayuntamiento de Ali-
cante, en un acto celebrado en el Salén Azul del con-
sistorio el pasado mes de julio. Este acuerdo, pionero
en la Comunidad Valenciana, retine a diversos colegios
profesionales con el objetivo de mejorar la coordinacién
técnica y administrativa en el dmbito urbanistico

La firma, que contd con la presencia de representan-

Informe Panorama
Fiscalidad Autonomica

tes de los principales colegios vinculados al urbanismo,
refuerza el compromiso del Colegio de Economistas
con el desarrollo sostenible, la planificacién eficiente
del territorio y la mejora de los procesos administrati-
vos que afectan a ciudadanos y empresas.

Con esta adhesion, el Colegio se posiciona como
agente activo en la transformacién urbana de Alicante,
aportando su visién econémica y técnica en la toma de
decisiones que afectan al crecimiento de la ciudad.

En el mes de abril se celebré en Valencia la jornada de
presentacion del informe “Panorama de la Fiscalidad
Autonémica 2025. Comunitat Valenciana’, elaborado
por el Registro de Asesores Fiscales (REAF) en cola-
boracion con el Consejo de Colegios de Economistas
de la Comunidad Valenciana.

Los representantes del Registro de Economistas
Asesores Fiscales expusieron los aspectos mas des-
tacables del estudio y su referencia a la Comunidad
Valenciana.

La Clausura del acto corri6 a cargo de Sonia Diaz,
Directora General de la Agencia Tributaria Valenciana
quién analiz6 las lineas principales que marcan la po-
litica tributaria de la Generalitat y las novedades para
2025.
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Presentacion de la trigésimo segunda edicion
de la encuesta ‘Los Economistas Opinan’

LOS ECONOMISTAS PERCIBEN UNA MEJOR SITUACION ECONOMICA EN LA COMUNIDAD
VALENCIANA QUE EN EL RESTO DE ESPANA

El Consejo General de Colegios de Economistas de la
Comunidad Valenciana present en el mes de junio
la 322 edicion de la encuesta “Los Economistas Opi-
nan”, que recoge la percepcion de los colegiados de Cas-
tellon, Valencia y Alicante sobre la situacion econdémica
actual y sus principales retos.

Mas del 60% de los encuestados considera que la
economia de la Comunitat Valenciana es buena o muy
buena, frente al 48,9% que opina lo mismo sobre la eco-
nomia nacional. Los economistas alicantinos se mues-
tran especialmente optimistas.

Entre los principales problemas sefialados destacan
la estructura empresarial, el déficit de infraestructu-
ras y los costes laborales. La inflacion, que lideraba el
ranking en ediciones anteriores, ha descendido en im-
portancia.

Vivienda, fiscalidad y reforma laboral

La encuesta también ha abordado el acceso a la vivien-
da, senalando como factores mas influyentes en el pre-
cio del alquiler: las dificultades en el desalojo de in-
quilinos morosos (4,31 puntos sobre 5), la insegu-
ridad juridica derivada de la Ley de Vivienda (4,14) y
la presion de la demanda turistica (4,02).

En cuanto al sistema fiscal, el 85,9% considera que los
tipos impositivos son “muy elevados” y casi el 90% opina
que las deducciones autonémicas son dificiles de aplicar.

Respecto a la reforma del despido, el 49,1% rechaza
encarecerlo como medida eficaz. En cambio, el 71% va-
lora positivamente reducir la duracion de los procesos
laborales. Ademas, los economistas apoyan modificar el
formato de la némina para hacer més visible la diferen-
cia entre el salario neto y el coste total para la empresa.

Colegio de Economistas de Alicante
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Jornada Técnica de Auditoria: actualizacion,
analisis y encuentro profesional

El pasado 16 de enero tuvo lugar en la sede del Colegio
de Economistas de Alicante una Jornada Técnica de
Auditoria, organizada en colaboracién con el Registro
de Economistas Auditores (REA) y la Catedra de Au-
ditoria de la Universidad Miguel Hernandez (UMH).

El acto fue inaugurado por Emilio Alvarez Pé-
rez-Bedia, presidente del REA; Francisco Menargues
Garcia, decano del Colegio; y José Francisco Gonzalez
Carbonell, director de la Cétedra de Auditoria, quienes
coincidieron en destacar la relevancia de este tipo de
encuentros como herramienta clave para el desarrollo
profesional continuo de los auditores.

Durante la jornada se abordaron cuestiones de gran
actualidad e impacto en el ejercicio de la auditoria, entre
ellas:

- Las principales deficiencias detectadas en los con-
troles de calidad.

- La sucesion de despachos y los pactos asociados.

- La aplicacion de las Normas Internacionales de
Auditoria en entidades menos complejas.

El evento concluy6 con un almuerzo de trabajo que
favorecio el intercambio de experiencias y el fortaleci-
miento de la colaboracion entre los profesionales asis-
tentes.

Mas alla de su valor técnico, la jornada se consolido
como un espacio de reencuentro y convivencia, enri-
quecedor tanto en lo profesional como en lo humano.
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ACTO DE CLAUSURA:
SSormaes

Clausura de
los Masteres en
Auditoria v en
Contabilidad
Finanzas de
a UMH Curso
2023-2024

El pasado 6 de febrero de 2025, el Colegio de Econo-
mistas de Alicante participd, junto a la Catedra de Au-
ditoria, en el acto de clausura del Master en Auditoria
de Cuentas y del Master en Contabilidad y Finanzas de
la Universidad Miguel Hernandez (UMH), celebrado
en la Sala de Grados del Edificio Valona, en el Campus
de Elche.

El acto estuvo presidido por Diia. Cristina Herrero
Sanchez, presidenta de la Autoridad Independiente de
Responsabilidad Fiscal (AIReF), organismo encargado
de velar por la sostenibilidad de las finanzas publicas y
evaluar la politica fiscal de las administraciones, garan-
tizando asi una mayor transparencia y eficiencia en el
uso de los recursos publicos.

Durante la ceremonia, Herrero Sdnchez ofrecié una
conferencia titulada “Una buena gestién de los recursos
publicos: una responsabilidad compartida”, en la que
subray6 el papel esencial de la auditoria en la mejora
de la gestion publica y la rendicién de cuentas. Asimis-

LA PRESIDENTA DE LA AIREF IMPARTIO
LA CONFERENCIA “UNA BUENA GESTION
DE LOS RECURSOS PUBLICOS: UNA
RESPONSABILIDAD COMPARTIDA',

mo, animo a los estudiantes a continuar formandose y
a ejercer la profesion con responsabilidad, ética y com-
promiso con el interés general.

El evento sirvié como reconocimiento al esfuerzo y
dedicacion de los alumnos que culminaron su forma-
cién de posgrado, marcando el cierre de una etapa aca-
démica y el inicio de su trayectoria profesional.




El IES Jaime II, subcampeon del V Campeonato
Nacional Audiovisual que promueve la
Educacién Financiera a través del Talento Joven

JOVENES TALENTOS BRILLAN EN LA FASE FINAL DEL V
CONCURSO AUDIOVISUAL SOBRE EDUCACION FINANCIERA

El pasado 21 de febrero de 2025 se celebrd la fase final
del V Concurso Audiovisual sobre Educacién Financie-
ra, una iniciativa del Consejo General de Economistas
que busca fomentar la cultura financiera entre los mas
jovenes a través de la creatividad y el trabajo en equipo.

Bajo el lema “Finanzas digitales: ;oportunidad o ries-
go para los jovenes en la actualidad?”, los equipos fina-
listas —formados por estudiantes de 4° de ESO, 1° de
Bachillerato y Ciclos Formativos— presentaron videos
de cuatro minutos en los que abordaron, con origina-
lidad y rigor, los retos y oportunidades del entorno fi-
nanciero digital.

El Colegio de Economistas de Alicante particip6 ac-
tivamente en la fase territorial del concurso, promovien-
do la implicacién de centros educativos de la provincia
y contribuyendo a la difusién de la educacién financiera

10

entre los mas jovenes. Aunque el equipo ganador de la
fase nacional no fue alicantino, la representacién de la
provincia fue notable y dej6 patente el compromiso de
los docentes y estudiantes con esta causa.

La final, que reunié a los dos mejores equipos selec-
cionados en la fase territorial, fue un ejemplo del talento
emergente y del compromiso de los centros educativos
con la formacién econémica de sus alumnos. Los videos
finalistas destacaron por su claridad, capacidad de sin-
tesis y enfoque critico, demostrando que la educacién
financiera puede ser atractiva, participativa y cercana.

Este certamen, que se enmarca en las actividades del
Dia de la Educacién Financiera, refuerza el papel del
Consejo General de Economistas como impulsor de
iniciativas que acercan la economia a la sociedad desde
edades tempranas.
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Exito rotundo en la III Edicion de la Gala
de los Premios Economistas

EL COLEGIO RECONOCE TRAYECTORIAS QUE CONTRIBUYEN AL DESARROLLO
ECONOMICO, LA INVESTIGACION Y LA INNOVACION SOCIAL.

El Teatro Principal de Alicante acogi6 la III Edicion de
la Gala de los Premios Economistas, un evento que reu-
nié a destacadas personalidades del mundo econémico,
empresarial e institucional con el objetivo de reconocer
la labor de quienes contribuyen activamente al desarro-
llo de la economia y la innovacién en la provincia de
Alicante y en Espana.

El acto, organizado por el Colegio de Economistas
de Alicante, sirvié para rendir homenaje a empresas,
entidades e individuos cuya trayectoria ha sido clave en
el impulso del crecimiento econémico, la sostenibilidad
y el conocimiento.

El decano del Colegio de Economistas, Francisco
Menargues, subi6 al escenario para dar la bienvenida
a los asistentes y reafirmar el compromiso del Colegio
con el impulso de la profesion y el desarrollo economi-
co. En sus palabras, resalté la resiliencia de los econo-
mistas y su papel fundamental en la creacion de estra-
tegias que garanticen el crecimiento sostenible y la esta-
bilidad financiera. Ademds, destac en su intervencién
la importancia de la colaboracién y el esfuerzo conjunto

Colegio de Economistas de Alicante
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para afrontar los retos actuales y fortalecer el tejido pro-

ductivo de la provincia. El acto, org.amzado por el Colegio
de Economistas de Alicante,

Reconocimientos a la excelencia econémica sirvio para rendir homenaje a

y empresarial empresas, entidades e individuos

Durante la gala, se entregaron seis galardones que pre-

) : - . : cuya trayectoria ha sido clave
miaron el esfuerzo, la innovacién y el impacto positivo

en la sociedad. Los premiados de esta edicién fueron: en el |m D ulso del c rec_‘ m lento
- Premio ala Trayectoria Empresarial - Francisco Bor- economico, la sostenibilidad y el
ja, por su destacada contribucién al crecimiento eco- conocimiento.

ndémico y social a lo largo de su carrera. El premio fue
entregado por Pablo Ruz, alcalde de Elche.

- Premio al Fomento de la Innovacién - Andrés Pedre-
fio, por su incansable labor en la promocién de la tec-

IR AT~
PREMIO A

. BELEVANCIA
AOMIGEN SOCIA]
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nologia y la transformacion digital. Recibid el galar-
don de manos de Luis Barcala, alcalde de Alicante.

- Premio al Fomento del Conocimiento - INECA
(Instituto de Estudios Econdémicos de la Provin-
cia de Alicante), por su papel en la investigacion y
la difusion del conocimiento. El reconocimiento fue
entregado por Antonio Galvan, secretario autond-
mico de Empleo, y recogido por Ignacio Amirola,
presidente de INECA.

- Premio al Desarrollo Sostenible - Cox Energy, por
su compromiso con las energias renovables y la sos-
tenibilidad empresarial. Fue entregado por Carlos
Pastor, diputado provincial, y recogido por Enrique
Riquelme, CEO de Grupo Cox.

- Premio a la Responsabilidad Social - Asociacion Es-
paiiola contra el Cancer (AECC), por su destacada
labor en el bienestar social y el apoyo a pacientes y
familias. El decano Francisco Menargues entrego el
premio a Fermin Crespo, presidente de AECC.

- Premio a la Relevancia Econémica y Social - Pablo
Hernéandez de Cos, ex gobernador del Banco de Es-
pafia, por su impacto en la estabilidad financiera y el
desarrollo econémico del pais. El galardén fue entre-
gado por Valentin Pich, presidente del Consejo Ge-
neral de Economistas de Espaiia.

Una gala de emociones y espectaculo

El evento no solo fue un reconocimiento al talento y la
excelencia econémica, sino también un espacio para la
inspiracion y el entretenimiento. Los asistentes disfru-
taron de una actuacion del reconocido mentalista Juan-

balanc
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ma Gonzalez, quien sorprendié con su espectaculo de
ilusionismo y percepcién mental.

Para cerrar la gala el alcalde de Alicante, Luis Barca-
Ia, dirigi6 unas palabras a los asistentes, destacando la
importancia del papel de los economistas en la sociedad
y el impulso de la provincia de Alicante como un refe-
rente en desarrollo e innovacién.

Brindis por el futuro

La velada concluy6 con un cdctel en el hall del teatro,
donde los asistentes pudieron intercambiar impresiones
y celebrar los logros del sector en un ambiente de
networking y reconocimiento mutuo. Antes de
marcharse, los premiados subieron al escenario para la
tradicional foto de familia, poniendo el broche de oro
a una noche inolvidable para el sector econémico y
empresarial.

Colegio de Economistas de Alicante
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El Colegio de Economistas de Alicante presenta
las claves de la Campana de Renta 2024

El pasado 26 de abril de 2025, el Colegio de Economis-
tas de Alicante celebro en su sede la presentacion oficial
de la Campaiia del Impuesto sobre la Renta de las Per-
sonas Fisicas (IRPF) correspondiente al ejercicio 2024.
El acto contd con la participacién del decano Francisco
Menargues, el responsable de la Comisién Fiscal, Anto-
nio Pérez, y el vice tesorero de la Junta Directiva, Anto-
nio Rodriguez.

Durante la sesidn, se expusieron las principales no-
vedades normativas y recomendaciones practicas para
los contribuyentes. Entre los aspectos mas destacados,
se alerto sobre el mayor esfuerzo fiscal que supone
esta campana, debido a la no deflactacién de la tari-
fa del impuesto frente al incremento de la inflacion.
Esta situacion ha generado una reduccién de la renta
disponible y una menor capacidad de ahorro para los
ciudadanos.

En el ambito préctico, se introdujeron nuevas formas
de pago, como Bizum y tarjetas de crédito, para facilitar

14

el cumplimiento tributario. También se abordaron los
efectos del incremento del salario minimo en la obli-
gacion de declarar, asi como los cambios en la bonifi-
cacion por arrendamiento de vivienda habitual, que se
reduce del 60% al 50% para contratos firmados a partir
del 26 de mayo de 2023.

En cuanto a las deducciones autondmicas, se mantie-
nen las relacionadas con salud, deporte y salud mental,
y se incorporan nuevas deducciones para residentes en
municipios afectados por la DANA.

El Colegio insisti6 en la importancia de revisar cui-
dadosamente los datos fiscales antes de confirmar el
borrador, y animé a los contribuyentes a acudir a profe-
sionales colegiados para garantizar una correcta presen-
tacion de la declaracidn.

Con esta iniciativa, el Colegio reafirma su compromi-
so con la educacion fiscal, el asesoramiento responsable
y el apoyo a los contribuyentes, consolidando su papel
como referente en la provincia.
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XII Foro Concursal: un espacio de encuentro
entre economistas y juristas

El Colegio de Economistas de Alicante, en colabo-
racion con el Ilustre Colegio de Abogados de Elche,
celebr¢ el pasado mes de junio la duodécima edicién
del Foro Concursal, consolidado ya como un refe-
rente en formacion continua y didlogo interdiscipli-
nar entre profesionales del dmbito juridico y econo-
mico. El evento tuvo lugar en el Centro de Congre-
sos “Ciutat d'Elx”, reuniendo a destacados expertos y
operadores juridicos.

El foro conté con la participacién de magistrados
de los juzgados de lo mercantil de la Comunidad Va-
lenciana y Murcia, miembros de la Audiencia Pro-
vincial de Alicante y el letrado coordinador del Ga-
binete Técnico del Tribunal Supremo. A lo largo de
tres mesas redondas, se abordaron cuestiones clave
de la préctica concursal actual, como la responsabili-
dad de los administradores sociales y de la adminis-
tracidon concursal, el concurso sin masa, la exonera-
cion del pasivo insatisfecho y la conservacion de la
actividad empresarial mediante la venta de la unidad
productiva.

Durante el acto de apertura, el decano del Colegio
de Economistas de Alicante, D. Francisco Menar-
gues, subrayo la relevancia de conocer los criterios
aplicados por los distintos juzgados en materia con-
cursal, y destacé el valor de la colaboracion insti-
tucional con el Colegio de Abogados de Elche, que
permite enriquecer el enfoque multidisciplinar del
foro.

Este encuentro reafirma el compromiso del Co-
legio de Economistas de Alicante con la excelencia
profesional, la actualizacién normativa y el fortale-
cimiento de redes entre profesionales del derecho y
la economia.

|

Colegio de Economistas de Alicante
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Cena en honor a San Pablo cierra el
Curso con emotividad e historia

EL TRADICIONAL HOMENAJE AL PATRON REUNIO A ECONOMISTAS VETERANOS Y JOVENES PARA
CELEBRAR TRAYECTORIA, IDENTIDAD PROFESIONALY FRATERNIDAD COLEGIAL.

La Cena en honor a San Pablo, patrono de los econo-
mistas, se celebrd en junio en un ambiente de solemni-
dad y camaraderia que unid generaciones. El acto, enca-
bezado por el decano Francisco Menargues, destacé por
su equilibrio entre homenaje y convivencia.
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Mas de 150 colegiados asistieron a la velada, en la que
fueron galardonados los profesionales con 25 y 50 afios
de colegiacion. El decano hizo hincapié en la impor-
tancia de la continuidad generacional y el legado pro-
fesional.



Durante la cena, el decano recordé los valores funda-
cionales del Colegio: ética, rigor y servicio pUblico. En
un discurso introspectivo, reconoci6 el esfuerzo de los
veteranos y la ilusion de los jévenes.

Los homenajeados de 50 afios, veteranos de la profe-
sion, recibieron insignias y una ovacién emocional. Los
de 25 afios se unieron al homenaje, ritualizando el paso
de etapa dentro del colectivo.

El ambiente se relajé con mUsica y baile tras la en-
trega de las distinciones. Se creé un espacio informal
donde compartir experiencias, anécdotas y visiones del
futuro.

La cena cerrd con una promesa de continuidad: “Vol-
veremos a encontrarnos el afio proximo’, concluyé el
decano, simbolizando la unién y la identidad de los
economistas alicantinos.

balanc
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Los dias 27 y 28 de febrero de 2025, el Hotel Melia
Villaitana de Benidorm acogié la novena edicion del
Congreso Profesional del Mediterraneo, una cita ya
consolidada en el calendario de los profesionales del
dmbito mercantil y societario. Organizado por los Co-
legios de Economistas y Abogados de Alicante, Mur-
cia, Valencia y Castellon, junto al Colegio Oficial de
Titulares Mercantiles y Empresariales de Valencia, el
evento reunio a expertos de toda Espafa en un entor-
no privilegiado.

El congreso se caracteriz6 por su enfoque eminen-
temente préctico y participativo, con mesas de debate

Congreso
Profesional del
Mediterraneo

EXITO DE PARTICIPACION EN EL
9° CONGRESO PROFESIONAL DEL
MEDITERRANEO CELEBRADO EN
BENIDORM

que abordaron temas de méxima actualidad como el
concurso sin masa, la segunda oportunidad, el pre-
pack y la transmision de unidades productivas. Tam-
bién se analizaron las tltimas resoluciones judiciales y
el impacto de la directiva europea sobre sostenibilidad
en el tejido empresarial.

Mas alld del contenido académico, el encuentro sir-
vi6 como plataforma para el networking entre profe-
sionales, fomentando el intercambio de experiencias y
la creacién de sinergias. La excelente organizacion y el
alto nivel de los ponentes consolidan al CPM como un
referente nacional en el ambito juridico-econémico.

Colegio de Economistas de Alicante
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Fecha Inicio
16/1/25
16/1/25

29/1/25

30/1/25

5/2/25

10/2/25
11/2/25

11/2/25

13/2/25
13/2/25

14/2/25

17/2/25

18/2/25

19/2/25

19/2/25

25/2/25

27/2/25
28/2/25
3/3/25
5/3/25
13/3/25

13/3/25

17/3/25

24/3/25

27/3/25

Curso
Jornada Técnica de Auditorfa
Organiza tu trabajo con Plannery Trello

Novedades técnicas y normativas, y deficiencias detectadas en las revisio-
nes del ICAC

Automatizacion bésica con Visual Basic

La problematica con la Inspeccién en las operaciones de reestructuracion
empresarial

Novedades Tributarias 2025
Utilizacion de la base de datos Vlex gratuita para colegiados

Régimen especial de impatriados. Modelo 149 y 151. Normativa y casos
practicos.

La fiscalidad en el inicio de una actividad econémica

Domina el poder de Power Query

Aspectos practicos del derecho econdémico y sucesorio

IV edicién: Curso Basico sobre el IRPF

La importancia de la marca para el profesional actual

Caso practico: Curso superior de direccion financiera y control de gestion.
Programa de Direccién Financiera & Controller.
Planificacion fiscal del divorcio

Las herencias y su tributacién en el impuesto sobre sucesiones y donacio-
nes a través de supuestos practicos

Automatizacion de aprobaciones para equipos eficientes

Preparandonos para VeriFactu. Como emitir facturas segun el reglamento.
Vehiculos eléctricos

Curso tedrico-practico del Impuesto sobre la Renta de No Residentes.
Fiscalidad de los criptoactivos

Implementacién de Intranets y SharePoint para la colaboraciéon

Curso practico del Impuesto de Sociedades para PYMES. Liquidaciéon y
contabilizaciéon para el cierre 2024.

Novedades e hitos de la reforma del sistema de prensiones

Potencia tu trabajo con herramientas de IA gratuitas
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Ponente
Federico Diaz Riesgo

Gerardo Jara Leal

Myriam Rebollo Diaz
Gerardo Jara Leal
Salvador José Llopis Nadal

Alfonso Garcia Tavares

Juan Manuel Martin Juarez
Luis Ballesteros

Mercedes Gonzalez Pérez
Gerardo Jara Leal

Luis Antdn Cano y Vicente Garcia
Martinez

Luis Mudiz Garcia, Marfa Peris Dosda,
Yolanda Sanchez Ferreira, Francisco
S&nchez Reche y Alfonso Garcia
Tavares

Nacho Tomas Ruiz

Gonzalo J. Boronat Ombuena, Roxana
Leotescu, JesUs Bernia Marti y Jaime
Zaplana Llinares

Rocio Atienza Gimeno
Javier Iranzo Molinero

Gerardo Jara Leal
Antonio Martinez Alfonso
Jordi Ballonga Xaver
Raquel Jurado Ibafez
Gerardo Jara Leal

Antonio Martinez Alfonso
Antonio Martinez Alfonso

Bernardo Castell6 Enguix

Gerardo Jara Leal



3/4/25

3/4/25

23/4/25

30/4/25

6/5/25

8/5/25

8/5/25

13/5/25

14/5/25

15/5/25
15/5/25
16/5/25
20/5/25
22/5/25

23/5/25

27/5/25

28/5/25
29/5/25
29/5/25
2/6/25

5/6/25

11/6/25

16/6/25

26/6/25

Crea presentaciones impactantes y persuasivas

Curso sobre cuestiones a tener en cuenta en la elaboracion y depésito de
cuentas anuales.

Curso de especializaciéon en planes de negocio, viabilidad, valoracién y
expertos en reestructuracion de empresas.

La declaracion del impuesto sobre el patrimonio e impuesto de solidaridad
de las grandes fortunas de 2024

Campafa de renta y patrimonio 2024

Curso Préctico sobre la elaboracién y revision de la memoria y el informe
de gestion

Potencia tu Trabajo con Inteligencia Artificial de pago
ChatGPT aplicado a la gestidon empresarial, contabilidad y auditoria

Lineas de actuacion de la Inspeccion Provincial de Trabajo y Seguridad
Social de Alicante 2025

Fiscalidad de la disolucion y liquidacién de sociedades
Introducciéon a Microsoft 365 para profesionales

Automatiza tu campana de renta: curso practico con CRM gratuito
Fiscalidad del arrendamiento vacacional

Ciberataques, una amenaza real para economistas y sus clientes

Las novedades en la jornada laboral y las prejubilaciones
Consolidacion fiscal

La correcta aplicacion de los sectores diferenciados y la regla de prorratas
Optimiza Encuestas y formularios con herramientas de MS y Google
Campanfa IRPF 2024: Resolucién de dudas

Auditoria sobre operaciones de existencia

Descubre el potencial de Google Suite para profesionales

XIl Foro Concursal de Profesionales

Desayuno con el Registro Mercantil

Automatizacion de Tareas Repetitivas con Power Automate Desktop
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Gerardo Jara Leal
Antonio Martinez Alfonso

Agustin Santiago Fernadndez Pérez,
Moises Guillamon Ruiz, Jesus Sanmar-
tin Marifias y Ruben Garcia-Quismon-
do Pereda

Javier Iranzo Molinero
Alfonso Garcia Tavares
Gema Martin de Almagro Vazquez

Gerardo Jara Leal

Manuel Orta Perez
Vicente Canté Ripoll

Jesus Sanmartin Marifias
Gerardo Jara Leal

Jesus Lorente Ariza

Vicente Arbona Mas

Céndido Povedano y Pilar Mazas
Philipp Potapov y Julia Quiles

Manuel Miralles Pechuan y Juan
Manuel Ovando Yndave

Miguel Escrig Serrano,
Gerardo Jara Leal
Lluis Meseguer Lopez
Antonio Ramiro Jaraiz
Gerardo Jara Leal

Luis Seller Roca de Togores, Rafael
Fuentes Devesa, Marfa Dolores de las
Heras Garcfa, Leandro Blanco Gar-
cfa-Lomas, Salvador Vilata Menadas y
Francisco Gil Monzo,

Juan Francisco Borras Megias y Victor
Baidez Simén

Gerardo Jara Leal
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Como sobrevivir
a los titulares y

ganar con sus

Inversiones

Victor Alvarez Sanz

Director Renta Varible de Tressis

Invertir en tiempos de incertidumbre

Si hay algo que esta definiendo este 2025 es la vo-
latilidad. La Administracion Trump ha sorprendido a
casi todos cumpliendo con buena parte de lo que pro-
metid, pero con unas formas poco ortodoxas. No es-
tamos acostumbrados ni a que cumplan lo prometido
ni a formas tan poco ortodoxas, y menos aiin con un
aluvidn diario de titulares alarmistas. ;Es esto digerible
para los mercados? No, de ahi que hayamos visto mo-
vimientos tan bruscos en acciones y bonos.

Los mercados financieros anhelan la certidumbre,
pero rara vez vivimos esos momentos idilicos que es-
peran los inversores. Siempre hay una preocupacion,
fijense todo lo que hemos vivido en los ultimos diez
anos:

- 2015: Devaluacion del yuan

- 2016: Brexit

- 2018: Guerra comercial entre EE. UU. y China

- 2020: COVID-19

- 2021: Inflacién y cadenas de suministros

- 2022: Conflicto Rusia-Ucrania

- 2023: Quiebra del Silicon Valley Bank y rescate a

Credit Suisse
- 2024: Conflicto Israel-Hamas
- 2025: Aranceles y Guerra Comercial 2.0

Sentiment Votes

Ending [ Bullish | Neutral |l Bearish

4122025

312612025

SIe202s

0%

Historical View

Historical Averages

En este periodo, solo 2017 fue un “camino de rosas”.
Podriamos incluir 2021 y asumir que el impacto de la
inflacién llegd en 2022. Sea como sea, es bastante habi-
tual estar preocupados y que nos preguntemos si mere-
ce la pena invertir en tiempos de incertidumbre. Pero
la respuesta es un si rotundo. En estos diez afios, el
indice estadounidense S&P 500 ha subido un 250% en
ddlares, por el 145% del europeo Euro Stoxx 50. Quién
lo hubiese esperado entre tanto evento negativo.

La historia no se repite, pero rima

En este 2025 hemos vuelto a ver datos extremos en
los indicadores de sentimiento mads utilizados. En la
encuesta que realiza la Asociacion Americana de In-
versores Individuales llegamos a ver un 60% de pesi-
mistas entre marzo y abril. La media histérica es 31%.
Esto solo habia ocurrido en otras seis ocasiones en la
historia, en todas ellas fue la antesala de fuertes subidas
en las bolsas.

También el famoso miedo y codicia de la CNN —
que analiza diferentes indicadores y establece una pun-
tuacién de 0 a 100— nos dio un buen aviso. A princi-
pios de abril marcé el nivel de 4, como en marzo de
2020. No son, ni de lejos, situaciones similares.

nn nm 58.2%

FRRKI _ bl Ll

I-Year Neutral High

ml.m.- wvae

b _ s B

Fuente: AAII
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S&P 500 INDEX: Méximo retroceso en ¢l afio vs Retorno anual

Retroceso  Retormo Retroceso  Retormo

Ado

maximo anuval maximo
1928 «10,3% 37.1% 1948 «11,7% S.4% 1968
1929 | «4A7% -13,5% 1949 | ~12,3%  IS4wm 1969
1930 ~44, % -27,6% 1950 -12.0% 3135 1970
1931 [URSHSME  .s3,5w 1951 -7,8% 21.8% 1971
1932 | SS10W -11,9% 1952 -6,4% 18,0 1972
1933 | -20,0% 4798 1953 | -312.4% 0.8% 1973
1934 | «29.3% &0 1954 4,4% 51,4 1974
1935 | -15,9% 41 1955 -9,8% 22, 9% 1975
1936 ~12.8% 14,0 1956 -9.9% 7.2% 1976
1937 | 43,7  -341 1957 | <19.8% 2,8% 1977
1938 | -28,5% 3L 1958 4.4% 41,9 1978
1939 | -22,6% 0, 6% 1959 9.2% 11,54 1979
1940 | -29,2% 10,5% 1960 ‘ -11,6% 0,4% 1980
1941 19,1% 10,7 1961 4,3% 28,14 1981
1942 | -12,2%  174% 1962 [m 7.9 1982
1943 | -12.2%  23.7% 1963 -6,5% 23.6% 1983
1944 6,9% 19,0% 1964 3,5% 15,8 1984
1945 | -6,9% 35, 0% 1965 -9.6% 13,2% 1985
1946 | -24,9%  -74% 1966 | -20.2% -9.8% 1986
1947 14,1% 6,3% 1967 6.5% 23.8% 1987

Fuente: Bloomberg, elaboracién Tressis. Datos a 16/05/2025

Una compafiera de viaje incomoda

La volatilidad es una de esas comparfieras incomodas
en nuestro viaje como inversores. Si no tenemos clara
nuestra estrategia y el horizonte temporal, nos puede
llevar a tomar malas decisiones. Seguro que han estado
tentados de vender en muchas ocasiones y quiza algu-
nos lo hayan hecho en momentos de incertidumbre.
Siento decirles que no es una buena idea, porque no
solo implica la decisién de vender, sino también cuén-
do volver a comprar. Si hubiésemos vendido en febrero
de 2020, probablemente nos habriamos perdido casi
toda la subida posterior; igual que entre abril y mayo
de 2025 o en agosto de 2024. Es en esas recuperaciones
cuando se producen los mejores dias y si nos los per-

Retroceso  Retormo

maximo

Retroceso  Retormo

Rotroceso  Retorno
maximo anual "

anual maximo anual

12.5% 2008 | «47,0%
32.6M 2009 | «27.2%
4,9% 2010 -15,6%
31, 9% 2011 18,6%
7.6 2012 9.6%
10,4 2013 $,6%
1.5 2014 7.3%

2015 12,0%
2.0 2016 -9,1% 13,
34,0% 2017 -2,6 20,8
27,9% 2018 19,4% 5,2%
211 2019 -5,6% 3Ly
-B,2% 2020 [[S3REM 174
9,3 2021 S,1% 30,6%
22.0% 2022 | -24,5% 10.6%
24,5% 2023 -9,9% 26,57
11,29 2024 8,4% 25, 7%
S5 2025  -18,7% 2.0
13,9
5.7 MEDIA -15,7% 114

demos nuestra rentabilidad se ve mermada de forma
notable. Sabemos que no es facil y somos humanos,
pero mantenernos invertidos tiene recompensa.

Si, ademds, somos capaces de aprovechar la volatili-
dad, nuestra rentabilidad pasard de buena a excelente.
Para que se hagan una idea: el S&P 500 cae una 5%
unas dos veces al afio, un 10% cada 18 meses, y un 20%
cada seis. ;Esto qué quiere decirnos? Pues que las co-
rrecciones y la volatilidad son habituales y es el peaje
que pagamos por invertir. Pero no teman, casi el 80%
de las veces la bolsa cerr6 por encima ese mismo afio.
La rentabilidad media es del 12% (incluyendo dividen-
dos) desde 1950.
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Diversificacion: riesgo de la cartera en funcion del numero de acciones (%)
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Fuente: Un paseo aleatorio por Wall Street (Burton Malkiel)

El umbral del suefio

La inmediatez y la volatilidad juegan en nuestra
contra. Aun asi, es posible tener una buena estrategia y
dormir (casi) a pierna suelta. Para ello, tenemos varias
capas de seguridad que podemos usar como inverso-
res, seamos minoristas o profesionales.

La primera tiene que ver con la seleccion, debe-
mos elegir una compafiia o un gestor que se adectie
a nuestra vision. En nuestro caso, tendemos a decan-
tarnos por los campeones supranacionales: empresas
que lideran sus sectores, tienen una cuota de mercado
elevada, margenes y retornos por encima de sus com-
petidores y con un endeudamiento bajo. Siempre hay
excepciones que confirman la regla, pero este filtro,
junto con un precio razonable, nos permite estar tran-
quilos en momentos complicados.

El siguiente paso es la diversificacion. La teoria mo-
derna de carteras introdujo la idea de que el riesgo y la
rentabilidad estédn ligados. El modelo establece la fron-
tera eficiente, que representa el punto en el que conse-
guimos el mayor rendimiento para un nivel de riesgo
especifico. Con el paso del tiempo ha ido perdiendo
relevancia, dado que no siempre volatilidad es igual a
riesgo y conocemos la historia, pero no el futuro. Este
es el principio bésico de la diversificacidn, tratar de re-
ducir ese riesgo futuro. A costa también de renunciar a
una parte de los retornos. Porque no nos engaiiemos,
los grandes inversores cuentan con carteras concentra-
das, pero no es lo méas recomendable para el resto de
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los mortales. Si seguimos con el ejemplo de nuestras
carteras de renta variable en Tressis, tratarfamos de
buscar esas empresas de calidad en diferentes sectores
y geografias. Para un inversor minorista, bastaria con
tratar de combinar estilos y tipos de gestién diferentes.

Aqui me gustaria hacer un pequeio inciso. Es muy
importante no confundir diversificacion con disper-
sion. Por mucho que queramos reducir el riesgo, va
a llegar un punto en el que la ganancia de la diversi-
ficacién no va a mejorar. De hecho, como demostrd
Burton Malkiel en Un paseo aleatorio por Wall Street, a
partir de la empresa 25 el riesgo total de la cartera no
varfa. Nos referimos a una diversificacion real, no vale
con tener 25 tecnoldgicas. Lo importante tiene que ver
con el nimero, una cartera con 25 valores puede estar
tan bien diversificada como una de 200. Pero estardn
conmigo en que para un pastor es mds facil guiar a un
rebafo pequeiio de ovejas. Ademds, cuantos mas valo-
res tenemos, mayor es la probabilidad de que nuestros
rendimientos se asemejen al de los indices, pero con
comisiones.

En el siguiente escalén tendriamos el peso que le
damos a los activos. No es lo mismo comprar Ama-
zon y darle un peso del 20% en nuestra cartera, a que
suponga un 5%. Puede parecer obvio, pero no somos
conscientes de nuestra aversioén al riesgo hasta que no
se produce una caida importante. Si Amazon se cae un
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50%, cémo ocurri6 en 2022, en el primer caso tendria
un impacto del 10% en nuestra rentabilidad, por el
2,5% del segundo. Recuerden que se trata de mejorar
nuestro umbral del suefio, asi que controlar bien los
pesos es uno de los puntos mds importantes.

Por tdltimo, aunque existen cientos de capas que po-
demos aplicar, tendriamos el momento de compra.
Una de la soluciones mas sencillas y efectivas son las
aportaciones periddicas. De esta forma evitamos la
discrecionalidad de decidir cudando y cémo comprar.
No es la mejor opcién, sobre todo en mercados alcis-
tas, pero si la mas facil de llevar a cabo. Si, ademas, so-
mos capaces de aprovechar la volatilidad y tratamos de
“comprar doélares a 50 centavos” (como diria Warren
Buffett) tenemos una estrategia ganadora a largo plazo.

No podemos ganar todas las etapas

Hace afios leia a Terry Smith (Fundsmith) usar el
Tour de Francia como analogia de lo que es la inver-
sién. No soy un gran amante del ciclismo, pero reco-
nozco que es un muy buen ejemplo. Si no estin muy
familiarizados, el Tour es la mayor de las grandes vuel-
tas ciclistas, con 21 etapas que se disputan a lo largo de
23 dias. Desde que se corrid por primera vez en 1903,
ningun corredor ha logrado ganar todas las etapas en
el mismo afio. Y no parece probable que alguien logre
hacerlo nunca. Esto se debe a que abarca tres tipos de
etapas muy diferentes:

« Carretera: en las que los ciclistas forman un pelotén
y consiguen mejorar su aerodinamica al rebufo (en
el argot se llama “chupar rueda”). Un equipo puede
llevar a un velocista en el pelotén y soltarlo cerca de
lalinea de meta para el esprint final y ganar la etapa.

« Contrarreloj: los corredores se liberan individual-
mente y no pueden conseguir ayudas entre si. Aqui
usan manillares de triatlon, trajes y cascos aerodi-
namicos para maximizar la velocidad. Es una etapa
que prueba la capacidad individual.

o Montaiia: se corren por equipo, pero implican su-
bidas muy importantes. Aqui manda la resistencia.

Un corredor necesita un fisico muy diferente para
ganar en cada una de las etapas, por lo que es muy
poco probable que pueda salir victorioso en todas. Es
probable que el ciclista que gane el Tour sea uno de los
que sobresalgan en una disciplina, no sea malo en el
resto y obtenga ayuda de su equipo. De hecho, en mas
de una ocasién han ganado corredores que no ven-
cieron ni una sola etapa. El ultimo ejemplo fue Chris
Froome (Sky) en 2017.
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Fuente: Belga

Aqui hay una moraleja que podemos llevar a la in-
version. Buscar una estrategia o un gestor que pueda
superar al mercado en todos los periodos y en las di-
ferentes condiciones es tan dificil, o0 mds, que tratar de
encontrar un ciclista que pueda ganar todas las etapas
del Tour. Sin embargo, esto es lo que hace la mayoria
de la gente. El problema es que esta criatura mitica
no existe.

Un trimestre es un periodo demasiado corto para
evaluar el rendimiento, incluso un afio. Para medirlo
correctamente es necesario estudiar los resultados a lo
largo de un ciclo econémico completo. La evidencia
sugiere que cuantas mas veces cambiamos de estrate-
gia a corto plazo, mas probabilidades tenemos de equi-
VOocarnos.

Si atendemos a los diferentes estilos y estrategias de
inversion, cada uno se adaptard a un tipo de situacion
diferente. Los valores defensivos nos protegerdn en
momentos de incertidumbre, recesiones o desacele-
raciones econémicas; pero se quedaran rezagados si
hay crecimiento y menor volatilidad. La inversién en
valor, en cambio, busca empresas infravaloradas que
suelen encajar dentro de industrias ciclicas y madu-
ras. Si atendemos al crecimiento, tecnologia o comu-
nicaciones suelen ser buenos exponentes, cuyo valor
futuro supera con creces el actual. También podemos
invertir segiin el comportamiento y las tendencias a
corto plazo, en lo que se conoceria como momentum;
o incluso primando la calidad de los fundamentales.
Como ven, el espectro es muy variado, pero ninguno
logra vencer en todas las etapas.



Cuidado con el circulo de competencia

Se habran dado cuenta que me he centrado princi-
palmente en la renta variable, al mds puro estilo Paco
Umbral. Pero ni mucho menos es la Ginica opcién de
inversion. Tenemos multiples alternativas: renta fija,
materias primas, divisas y activos alternativos. No so-
mos grandes defensores de la inversién minorista en
materias primas y divisas, por la dificultad y las ga-
rantias que se suelen exigir. Asi que les recomendamos
que se centren en renta variable, renta fija y activos
alternativos. En este ultimo, incluirfamos tanto capital
privado como inmobiliario, oro o criptoactivos.

Lo mds importante es entender en qué invertimos.
Seguramente habran escuchado el concepto de mar-
gen de seguridad: comprar un activo por debajo de
su valor real, con Benjamin Graham y Warren Buffett
como maximos exponentes. No digo que no sea rele-
vante, pero tener claras nuestras capacidades nos evi-
tard mas de un susto. Esto se conoce como circulo de
competencia y para describirlo vamos a imaginarnos
una diana con tres zonas:

([
([
@)

O

Lo que sabes
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Lo que no sabes

Lo que crees que sabes

« Lo que no sabes. Es la zona mds amplia y representa
aquello que reconocemos que no entendemos.

« Lo que crees que sabes. Es la més peligrosa, porque
implica asumir sesgos y exceso de confianza. Un
buen ejemplo suele ser la industria farmacéutica.
Estamos todo el dia leyendo noticias, pero es dificil
llegar a comprender como son los procesos regula-
torios o el riesgo que puede tener una sola molécu-
la. También podrian entrar algunos criptoactivos.

o Lo que sabes. Es la parte mds pequefia y la més
valiosa. Aqui ponemos en valor nuestros conoci-
mientos y experiencia. Si han trabajado en el sector
energético, probablemente se encuentren comodos
invirtiendo en petréleo o gas natural.

Sabemos que la inversion puede suponer un desafio
y a veces nos puede dar cierto vértigo tomar algunas
decisiones. Por eso desde Tressis estamos deseando
poder acompanarles en su camino como inversores y
afrontar con garantias sus proyectos, sean los que sean.

Porque no se trata de ganar todas las
etapas, sino de mantenerse en carrera.
¢Estd su cartera preparada para resistir el
préximo puerto de montana?

25

G



Informe

La respuesta de la UE a las
politicas de Trump: aranceles

y rearme

——,

M. Moltd Calvo

Introduccién
Los primeros 100 dfas de Trump han mostrado la co-

herencia de aplicar su programa electoral aunque el
resultado no ha sido ir hacia un nuevo orden mun-
dial como pretendia sino mas bien hacia un desorden
mundial. Estados Unidos ha tenido por bandera el li-
beralismo, con Trump se encamina hacia el iliberalis-
mo hacia un sistema autoritario. No es partidario del
multilateralismo algunos ejemplos, se ha salido de la
Organizacion Mundial de la Salud (OMS), del Acuer-
do de Paris sobre el cambio climético, ha bloqueado
financieramente la Organizaciéon Mundial de Comer-
cio (OMC) dejandola inefectiva; ha amagado con dejar

Catedratico de Economia aplicada

Resumen de la conferencia pronunciada
el 9 de mayo, dia de Europs, en la Facultad
de Ciencias Sociales y Juridicas de Elche
de la Universidad Miguel Hernandez

la OTAN, su politica sobre la inmigracion irregular le
ha supuesto varias demandas judiciales. El caso de los
venezolanos deportados a El Salvador sin ningun tipo
de garantias es paradigmatico de su proceder.

Cuestiona la separaciéon de poderes considerando
que al haber ganado las elecciones no pueden oponer-
se los jueces a las politicas que aplique. Ademas a pesar
de controlar la Camara de Representantes y el Senado
los ignora y gobierna no a través de la aprobacion de
leyes sino con la de 6rdenes ejecutivas, mas de 140 en
sus primeros 100 dias de gobierno

En politica internacional ha dado un giro de 180
grados respecto a su comportamiento en la guerra de
Ucrania, de formar parte de la posicién contraria a la
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invasion de Putin a apoyar los postulados del invasor
esto es que Ucrania reconozca que Crimea pertenece a
Rusia (tras su anexion en 2014), y que negocie la cesiéon
de los territorios ucranianos en poder de Putin. Hay que
destacar que en alguna votacién en la ONU ha votado a
favor de Rusia. Ademis ha forzado llegar a un acuerdo
con Ucrania para la explotacion conjunta con EEUU de
minerales y tierras raras en suelo ucraniano.

El expansionismo de Putin ha calado en Trump y asi
ha planteado quedarse con Groenlandia, con el control
del canal de Panama4, hacer un resort en Gaza expul-
sando a sus habitantes e incluso amagando con que
Canada deberia ser el Estado n°51 de EEUU.

En el ambito econémico cabe destacar su politica
comercial. Uno de los objetivos en su programa elec-
toral era reducir su déficit comercial. Para ello ha in-
troducido unos aranceles de una cuantia injustificada
provocando el caos en el comercio internacional. Sus
efectos han sido una réplica a sus aranceles especial-
mente por parte de China, la caida de la bolsa de Nue-
va York, la depreciacion del délar un 10% en el primer
trimestre del afo, la alta probabilidad de un aumento
en la inflacion, la caida del PIB en el primer trimestre
y el riesgo de una crisis financiera.

Ante estos hechos practicamente una semana des-
pués de introducir los denominados aranceles recipro-
cos Trump dio marcha atrds y aprobdé una moratoria
para los mismos, salvo a China, durante 90 dias.

El objetivo de Trump es que con lo recaudado por
los aranceles pueda llevar a cabo una reindustrializa-
cién de la industria americana y reducir impuestos.

El proceder de Trump ha llevado a la UE a poner en
cuestion la fiabilidad de EEUU como el socio que ha
sido hasta la fecha tanto en el ambito de seguridad y
defensa como en el ambito comercial. Por ello la UE
se encamina hacia un reforzamiento de su seguridad y
defensa y responder a los aranceles de Trump aunque
su prioridad en este campo es llegar a un acuerdo con
EEUU.
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El proceder de Trump ha
llevado a la UE a poner

en cuestion la fiabilidad
de EEUU como el socio
que ha sido hasta la fecha
tanto en el &mbito de
seguridad y defensa como
en el ambito comercial.

1. Los aranceles de Trump

Uno de los objetivos del programa electoral de
Trump era reducir drasticamente el déficit comercial y
especialmente con aquellos paises en que dicho déficit
era notable. Algunos ejemplos con datos 2024: el déficit
comercial con China fue de casi 300 mil millones de $;
con la UE 235 mil millones de $; con Vietnam 123 mil
millones de $; con Mexico 172 mil millones de $; con
Alemania 85 mil millones de $; con Canadd 63 mil mi-
llones de $

Cronologia de los aranceles

Ante tal situacion Trump el 12 de marzo EEUU co-
menz6 por introducir un arancel del 25% a las impor-
taciones de acero y aluminio procedentes de cualquier
pais

El 24 de marzo Trump anuncié que pondria arance-
les del 25% a los paises que compraran petréleo a Vene-
zuela. Por el momento no se ha aplicado a ningtn pais.
Los principales importadores son China y Espafia

El 2 de abril el denominado por Trump el “Liberation
Day” el gobierno de EEUU anunci6 que se iban a intro-
ducir una serie de aranceles, los denominados “arance-
les reciprocos”. El efecto sobre la bolsa de Nueva York
fue la pérdida en 2 dias de miles de millones de délares.
Ademas el délar se deprecio.

El 3 de abril EEUU introdujo un arancel del 25%, con
algunas excepciones, a la compra de coches extranjeros
y sus componentes

El 5 de abril EEUU introdujo un arancel universal del
10% a todas sus importaciones de bienes y unos arance-
les reciprocos que supusieron un aumento hasta el 20%
a la UE; a China del 20% inicial se lo subi6 a partir del
9 de abril al 125% que llegarian al 145%. China repli-
c6 con unos aranceles del 125%; a Vietnam le impuso
un arancel del 46%; a México del 25%, el mismo que a
Canada

El aumento medio de los aranceles en EEUU se si-
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tuaron en torno al 25% cuando a finales de 2024 eran el
2,5%. Esto supone una vuelta a 1909 cuando el arancel
medio de EEUU era del 23%.

La moratoria a los aranceles reciprocos: sus causas

El 9 de abril Trump introdujo una moratoria de 90
dias en los aranceles reciprocos. Entre las razones para
ello podemos citar:

a) El comportamiento de los mercados. Los inversores
vendieron activos y deuda publica en la bolsa con la
consiguiente caida en su cotizacién. A destacar que
la venta de bonos del Tesoro supuso un aumento
en la rentabilidad de los mismos por lo que en las
nuevas emisiones el Tesoro deberia pagar mas a los
inversores.

b) Riesgo del comportamiento de China que dispone de
casi 700 mil millones de bonos del tesoro americano,
si vende una parte importante tendra pérdidas pero
mas sufrird la economia americana.

c) Riesgo de crisis financiera en EEUU que podria ex-
tenderse a otros paises.

d) Depreciacion del dolar.

e) Expectativas negativas sobre la economia americana:
inflacidn, caida de la renta disponible, de la inversién
empresarial por la subida del coste de las importa-
ciones y la subida de los tipos de interés, problemas
con las cadenas de suministro, caida del empleo y
finalmente riesgo de crisis financiera.

Esta moratoria no afectaba a China. Cabe senalar,
sin embargo, que el 11 de abril la oficina de EEUU que
recauda los gravamenes sobre los bienes que importa
EEUU public6 un documento donde establece una ex-
cepcidn de los aranceles del 145% a China e incluso del
10% universal a una serie de productos entre ellos va-
rios tecnoldgicos. Hay que recordar que el equipamien-
to eléctrico y electronico es la partida mds importante
de las Importaciones de EEUU a China (unos 127 mil
millones de ddlares).

Los efectos negativos causados por los aranceles de
EEUU obligaron a Trump a negociar con China. El re-
sultado fue que el 12 de mayo ambos paises llegaron a
un acuerdo por el cual EEUU rebajaba los aranceles a
China dejandolos en el 30% (frente al 145% anterior)
y a su vez China los reducia al 10% (respecto al 125%)
todo ello durante 90 dias mientras seguian negociando-

Coémo quedan los aranceles después de la moratoria,
algunos ejemplos:

Acero y aluminio: se mantienen al 25% para todos
los paises

Automoviles y sus componentes: se mantienen al
25% con una excepcion para las importaciones de au-
tomoviles en virtud del Tratado entre Mexico, EEUU y
Canada (TMEC). El arancel del 25% s6lo se aplicara al
valor de su contenido no estadounidense

En la UE: el arancel del 20% queda rebajado al 10%
universal
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En todo caso la UE deberia
prepararse ante la nueva
politica comercial que se
avecina. En este sentido
deberia abrir nuevos
mercados en el exterior
priorizando el mercado
asiatico.

Excepciones al 10% universal: entre otros productos
quedan exentos de momento el cobre, los productos far-
macéuticos, los semiconductores, los minerales criticos
y la energia

Todo hace pensar que de las negociaciones actual-
mente en vigor entre EEUU y los demas paises los
aranceles seran rebajados.

La respuesta de la UE a los aranceles de Trump

Dada la moratoria aplicada por EEUU a los aranceles
reciprocos no ha habido una reaccién definitiva a los
aranceles de Trump por parte de la UE.

Sin embargo cabe sefialar que el 9 de abril la UE im-
puso aranceles a EEUU por importe de 21 mil millones
de euros como reaccion a los aranceles del 25% al alu-
minio y acero aplicado por EEUU. Sin embargo el 14
de abril suspendio tales aranceles. También indicar que
a fecha 10 de abril la UE no habia respondido ni a los
aranceles de EEUU a los coches ni al arancel universal
del 10%.

En todo caso la UE deberia prepararse ante la nueva
politica comercial que se avecina. En este sentido de-
beria abrir nuevos mercados en el exterior priorizan-
do el mercado asidtico, adoptar una politica industrial
europea que la haga menos dependiente de productos
basicos hoy importados, impulsar la demanda interna
que tienda a compensar la posible caida de la demanda
externa y permita tasas de crecimiento del PIB de la UE
en 2025 segun las previsiones de antes de los aranceles
de Trump.

El BCE ha recortado en 25 puntos el tipo de interés
hasta situarlo en el 2,25%, como un elemento positivo
sobre la economia de la UE, recordemos que el de la
Reserva Federal se situa en el 4.25% y no parece que
su presidente vaya a reducirlo por ahora a pesar de la
presion de Trump.

La repercusion de los aranceles de Trump a la UE no
parece vaya a tener demasiado impacto negativo en el
ambito comercial de la UE. En un estudio realizado por
varios autores publicado el 17 de abril (M. Barata et alia)
se senala que antes de la guerra arancelaria, el arancel
medio aplicado por EEUU a la UE era del 1,47% y el de
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la UE a EEUU del 1,35%. La aplicacion de los aranceles
de Trump aumentarian el arancel medio a la UE hasta
el 15%.

Del resultado de los modelos utilizados por los auto-
res se deduce que el impacto sobre el PIB serd inferior
en la UE que en EEUU. De los grandes paises de la UE
el mas afectado sera Alemania y en el conjunto de la UE
Irlanda serd el pais mas vulnerable por la importancia
de sus exportaciones a EEUU

Existe un riesgo de que los productos chinos ante los
altos aranceles aplicados a este pais se intenten desviar
hacia la UE aunque la mayoria de los productos chinos
vendidos a EEUU no compiten con los producidos en la
UE o su magnitud no es muy grande

La respuesta de Espafia a los aranceles de Trump

El gobierno espafiol ha aprobado 14.100 millones
de euros en ayudas a los sectores mas afectados por la
guerra arancelaria. De los 14.100 millones unos 7.400
millones serd dinero nuevo el resto proviene de fondos
existentes.

Los sectores més afectados son el acero, el aluminio,
el automovil y sus componentes, el vino, las bebidas al-
cohdlicas, aceite de oliva, quesos, productos quimicos y
farmacéuticos.

En todo caso hay que senalar que las exportaciones
de Espana a EEUU so6lo representan el 1,1% del PIB por
lo que un arancel del 20% no afectaria de modo impor-
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tante a nuestra economia. Sin embargo hay que tener
en cuenta que muchas empresas espafiolas no expor-
tan directamente a EEUU pero si de forma indirecta a
través de otros paises europeos (ej los componentes del
automavil)

Un efecto colateral de los aranceles es el impacto que
podrian tener sobre las inversiones espanolas en EEUU
que actualmente representan casi el 15% del PIB espa-
nol. En 2024 la posicion de la inversion financiera de
Espana en EEUU alcanz6 casi 117 mil millones de euros
y la no financiera un montante similar.

En el caso de una caida en el nivel de actividad eco-
némica en EEUU las empresas espafiolas y los particu-
lares con intereses en EEUU se verian afectados nega-
tivamente tanto por la reduccion de dividendos a que
daria lugar, como por el menor valor de sus inversiones
consecuencia de una caida del délar que ya se estd pro-
duciendo.

Hasta el momento el mercado de deuda publica en
Espana no se ha resentido de modo notable pues la ren-
tabilidad del bono a 10 afios ha pasado del 3,2% al 3,3%
y la prima de riesgo (el diferencial con el bono aleman)
s6lo ha aumentado en 10 puntos bésicos.

La propuesta de Espana a la UE es que si finalmente
no hay acuerdo con EEUU la recaudacién por los aran-
celes que se impongan a ese pais sirva para crear un
fondo que ayude a los sectores mas afectados en la UE.
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2. La respuesta de la UE en el ambito de la
seguridad y defensa: hacia el rearme europeo

En primer lugar hay que sefalar que la guerra de
Ucrania ha puesto de manifiesto dos hechos: el prime-
ro las debilidades de la UE en seguridad y defensa asi
como su dependencia de EEUU en este campo.

Las debilidades de la UE en seguridad y defensa

Respecto al primero podemos citar algunos elemen-
tos como son: La fragmentacién europea en equipa-
miento militar lo que resta eficacia al gasto militar y
debilita la cooperacién en misiones conjuntas; los pro-
blemas de mantenimiento y logistica del equipamiento
militar europeo; la falta de un sistema de mando y con-
trol europeo hay que recordar que es la OTAN bajo el
liderazgo de EEUU quien ejerce este mando y control.
Algunos proponen crear un pilar europeo dentro de la
OTAN pero no parece realista se lleve a cabo.

La dependencia de la UE de EEUU en seguridad y de-
fensa

Con respecto a la dependencia en seguridad y defen-
sa de EEUU destacar que Europa ha duplicado su de-
pendencia de EEUU en la tltima década. Entre 2015 y
2024 los paises europeos de la OTAN aumentaron sus
importaciones de armas un 105%, un 64% de este total
fue suministrado por EEUU.

En cuanto al armamento nuclear en la UE hay un
solo pais que es potencia nuclear, Francia, que dispo-
ne de 290 ojivas nucleares. Si consideramos los paises
europeos pertenecientes a la OTAN habria que afiadir
Reino Unido que dispone de 225 ojivas nucleares. Esta-
dos Unidos cuenta con 5.224 y Rusia de 5.889. Los dos
paises europeos dependen de la tecnologia americana
en el armamento nuclear.
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Los planificadores de la OTAN estiman que en caso
de un ataque de Rusia a un pais OTAN europeo habria
que aumentar las 100.000 tropas de EEUU estacionadas
en Europa hasta llegar a 300.000 con las necesarias fuer-
zas blindadas; en el tema de inteligencia militar Europa
depende bésicamente de EEUU en la recoleccion de
datos. Por ejemplo para la obtencion de datos via el es-
pacio, Europa depende de StarLink y se estima que ne-
cesitaria una década para tener algo similar; respecto al
escudo de defensa europeo no hay unanimidad en la UE
sobre qué material utilizar en este campo. La mayoria de
paises ha optado por adherirse al European Sky Shield
Initiative pero Francia e Italia no pertenecen aduciendo
que tal escudo se basa en los Patriots americanos y los
Arrows 3 de Israel y EEUU, que escapan de la soberania
europea.

El Libro Blanco para la defensa europea y el incremen-
to del gasto en defensa

Con objeto de mejorar esta situacién la Comisién Eu-
ropea publico el 19 de marzo el “Libro Blanco para la
defensa europea. Preparacion para 2030”. El Libro Blan-
co presenta soluciones para subsanar las deficiencias en
capacidades y construir una base sélida de la industria
europea de defensa. Sin embargo, el Libro Blanco no
plantea la creacién de un ejército europeo. Todas las
iniciativas tienen como objetivo reforzar los ejércitos
nacionales mejorando su interoperabilidad conforme a
las normas de la OTAN. La defensa seguira siendo una
prerrogativa nacional. Europa seguird con el paraguas
OTAN y siguiendo dependiendo de EEUU.

Consciente de que la UE debe gastar mas en defensa,
la Comision Europea ha propuesto a los Estados miem-
bros pasar a gastar en defensa del 2% del PIB actual-
mente al 3% en 4 afios. Para ello pretende movilizar 800
mil millones de euros de los cuales 650 mil deberian sa-
lir de los presupuestos nacionales los restantes 150 mil



saldrian de un nuevo instrumento denominado SAFE
(empréstito avalado por el presupuesto comunitario)
que concederd créditos a los Estados miembros para fi-
nanciar compras conjuntas de armamento de sistemas
europeos en aquellas capacidades en las que la defensa
europea tiene mas carencias. Se trata de incentivar la
colaboracion entre los 27. El gasto militar que propone
la Comisién no computaria en el objetivo de déficit de
los Estados miembros (3%del PIB).

En resumen el grueso de la financiacién que propo-
ne la Comision recaerfa en los Estados miembros. Con
relacion al SAFE Espana es partidaria de que una parte
del mismo sean transferencias. No parece que el resto de
paises se muestre por ahora a favor.

La contribucion de Espafia a la OTAN

Con relacién a la contribucién de Espafa a la OTAN
hay que recordar que en 2014 los paises OTAN se com-
prometieron a dedicar el 2% de su PIB a gastos en de-
fensa. Espana, 10 afos después, en 2024, se situaba en
el 1,2% segun los datos de OTAN. Espafia hace unos
meses insistié en que llegaria al 2% en 2029. Sin em-
bargo las presiones de la OTAN y de EEUU han hecho
cambiar de opinion al gobierno y el 22 de abril aprobd
en Consejo de ministros un gasto en defensa adicional
este aino de 10.470 millones de euros lo que le permitira
cumplir con el 2% del PIB. Para evitar posibles sorpre-
sas parlamentarias el gobierno no se muestra partidario
de aprobar este gasto en el Congreso.

Cuadro comparativo del gasto en defensa

El cuadro adjunto compara el gasto en defensa de
EEUU, la UE, China, Rusia y la OTAN, lo que éste re-
presenta respecto al PIB y el gasto en defensa per cépita.
Como se desprende del mismo EEUU gasta en torno a
3 veces mas que la UE y China y 8 veces mds que Rusia.
Por lo que respecta al esfuerzo en porcentaje del PIB y
gasto per capita las diferencias de EEUU son muy nota-
bles salvo en Rusia que gasta mas en porcentaje del PIB.
La OTAN gast6 1,4 billones de délares de los cuales el
64% corresponden a EEUU.

Comparativa del gasto en defensa 2024

Gasto defensa %PIB GD/per capita
EEUU 935 32 2.440
UE 326 19 726
CHINA 296 17 216
RUSIA 109 59 826
OTAN 1.455 2,6 1.337

Nota: el gasto en defensa expresado en miles de millones de

délares salvo el de la UE expresado en miles de millones de euros.

China y Rusia datos 2023

Fuentes: OTAN, Comisién Europea, STPRI
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Los efectos directos de los
aranceles de Trump sobre
el comercio de bienes

en la UE no parece vaya

a tener un efecto muy
negativo sobre la politica
comercial de Ia UE pero los
colaterales si pueden ser
importantes.

Conclusiones

Europa no considera a EEUU un socio fiable ni en
el ambito de la seguridad y defensa, dado su compor-
tamiento en la guerra de Ucrania, ni en la politica co-
mercial dada la introduccién de unos aranceles injus-
tificables.

En el ambito de la defensa la UE ha reaccionado con
la publicacién de un Libro Blanco que pretende sub-
sanar las carencias de la UE en este campo. A destacar
que el Libro Blanco no plantea la creacién de un ejército
europeo lo cual es un punto de debilidad respecto a ser
un actor global en el escenario internacional. Tampo-
co parece probable que deje de depender de EEUU por
ejemplo en equipamiento e inteligencia militar.

La Comision, consciente de la necesidad de rearmar-
se, ha propuesto que los Estados miembros destinen el
3% del PIB a gasto en defensa en 4 anos. Recientemente
ha propuesto movilizar 800 mil millones de euros de los
cuales 650 mil saldrian de los presupuestos nacionales.

Los aranceles de Trump suponen una vuelta al pro-
teccionismo con el consiguiente efecto negativo sobre
el crecimiento. Asi lo confirman las previsiones del FMI
del pasado 22 de abril. Donde la tasa de crecimiento
mundial se reduce en 2025 y cabe destacar que la ma-
yor caida en los paises avanzados tendrd lugar en EEUU
(pasa del 2,8% en 2024 al 1,8% en 2025).

Los efectos directos de los aranceles de Trump sobre
el comercio de bienes en la UE no parece vaya a tener un
efecto muy negativo sobre la politica comercial de la UE
pero los colaterales si pueden ser importantes.

Espaiia, en el tema de la defensa, se ha comprometido
a llegar este afo a gastar el 2% del PIB situdndose en la
media de la UE.

En el campo de los aranceles el gobierno de Espana
ha aprobado 10.400 € para ayudar a los sectores mds
afectados. Aunque a nivel macro las exportaciones es-
paniolas solo representan el 1,1% del PIB los efectos co-
laterales pueden ser importantes.

El mayor riesgo para la economia internacional es
la incertidumbre que genera las erréticas politicas de
Trump.
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Hacienda y las indemnizaciones
en supuestos de prejubilaciones

Hacienda comprueba el tratamiento de los despidos en
los que se aplica la exencidon sobre Ia indemnizacion en

edades proximas a Ia jubilacion

Phillipp Potapov
Abogado fiscalista en Cuatrecasas

Como abordamos en la jornada celebrada en la sede
del Colegio a finales de mayo, el legislador tradicio-
nalmente se ha mostrado sensible con determinadas
situaciones de necesidad del contribuyente. Entre di-
chos supuestos, podemos identificar uno particular,
que se refiere a casos en los que una persona pierde
su puesto de trabajo y que pueden merecer distintos
grados de proteccion fiscal.

Tal es el caso de los trabajadores cuya relacion labo-
ral se extingue por despido o cese y viene acompaiia-
da de una indemnizacién, siempre que haya una real
y efectiva desvinculacién del trabajador respecto de
la empresa. En estos casos, el articulo 7.e) de la Ley
35/2006, del Impuesto sobre la Renta de las Personas
Fisicas (IRPF), establece que tal indemnizacion puede
gozar de una exencién hasta la cuantia determinada
en la Ley del Estatuto de los Trabajadores, asi como en
su normativa de desarrollo. La cuantia de la indemni-
zacion satisfecha en supuestos de despidos colectivos
realizados (o despidos por razones objetivas), que se
produzcan por causas economicas, técnicas, organiza-
tivas, de produccién o por fuerza mayor, también pue-
de quedar exenta, con el limite establecido en la men-
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cionada norma laboral para el despido improcedente y
en todo caso, hasta el importe de 180.000 euros.

No obstante, se establece un limite a la exencidon
que excluye de su ambito las indemnizaciones que son
determinadas por convenios, pactos o contratos. Es
decir, cuando se trata de cuantias que, de una u otra
forma han sido acordadas entre el empleador y el tra-
bajador, el legislador entiende que no se trata de casos
que merecen la misma proteccién que otros donde el
trabajador es despedido o cesado de manera involun-
taria, como hemos expuesto con anterioridad. Y como
disposicion adicional, se establece que las cantidades
acordadas en el acto de conciliacion ante el servicio
administrativo previsto en la normativa reguladora de
la jurisdiccion social no tienen el caracter de importes
establecidos en virtud de pacto o contrato.

Lo anterior no excluye la aplicacién de otro bene-
ficio fiscal aun en los supuestos de indemnizaciones
acordadas, pues la misma Ley del IRPF regula la posi-
bilidad de aplicar una reduccién del 30 por ciento so-
bre las rentas del trabajo que cubren los supuestos mas
habituales de trabajadores activos. El beneficio fiscal




de la reduccién aplica, en concreto, a rentas con un pe-
riodo de generacion superior a los dos afos o a rendi-
mientos obtenidos de forma notoriamente irregular en
el tiempo. A este respecto, el Real Decreto 439/2007,
que aprobd el Reglamento del IRPE establece en su
articulo 12 que, entre otros conceptos, se consideran
rendimientos obtenidos de forma notoriamente irre-
gular en el tiempo las cantidades satisfechas por la em-
presa a trabajadores por extinciones de relaciones la-
borales de mutuo acuerdo. Por tanto, y siempre que se
cumplan ciertos requisitos, se permite la aplicacion de
una reduccion del 30 por ciento a estos rendimientos.

Por su parte, la Administracién ha venido cuestio-
nando en los dltimos afios aquellos casos en los que
se han producido despidos de personas de una edad
proxima a la jubilacién, mediando indemnizaciones
que se han declarado exentas. El criterio inspector en
estos casos pasa por negar la exencién en el IRPF a
los supuestos de desvinculaciones o ceses distintas de
despidos improcedentes u objetivos; a este respecto, y
en determinados supuestos este criterio entiende que
las circunstancias objetivas de determinados casos y
-en opinion de la inspeccion- apuntarian a otro tipo
de razones de extincion de la relacién laboral, que no
gozan de una proteccién maxima del legislador fiscal.

Este criterio administrativo, que desde su imple-
mentacion ha generado polémica, ha motivado que
vean la luz varios pronunciamientos de los Tribunales,
y en esta ocasién vamos a analizar qué criterios utili-
zan los 6rganos judiciales para determinar si realmen-
te es las indemnizaciones satisfechas en estos casos
merecen aplicarse la exencion.

Asi, el primero de los pronunciamientos relevantes
que se ha hecho publico en el ultimo lustro, es la Sen-
tencia de la Audiencia Nacional de 19 de febrero de
2020 (recurso 485/2017). En ésta, se analiza el supues-
to de una persona cuya relacién laboral se extinguid
bajo la modalidad de despido improcedente, junto a
otras extinciones (casi un centenar). En este caso, este
despido estuvo acompanado de algunos otros casos de
personas con edad proxima a la jubilacion (6 casos)
y segun los hechos recogidos, en todos estos casos se
tratarfa de (i) personas en situacion de prejubilacién
(que no supone una modalidad de retiro a diferencia
de la jubilacién anticipada), (ii) indemnizaciones por
debajo del importe legal previsto para despidos im-
procedentes -y ademds determinadas en funcion del
tiempo remanente para acceder a la jubilacion- (iii)
que todas las indemnizaciones son proporcionales al
coste de empresa que supondria mantener a los traba-
jadores en la plantilla hasta su jubilacion y (iv) en to-
dos los casos se llegd a acuerdos ante el SMAC sin em-
prenderse la via judicial. En este caso el razonamiento
de la Administracién -y que acabd por convencer al
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La Administraciéon ha venido
cuestionando en los Ultimos
anos aquellos casos en los que
se han producido despidos de
personas de una edad proxima
a la jubilacién, mediando
indemnizaciones que se han
declarado exentas.

Tribunal- apunta a que la percepcion de los importes
por los trabajadores en forma de renta no gozaria de
beneficios fiscales (atendiendo a la normativa vigente
al momento de producirse los hechos descritos) y por
tanto se habria tratado de supuestos en los que se han
suscrito los despidos improcedentes para poder justi-
ficar un mejor tratamiento tributario’.

Unos meses mas tarde el Tribunal Supremo se ha
pronunciado en su sentencia de 21 de septiembre de
2020 (recurso 4364/2018) sobre otro caso relativo a las
prejubilaciones, en el caso en el que la extincién, que
en un principio fue calificada de mutuo acuerdo, se
adhirié a un expediente de regulacién de empleo que
afecté a mas de 1.500 trabajadores de una compania.
En este caso, el Tribunal entiende que resulta relevante
analizar si la extincién de la relacién fue voluntaria o
involuntaria, concluyéndose que no cabe entender la
voluntariedad en el caso de un ERE, atn en los casos
de prejubilaciones. Por tanto, se confirma la aplicacion
de la exencidn en estos casos, si bien la reduccién no
se ha entendido aplicable por no imputarse a un tnico
ejercicio fiscal (atendiendo, una vez mas a la norma
aplicable ratione temporis).

Como puede observarse a la luz de los indicados
pronunciamientos, la Administracién ha revisado y
seguird revisando este tipo de situaciones, siempre que
los contribuyente apliquen los correspondientes be-
neficios fiscales, con especial foco en los supuestos de
exencion. Parece claro que la interpretacion no debe
derivar hacia la “objetivacién” de los elementos deter-
minantes de un acuerdo si el trabajador tiene una edad
cercana a la jubilacion, puesto que la norma no exclu-
ye la exencion a extinciones de relaciones laborales a
partir de una determinada edad de los trabajadores.
Ahora bien, la dindmica actual aconseja revisar muy
detenidamente las circunstancias de cada caso para
detectar si nos podemos encontrar con supuestos en
los que se dan indicios como los indicados a lo largo
del presente andlisis, para determinar y atajar las con-
tingencias tributarias.
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El mundo del arte, con su riqueza y diversidad, no
solo es un campo dindmico y creativo, sino también un
sector econdmico que plantea numerosos retos al De-
recho Tributario del siglo XXI, cuya adecuada solucién
requiere un profundo conocimiento de la realidad obje-
to de estudio y una correcta identificacion de las cues-
tiones fiscales involucradas que mds preocupan por el
fuerte impacto adverso que generan.

A estas exigencias responde la presente obra, que re-
une las aportaciones de varios especialistas del ambito
universitario y del sector privado en dicha materia.

Sus evidentes logros dan como resultado un exten-
so catalogo de problemas tributarios que se suscitan en
el mercado del arte y el comercio de bienes artisticos,

L]

a los tributos

en la medida en que es ineludible mostrarlo, tanto para
comprender los efectos desfavorables vinculados al ré-
gimen fiscal del arte en Espana que sufre esta drea de
la economia creativa como para proponer, a partir de
la experiencia acumulada y del Derecho comparado, las
posibles soluciones que podrian adoptarse y desenvol-
verse en los campos de mas urgente actuacion.

Hoy, por fortuna, este tipo de preocupaciones salen
a la luz, incentivando con las propuestas planteadas el
diseno de un sistema tributario que reconozca las es-
pecificidades de dicho sector de la realidad econdémica
y afronte el gran reto que supone conformar un marco
fiscal donde la creacion artistica no solo sobreviva, sino
que florezca y contintie enriqueciendo nuestra sociedad.

Inteligencia Artificial y digitalizacion aplicada

Miguel Angel Collado Yurrita, Luis Marfa Romero
Flory Francisco José Nocete Correa

Ficha técnica

- Pérez Bernabeu,Begona (2025). “El derecho fundamental a un juicio justo como fuente
de proteccién de los contribuyentes frente al uso Inteligencia Artificial por la Adminis-
tracién Tributaria”. En: Collado Yurrita, Miguel Angel; Romero Flor, Luis Marfa; Nocete
Corres, Francisco José (dirs.). Inteligencia Artificial y digitalizacion aplicada a los tribu-
tos. Valencia: Tirant lo Blanch. ISBN 979-13-7010-577-8, pp. 319-336

Sinopsis

Este capitulo de libro analiza la posible fundamenta-
cion del derecho de los contribuyentes a la transparen-
cia algoritmica y a obtener una explicacién en el uso de
inteligencia artificial por la Administracion tributaria.
En un primer momento se analiza esta posibilidad to-
mando como fundamento juridico de este derecho el
articulo 6 del CEDH si bien la autora concluye que su
aplicabilidad en el dmbito tributario es limitada por la
doctrina restrictiva del TEDH y su exclusion de las obli-
gaciones tributarias del concepto de “derechos y obliga-
ciones civiles”. Por este motivo, se propone como alter-
nativa los articulos 47 y 48 de la Carta de Derechos Fun-
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damentales de la UE que si bien ofrecen una mejor base
juridica para sostener este derecho, también presentan
restricciones derivadas de su ambito competencial. Por
todo ello, la autora destaca la necesidad de llevar a cabo
en el ambito espaiiol una interpretacion evolutiva y ga-
rantista del derecho a un juicio justo y de la tutela judi-
cial efectiva previsto en el articulo 24 de nuestra Carta
Magna, capaz de adaptarse a la realidad algoritmica. En
esta tarea, se aboga por un papel activo de los tribunales
ordinarios y del Tribunal Constitucional para suplir la
actual ausencia de un marco normativo especifico que
proteja eficazmente los derechos de los contribuyentes.
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