
Editorial

Las claves

Moeve-Galp: un fracaso para el mercado ibérico y el usuario

Los impuestos 
son competencia 
del gobierno. ¿Un 
impuesto sobre 
los beneficios 
extraordinarios? 
No estamos en 
una época de 
rentabilidades 
extraordinarias. 
Queremos ir más 
rápido, no más 
despacio, a la 
hora de impulsar 
el crecimiento. 
Ojalá los políticos 
contemplaran la 
economía como 
lo haría un CEO
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Los preparacionistas, es 

decir, aquellas personas 

que se preparan para 

las catástrofes almace-

nando comida e instru-

mentos de contingencia, 

parecen irracionales... 

todos los días menos 

uno, aquel en el que en 

efecto se produce el de-

sastre. Véase el apagón 

en España, aunque se 

resolviera con relativa 

prontitud. La UE lanzó 

hace año y medio una 

campaña para que los 

europeos tuvieran un kit 

de emergencia, y ahora 

el Reino Unido pide a 

sus ciudadanos que es-

tén listos para tres días 

de crisis. El viernes, de 

hecho, miles de hogares 

del suroeste del país se 

quedaron sin luz. La mi-

nistra de Vivienda, An-

gela Reyner, bromeó al 

decir que ella guardaría 

vino. Al primer ministro, 

Andy Burnham, no le 

hizo demasiada gracia: 

“Ante una situación difí-

cil, hay que tener la ca-

beza despejada”.

Las cadenas hoteleras 

suelen quejarse de la 

competencia de los pi-

sos turísticos, en oca-

siones desleal y a veces 

directamente ilegal. Los 

establecimientos están 

llenos, por lo que no 

han necesitado hacer 

autocrítica, pero quizá 

se echaba de menos 

que las empresas se 

cuestionaran por qué 

los viajeros a veces ni 

se plantean ir a un ho-

tel. La respuesta sue-

le estar en el precio, 

aunque quizá no solo 

en eso. El caso es que 

Radisson ha percibido 

un aumento de la du-

ración de los viajes de 

negocios (son menos 

frecuentes, pero más 

largos), y que a menudo 

optan por los alquileres 

turísticos, con mejores 

ofertas para estancias 

de varias semanas. La 

compañía va a facilitar 

(y abaratar) las reservas 

en sus habitaciones con 

cocina, a fin de recupe-

rar usuarios.

Las aerolíneas son uno 

de los sectores más 

sensibles a la salud de 

la economía: tras una 

década al alza, solo in-

terrumpida brevemente 

por la pandemia, parece 

que empieza a notar al 

in el impacto de la in-

lación y del pesimismo 

económico. En verano, 

las compañías ya nota-

ron un enfriamiento de 

la ocupación en las sali-

das y llegadas a España, 

y para el resto del año 

las previsiones son cada 

vez más inciertas. Los 

billetes podrían encare-

cerse (más), una vez que 

el combustible ha en-

raizado en precios más 

altos y que las empresas 

quizá ya no quieran o 

puedan sacriicar tan-

to los márgenes. Que el 

sector estornude indica 

que hay que abrigarse.

Lula da Silva parece incombustible. El domingo ganó 

por cuarta vez las elecciones presidenciales, derro-

tando por sorpresa a Flávio Bolsonaro, y rompien-

do una tendencia creciente en Iberoamérica y en el 

mundo hacia la derecha y la ultraderecha. Los mer-

cados reaccionaron con asombro y consternación, 

porque se preveía una política más proempresa por 

parte del candidato perdedor. El Santander y Telefó-

nica sufrieron duras caídas. No es que Lula esté con-

siderado como un irresponsable fiscal, y en sus dos 

primeros mandatos logró combinar el crecimiento 

con superávits, pero ahora la situación es más com-

pleja (lo es en todo el mundo), con la deuda pública 

en niveles muy altos. Con un Parlamento dominado 

por el centroderecha, el Gobierno de izquierdas se-

guirá teniendo problemas para sacar adelante sus 

planes. El inesperado éxito del veterano político, al 

que se puede sumar la semana que viene la victoria 

de los demócratas en las elecciones legislativas de 

Estados Unidos, puede dar alas a otros aspirantes a 

renovar sus gobiernos progresistas a quienes las en-

cuestas no dan ninguna opción de ganar.
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Las campañas 
preparacionistas 
oiciales no están 
para bromas

Los hoteles 
también pueden 
aprender de los 
pisos turísticos

Las aerolíneas 
empiezan  
a estornudar, 
así que es hora 
de abrigarse

La sorpresiva victoria de Lula 
le deja ante un reto difícil... 
y puede dar alas a otros

Celebración de la victoria de Lula, el domingo en São 

Paulo. EFE

L
a falta de noticias sobre el 

acuerdo de intenciones anun-

ciado el 8 de enero por Moe-

ve y Galp Energia para “com-

binar” sus negocios de refino 

y venta de carburantes en la 

península Ibérica, que se preveía cerrar 

en junio, no auguraba nada bueno. Así ha 

sido. Pese a los esfuerzos realizados por 

ambas partes, que dicen seguir convenci-

das de que la operación mantiene su sen-

tido “por su potencial para crear un gran 

operador europeo”, lo cierto es que las 

negociaciones han fracasado y la creación 

del gigante ibérico se ha venido abajo. No 

es la primera vez que intentos de fusión, 

absorción o compras hispano-lusas ter-

minan por fracasar. 

En este caso, sobre el papel, la transac-

ción resultaba equilibrada, pues se creaban 

dos sociedades a las que se aportaban los 

negocios de downstream de las dos energé-

ticas: por un lado, las redes de gasolineras, 

que suman 3.500 puntos de venta entre 

España y Portugal, con mayoría de los ac-

cionistas portugueses (50%), y, por otro, la 

que agrupaba a las dos reinerías de Moeve 

(las de Huelva y Gibraltar-San Roque) y la 

de Galp en Sines, controlada por los propie-

tarios de Moeve (el 80%). Galp mantendría 

sus negocios de exploración y producción, 

en los que la española tiene escasa presen-

cia. Diicultades en la valoración de activos, 

demasiadas partes implicadas y trabas del 

Gobierno luso para ceder la única reinería 

del país han dado al traste con una ope-

ración que no llegó en el mejor momento.

Solo un mes y medio después de su anun-

cio se desencadenó el conlicto de Irán y, 

con él, el cierre del estrecho de Ormuz, que 

ha disparado los precios de la energía con 

una volatilidad que ha complicado las va-

loraciones. Solo en este periodo el margen 

del reino (una actividad que ha revivido) 

se ha multiplicado por seis. Eso explica que 

la parte portuguesa, que había aceptado el 

citado reparto de capital entre las dos socie-

dades, inalmente haya intentado proteger 

sus derechos en Sines. No solo el Ejecutivo 

(un 8% del capital de la petrolera es público), 

sino el grupo Amorim, uno de los más rele-

vantes de Portugal, que la controla. 

El fracaso ha afectado especialmente al 

segundo accionista de Moeve, el fondo esta-

dounidense Carlyle –con el 37% del capital, 

tras la emiratí Mubadala–, pues resultaba 

un primer y buen paso para su salida. Y no 

es una buena noticia para los usuarios, que 

se hubiesen beneiciado de la economía 

de escala de la operación, ni para el propio 

mercado ibérico, cuya integración necesita-

ba un impulso como el que hubiese dado la 

unión de las dos energéticas, con periles y 

tamaños muy similares.
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