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EMPRESA FAMILIAR

Diario de Avila (sdbado). La empresa familiar, en las aulas.

Informacion (sabado). Aefa y PwC, unidos en la prevencién de conflictos en la empresa familiar.
El Correo (domingo). El aluvidn de jubilaciones afecta a la financiacion de grandes grupos
empresariales vascos. Gaizka Zulaika, director de AEFAME: “Lo importante es que exista voluntad
de continuar con el legado”.

INFORMACION ECONOMICA

El Pais. La caida del beneficio empresarial lastra el impuesto de sociedades.

Expansion. Pedro Sanchez también acusa a Madrid de “dumping fiscal”.

El Economista. La armonizacién de Montero costara 2.000 euros al afio a cada madrilefio.

Abc. Los empresarios auin desconocen las bases de cotizacion de 2020 por el caos ministerial.

La Vanguardia. La renta fija gana peso para financiar a la empresa mediana.

El Mundo. Sin jovenes a pie de obra.

Cinco Dias. Entrevista a Katrhrin Muehlbronner, vicepresidenta sénior de riesgo soberano y
analista para Espafia de Moody’s: “La reversion total de la reforma laboral seria negativa”.

Abc. Una maraiia de ministerios complica la crisis del campo.

La Razén. Alemania pone 1.000 millones y Francia 150 para apoyar a los agricultores.

Expansion. Las pymes catalanas desafian a Cepyme y exigen voz propia en Madrid.

Cinco Dias. La CNMV envia aclaraciones a las empresas cotizadas para que clasifiquen bien la
informacion.

Expansion. La banca podria ahorrar unos 5.000 millones si comparte gastos.

Cinco Dias. La banca se juega en el Supremo los intereses de 14.000 millones en crédito de
tarjetas.

El Pais. Bruselas pretende proteger la inversién en la reforma de sus reglas fiscales.

La Vanguardia. El coronavirus amenaza el suave repunte del PIB mundial.
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La empresa familiar,
en las aulas

El Programa ‘Empresa Familiar en las
Aulas’, que pretende acercar el mun-
do de la empresa a los alumnos, dar-
les a conocer los valores e importan-
cia de laempresa familiar y fomentar
el emprendimiento, ha llegado a dos
colegios de la capital de la mano de la
empresa abulense Carhesdn. En esta
ocasién han sido los colegios publi-
cos Santa Teresa (arriba) y Comune-
ros (imagen inferior). / CEDIDAS




Comunidad Valenciana

NF()R;MACION mrormacion Qe Ajcante -cconomia y cmpresa

Prensa:
Tirada:

Difusion:

23102120

Semanal (Domingo)
15.347 Ejemplares
12.789 Ejemplares

L
:

w

220526021 P90

|
r

Pagina: 14

i6n: E&F _ Valor: 6.263,00 € _Area (cm2): 9521 Ocupacién; 100 % Documento: 1/2 _Autor: POR R. A_ POR R.A. POR J, BENALOY PO Num. Lectores: 137000
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El comité celebrado en la defegacion de la Camara en Elche,

La Camara seretineen
Elche para conmemorar
su 30 aniversario

PORR.A.

Iplenoy el comité ejecuti-

vordela Cimara de Comer-

cio de Alicante se reunie-

ron ¢l lunes en la delega-
cién delainstitucién en Elche para
conmemorar el 30 aniversario de
suapertura, Elacto sirvié para pre-
sentar, asimismo, los actos que la
entidad haorganizado para tal ce-
lebracion. Su presidente, fuanRie-
ra, destaco que hace treinta aflos
que la Camara tuvo claro que, en-
tre susobjetivo,s debiaestarlades-
centralizacion y acercar la institu-
citn a los ermpresarios. Por eso, se
empezaron a crear sedes por toda
laprovincia, siendo Elchelasegun-

p
da delegacion tras ladela Marina\

Alta. «E! traslado del centro de la
ciudad al parque industrial de To-
rrellano estd en consonancii con
niuestra vocacion de acercarja Cd-
mara a los empresarios. Aposta-
mos por el parque desde el primer
momento y ahi estan los resulta-
dos», indicd Riera.
LaCédmaracuentaconunvivero
deempresas, por el que han pasa-
do durante estos 30 afios mds de |
120s0ciedades, y <ha sidogermen
de muchos proyectos que luego
han dado el salto para convertirse
en empresas consolidadass. Al
actoacudieronelalcalde deElche,
Carlos Gonzélez; el edilde Promo-
cién Econdmica, Carles Molina; y
el de Comercio, Felip Sanchez,

El notario Miguel Prieto
publica el libro «Nada
antes que opositar»

POR 4, BENALOY
‘ras 17 aiios de profesion, el
notario de Pinoso Miguel
Prieto Escudero acaba de
publicar el libro Nada antes
queopesitar (Nihil prius oppositio),
una obra enla que el autor relatasu
duraexperienciadeonceanoscomo
opositor y que califica como una
obraautobiogréficaynodeautoayu-
da, pero si de superacion, donde ha
quevido plasmar, de forma muy re-
alista, la vision fracasada de unopo-
sitor @ notarfas tras varios intentos

frustrados, pero con un final feliz.
«Paramilaoposicién fueuninfierno,
esquivar ¢l fracaso durante tanto
tiempo fue muy dificil, me parece
castimposiblehaberlo conseguido».

Tras recibir la Cruz de San Rai-
mundo de Pefiafort del Ministerio
de Justicia el afio pasado, distincién
alméritojuridico porsuprofesiona-
lidad, y comprometido consulabor,
con la fe pablica y con el Derecho,
ahora daun paso més con este libro
que de forma especial estd dirigido
acualquier opositor que guiera su-
perar el fracaso y no encuentre con-
suelo para seguir adelante, 4

W/ AefayPwC, unidosenla

prevencion de conflictos
en la empresa familiar

1 aAsociacion de la Bmpresa
k : Familiar de Alicante (Aefa)y
| PwC Tax & Legal Services
" ihan firmadoun conveniode
colaboracidnqueestardcentradoen
potenciar la formacién delos em-
presarios farniliares en relacidn con
la prevencién y la resolucién de los
conflictesque puedenllegaraame-
nazir la continuidad dela empresa
familiar. Elacuerdoseenmarcaden-
tro de Ja iniciativa denominada Bs-
cuela de Familia Empresatia, un
proyecto que pretende mejorar fa
preparacidn de las empresas fami-
liares alicantinas,
Hactodefirmahacontadoconla
resencia de la presidenta de Aefa,

|

Maite Antén, ymiembros desujunta
directiva,asicomo deladirectorade
PwCTax & Legal Servicesen Alican-
te, Inmaculada Pascual, y del res-
ponsable de los servicios juridicos
deesta firma, José Abad.

«La economia se enfrenta a dife-
rentes retos por circunstanciasdife-
rentes, tanto de cardcter nacional
como internacional, y estar prepa-
radoseselmejorantfdoto parahacer
frente con garantfas alascircunstan-
cias que sobrevengan en el futuros,
sefiala Maite Ant6n, Mientras, para
Inmaculada Pascual, este tipo de
compaiifas, «que son un pilar fun-
damentalen el desarrolloecondmi-
codeEspafia, debendiversificar sus
fuentes de financiacion y bugcar al-
ternativas alos recursos proplosola
financlacién bancarias. 4 /

EATERING Gs

U momento de 12 presentacién del proyecto.

Catering 45 presenta
el mejor comedor
escolar de Espana

POR 1 BENALDY
a empresa alicantina Cate-
ring 45, responsable del co-

- medordel CEIPde Hurchillo
I (pedaniadeOribuela) desde
hace 12 aios, ha recibido el premio

NAOS al mejor comedor escolar de

Espafia que concede el Ministerio

de Sanidad, Consumo y Bienestar

Social. Bl director del colegio, Joa-

quin Marzd, present6, en el plats de

GLUBcenter, enAlicante, suproyec-

to Sabor de Vivir, que ha sido galar-

donado con este premio como
ejermplo de promocion de una ali-
mentacion satudable en el dmbito
escolar. Bl proyecto combina la ne-

cesaria alimentacidn del slumnado
con fa planificacion de actividades
que vinculen esa alimentacién con
salud, habitos saludables e incluso
arte, cultura, misica, danza, etcéte-
ra,baciendoqueclmomentodeco-
medor sea el mis felizy deseadopor
lacomunidad educativa.
Catering 45 cocinainsitu, enlos
propios colegios y centros, y sus
profesionales y monitores de co-
medorsiguen las premisas disefia-
das con Iz nutricionista de la em-
presa, Laura Lopez, que crea men-
sualmente los menisconsensuan-
doconcadaresponsable de colegio
las estrategias para ensefiar a co-
meryorientarhaciaunadietasana,
equilibraday mediterrdnea, 4

\ Deliveroo, Accenture,

Google Cloud y Grupo
Barceld, enla nueva
edicion de Fexdir

R.A

¥ Lasegundaediciondel FérumEx-
celencia Directiva / Fexdirzose cele-
brard el préximo jueves en el ADDA,
enununa jornada enla que la clau-
suracorrerdacargo del presidente de
la Generalitat Valenciana, Ximo Puig,
yquecontard conla participacién del
campetn olimpico y del mundo de
patinaje artistico sobre hielo, Javier
Ferndndez, o el director general de
Vithas, Pedro Rico, entre otras perso-
nalidades.

Organizado bajo el lema «Change
to Lead», cornpletan el programauna
veintena de ponentes, maximos di-
rectivos de empresas lideres nacio-
nales e internacionales, que «permi-
tirAnalas pymes conocerde primera
marno y por parte de sus principales
directivos qué estén haciendo em-
presas como Deliveroo, Accenture,
Google Cloud, Barcelé Hotel Group
yotros. Sinduda es una oportunidad
para disponer de informacién rele-
vante para las pequeiiasy medianas
empresas», explica el presidente del
Circulo Directivos de Alicante, Javier
Fur, organizadordelencuentrojunto
a la consultora MB Comunicacién,
en un evento que, ademds, cuenta
con Cajamar como principal patro-
cinador. En ese marco, se abordardn
temas de interés yactualidad comola
transformacién digital, globalizacidn
y geopolitica, sostenibilidad, innova-
cion, la gestién del CEO o'la motiva-
cion. Todo a través de conferencias,
mesas recdondas y entrevistas, 4

La Asociacion 361°
y la Universidad de
Alicante presentan
«ADLICANTE»

1. BENALOY

¥ Bajo el lema Abandonar el Nido.
De la UA a las grandes agencias, la
Universidad de Alicante (Salon de
Actos del Aulario I, de'y 14 horas)
acogerd el proximo miéreoles 26 de
febrerolajornada publicitaria «Adli-
cante» que la Asociacion 3610 orga-
niza conjuntamente con la Facultad
de Ciencias Econémicas y Empresa-
rialesdela UA.

Bl encuentro, en este sentido, estd
dirigido a los estudiantes de Publici-
dady Relaciones Piiblicas y a los so-
ciosdelaAsociacionzéicenelquelos
creativos Pablo Ardid, José Manuel
Espinosa, Jordi Romans y René Ma-
cone explicarin cdmo dieron el paso
almundo profesional, el valor que lo
aprendido en la carrera tiene en una
agenciarealyeldesarrollo decampa-
fias de éxito, A
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El aluvion de jubilaciones afecta a la financiacion
de grandes grupos empresariales vascos

EnEuskadi, la

gran presencia de
trabajadoresenel
capital de empresas
obligaaundoble
relevo generacional

O
BiLBAO. Cuando se analizan las im-
plicaciones econdmicas del en-
vejecimiento de la poblacién, el
foco se suele poner en el coste de
las pensiones, en el alza de los
gastos sanitarios o en la carencia
de jovenes formados capaces de
tomar el relevo a la jubilacion ma-
siva de la generacion del ‘baby
boom'. Sin embargo, hay otras im-
plicaciones menos evidentes. Una
de ellas financiera, que afecta di-
rectamente a la base del capital
y a los recursos propios de mu-
chas empresas: el relevo genera-
cional de los trabajadores accio-
nistas. En Euskadi no es un pro-
blema menory tiene gran impac-
to, ya que una parte relevante de
la estructura productiva vasca se
sustenta en empresas participa-
das, como cooperativas, socieda-
des laborales (SAL), sociedades
anénimas con participaciones de
trabajadores y mutualidades.
Los datos del instituto estadis-
tico vasco Eustat indican que, en
base a la estructura demografica
de la poblacion ocupada, de aqui
a 10 afios se van a jubilar mas de
182.000 trabajadores. Una parte
de estos empleados son ademas
‘duerios’ de sus empresas: por

CARMEN
LARRAKOETXEA

*

Poblacion ocupada en Euskadi en 2018
Hay un total de 929,744 personas

TOTAL
De55a59afos  111.637
De 60 a 64 afios  63.085
65 afos o mds 7.602

Hombres
487193

| |
£0.000 60.000

Fuente: EUSTAT, Poblacién ocupada PRA

ejemplo, sélo en el mundo coope-
rativo hablamos de 4.000 ‘accio-
nistas’ que van a dejar sus pues-
tos. El paso a la inactividad con-
llevara en una gran mayoria de
las sociedades participadas, se-
gun fijan sus estatutos, el aban-

35150 |

I
40.000

2761 |

20.000

dono de la condicién de socio.
Asi que en apenas diez atios se-
ran miles de socios los que pasa-
ran por ‘caja’ a recuperar la apor-
tacion de capital realizada, mas la
revalorizacion obtenida por el cre-
cimiento de la empresa. Si este

Edad
16-19

20-24

25-29 |

30-34

50-54
55-59
60-64

»=65 3.737

I
20,000

proceso no se estructura bien, pue-
de desestabilizar financieramen-
te a las compaiiias y comprome-
ter su futuro.

El quid de la cuestién para las
empresas participadas es triple:
estructurar la salida ordenada de

|
40.000

Mujeres
442,551

I |
60.000 80.000
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los capitales de los socios que se
Jjubilan; gestionar la incorporacion
de nuevos trabajadores; y que en-
fre estos nuevos profesionales haya,
ademas, un nucleo suficiente que
comparta la filosofia de la compa-
ifa y esté dispuesto a implicarse

MAS DE 100.000 TRABAJADORES DEPENDEN DE ESTAS SOCIEDADES PARTICIPADAS

Cooperativas

Deben asumir casi
4.000 jubilaciones
en diez afos

El mundo cooperativo, cuyo
mascaron de proa es la Corpo-
racién Mondragon, es el que tie-
ne mas calculado su es-
cenario demografico por-
que tradicionalmente los
socios son también mu-
tualistas de Lagun Aro
EPSV, que como buen
fondo de pensiones tie-
ne hecho el estudio acturial.
El colectivo de socios ascien-
de a 28.400, con una edad me-
dia de 45,5 anos. En diez afios
se van a jubilar unos 4.000 so-
cios.

Desde hace tiempo el actual
presidente de Mondragon, Iii-
go Ucin, recalca que «el primer
socio de la cooperativa es la co-
operativa», Es su forma de sub-
rayar que la prioridad es la con-
tinuidad de la empresa y el em-
pleo, frente a politicas de re-
parto de dividendos y de inte-
reses ante la devolucion del ca-
pital.

Para evitar que se
produzcan concentra-
ciones de retirada de
fondos por jubilaciones
coincidentes, las coo-
perativas pueden retra-
sar la reversién del ca-

pital hasta cinco afios. Por el
lado del relevo de socios, tras la
salida de la crisis el proceso
esta siendo lento, en particu-
lar la incorporacidn de jove-
nes.

Mutualistas de Lagun-Aro EPSV

Corporacién Mondragon
Por grupos de edad

20()8

6000 4000 2000 O

Afios ! ! !
<25 462
25-29 2.898
30-34 6.211
35-39 6.395
40-44 2485
45-49 3.509
50-54 3.524
55-59 2.996
> 60 725

Trabajadores socios en 2018: 28.401

2018
2000 4000 6000

Fuante: Lagun-Aro EPSV
:t GRAFICO LT

Sociedades Laborales

Surgieron como
relevo y ahora han
de hacer el suyo

Las sociedades laborales datan
de finales de 1979 y surgieron
como solucidén para mantener
vivas muchas compafiias indus-
triales que no pudieron hacer
frente a la grave crisis de los
arios setenta. Para evitar cierres
inminentes, los trabajadores
asumian el capital de la empre-
sa y su direccién. Muchas consi-
guieron sobrevivir. Entre las pri-
meras sociedades que surgie-
ron estaban Heroslam o Irimo
y de las actuales, algunas son
punta de lanza en sus sectores.
Por ejemplo, el fabricante de he-
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tanto como para invertir en ella
sus ahorros. Un proceso en el que
sobrevuela el recuerdo de la quie-
bra de Fagor Electrodomésticos.

En estos procedimientos pesa
también el factor cultural. En la
sociedad actual, sostienen los ex-
pertos consultados, «los valores
de cooperacién e implicacion no
tienen la fuerza de hace 30 0 40
anos», cuando surgieron la mayor
parte de las grandes cooperativas
o sociedades laborales.

Hay mltiples ejemplos de re-
levo del capital laboral. Unos dis-
curren sin sobresaltos, como en el
grupo ferroviario CAF, el principal
del sector en el Pafs Vasco. Y en el
lado opuesto, los problemas que
vive el Igualatorio Médico Quirdr-
gico (IMQ) por la valoracién del sis-
terna de recompra accionarial, so-
bre el que un colectivo de médi-
cos dice que les penaliza econd-
micamente,

Contratos y accionistas
Josetxo Herndndez, director de la
Asociacién de Sociedades Labo-
rales y participadas de Euskadi
(ASLE} y fundador de Irimo (una
de las primeras), explica que lle-
van casi dos décacdas trabajando
para facilitar el relevo generacio-
nal de los trahajadores socios. En
2000 presentaron el ‘Contrato de
Sociedad de las Sociedades Labo-
rales’, una figura juridica que po-
dra ser adoptada voluntariamen-
te por las empresas participadas.
En €l «se estipulan las condicio-
nes de entrada de socios, las de sa-
lida, el precio de venta de Ia parti-
cipacion al saliry el reparto de los
beneficios y pérdidas de cada atio»,

Hernandez ahoga por poner en
el centro de la ecuacion «el em-
pleo, la pervivencia de la empre-
sa, por encima de otros intereses
personales». Ademads, aboga por
trabajar en el relevo generacional
con tiempo. «Si dejas que las so-
luciones vengan solas, las empre-
sas desaparecen. Las soluciones
tienen que venir antes que el pro-
blema», sentencia.

El pasado lunes, durante la en-

trega de los premios Euskadi Avan-
za que organizan EL CORREQy
Banco Sabadell, el presidente de
CAF, Andrés Arizkorreta, recordé
c6mo la entradla de los trabajado-
res en el capital de la empresa se
produjo a mediados de los anos
90, cuando la compania dejaba
atrds una fuerte crisis, necesita-
ba reforzar sus recursos propios
y no encontraba financiacién aje-
na. Tras afio y medio de duras ne-
gociaciones con la plantilla, se lle-
g6 a un acuerdo que supuso la
creacion de Cartera Social —la so-
ciedad instrumental que canali-
za la participacién de los trabaja-
dores—, actualmente el mayor ac-
cionista individual de la compa-
fifa con casi un 25% del capital.
Andrés Arizkorreta evocd que
en su dia «nos miraron con escep-
ticismo por mezclar capital y tra-
bajo», aunque desde el principio
tuvieron muy claro que «no se
mezclan las cosas. La estrategia
de la compaiiia no se discute en
las asambleas». En el relevo no estd
habiendo problemas. De Cartera
Social han salido ya 1.500 traba-
jadores «con rentabilidades altas».
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«Lo importante es
que exista voluntad de
continuar con el legado»

Gaizka Zulaika Director de la Asociacion

de la Empresa Familiar de Euskadi

Estan acostumbrados
alidiar con el reto del
relevo en el capital:
s6loun30% pasaala
segunda generacion
yun10%alatercera

C.L

BILBAO. En Euskadi hay mas de
42.500 empresas familiares que
dan trabajo a casi 300.00 perso-
nas, segtin datos del Instituto de
Empresa Familiar (IEF). En es-
tas sociedades tradicionalmente
se ve el relevo generacional como
un momento critico porque en

la primera generacién la
familia es trabajadora y
accionista. Y los datos ra-
tifican este punto de infle-
xién: sélo un 30% de fas em-
presas familiares pasan a la se-
gunda generacion y tan sélo un
10% a la terceray siguientes. En
este transito, parte de las empre-
sas son vendidas a otros inver-
sores ¢ grupos empresariales;
otras se transforman en socie-
dades participadas por sus tra-
bajadores y algunas no logran
continuar. La asociacién vasca
de empresa familiar ~Aefame-
dedica una gran parte de su es-
fuerzo a ayudar a las familias em-
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presarias a formar a los suceso-
res del capital.

— Hablamos de relevo genera-
cional, pero sobre todo de con-
tinuidad empresarial.

— Nosotros hemos ampliado el
concepto a continuidad del pro-
yecto empresarial y familiar. Ha-
blamos tanto de propiedad como
de empresa. Lo que nos impor-
ta como empresa familiary fa-
milia empresaria es que los ac-
cionistas tengan voluntad de con-
tinuidad, lo que en algunos ca-
s0s no tiene que implicar estar
en la gestion o en el dia a dia de
la empresa. Pero desde el lado
accionarial, lo que importa es la
voluntad de continuar con el le-
gado.

Noeslamoda

— Ese concepto de legado em-
presarial choca con lamoda de
crear una ‘startup’, hacerla cre-
cery después venderla a un gran
fondo que asuma el control y lle-
varse pingites plusvalias...

— Ese no es nuestro modelo, y no
creo que sea sostenible corno so-
ciedad. Tenemos que recuperar
el valor del esfuerzo, el recono-
cirniento a la implicacién y, de
nuevo, el legado que dejamos a
nuestros hijos. Un ejemplo: gra-
cias a la familia Ortega, Arteixo
es un pueblo con una gran
. actividad econdmiica, con
futuro, y los hijos no se
tienen que marchar para
trabajar.

o N
\:‘?'j}‘ - ¢Cémo se hacen em-
4 " presarios a las segundas

generaciones?

- La clave esta en trabajar bien
el mensaje familiar. Si se hace
asi la voluntad no es hacer caja,
sino continuar. Insistimos en la
importancia de la gobernanza
familiar, incluyendo la gestion
de los acccionistas actualesy de
los futuros desde el minuto uno,
desde que se tiene el primer hijo.
Y hay que preparar a la familia
en esa educacion, Si improvisas,
las probabilidades de éxito se re-
ducen.

dasie

rramienta de corte Izar Tools

Hay en Euskadi 567 empre-
sas con esta férmula juridica,
aunque muchas ya no proceden
de la época de la recesioén, sino
que responden a nuevos em-
prendedores. En total dan em-
pleo directo a 7.148 personas,
que en su mayoria son socios, Y
ahora, los que tomaron el rele-
vo en la propiedad de empresas
en crisis son los que han de ce-
der el testigo.

En ASLE, la
asociacion que
agrupa a estas fir-
mas, llevan traba-
jando sobre esta cuestion des-
de el afio 2000 con la formula-
cién del ‘Contrato de Sociedad’.
Es un documento base que re-
gula, entre otras cuesiones, las
condiciones de acceso para ser
socio y también las de salida.

CAFS.A.

El accionista de
control de una
sociedad cotizada

CAF es la tnica sociedad que co-
tiza en la Bolsa espafiola cuyo
accionista de control es la plan-
tilla (con un 24,9% del capital),
através de Cartera So-
cial. Pueden partici-
par en ella los traba-
jadares fijos de la ma-
triz, los que trabajan
en las plantas de Beasain, Irun,
Zaragoza y Madrid. En estos mo-
mentos, el 93% de la plantilla de
ia matriz son socios.

La creacién de Cartera Social
en 1994 permitid recapitalizar
CAF y, al mismo tiempo, ser un

<AF

instrumento de ahorro para las
pensiones de sus trabajadores.
Ahora, ademds, es un elemento
de arraigo y proteccion frente a
operaciones en Bolsa. El com-
promiso es que la participacion
nunca serd inferior al 20%.
Inicialmente Cartera Social
tuvo el 18,4% del capital; en 2005
dio entrada a mds trabajadores
y subi6 al 24,5%. Otro momen-
to de apertura fue 2008 y se lle-
g6 al 29,5%, pero a
partir de ahi el porcen-
taje baja cada afo por
las jubilaciones. En
2017 se abri6 el capi-
tal a 1,200 trabajadores, aunque
no se han podido compensar las
salidas, por lo que se ha bajado
hasta el 24,9%. En el momento
de la jubilacion, las acciones se
venden a precio de mercado y el
valor de CAF estd muy alto.

Igualatorio MédicoIMQ

Un choque
deintereses
aun no resuelto

La situacién que vive el iguala-
torio Médico Quirtrgico (IMQ)
responde a un choque de inte-
reses entre el modelo de gestion
de la principal asegu-
radora vasca y parte
de los médicos. Sus
antecesores fundaron
aquella iguala médi-
ca surgida en Bizkaia en 1934,

Hoy en dia estamos ante un
grupo empresarial que tiene 50
empresas participadas, factura
mds de 290 millones de euros,
logra unos beneficios de 20 mi-
Hones y cuenta con una plantilla

WIMQ

W seguro médico

directa de 2.300 personas. Su
base son 365.000 clientes, es-
pecialmente en Bizkaia y Alava.
En este gran grupo empresarial
han entrado nuevos accionistas.
Segurcaixa Adeslas ya controla
el 45% de la aseguradorayel
20% de la Clinica Zorrozaurre.
El nucleo matriz son los 1.144
médicos socios, pero el impara-
ble proceso demografico hace
que el 40% estén ya jubilados o
a punto de hacerlo.
La regulacién inter-
na establece la recom-
pra de lag acciones por
parte de la sociedad al
precio de 99.000 euros por cada
paquete de 1.000 titulos. La
cuantia ha subido algo en los tl-
timos afios, pero segtn el colec-
tivo de médicos criticos (los 200
que han formado la plataforma
PAI) su valor es tres veces més.
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La caida del beneficio empresarial
lastra el impuesto de sociedades

Los malos resultados en el Ibex 35 provocan la primera bajada de ingresos en cinco afios

1. SERVULO GONZALEZ / L. DELLE FEMMINE
Madrid

Las grandes compafiias cspaiiolas que coti-
zan en el Ibex 35 cerraron 2019 con malos
resultados contables. Los seis grandes bancos

Los grandes valores del indice se-
lectivo espaiiol, el Ibex 35, empeo-
raron sus resultados contables du-
rante el afio pasado. Son apenas
10 empresas pero con un tamaiio
tan grande que un mal ejercicio
hace perder la recaudacion en el
impuesto de sociedades. Los gran-
des bancos, energéticas y opera-
doras telefonicas redujeron sus
beneficios o, incluso, registraron
abultadas pérdidas.

La multinacional energética
espafiola Repsol cerré con unas
pérdidas de 3.800 millones de eu-
ros por operaciones extraordina-
rias. 1.a compaiifa presidida por
Antonio Brufau aproveché 2019
para sanear su balance de los acti-
vos mds contaminantes y lanzar
su estrategia contra el cambio cli-
matico. Telefonica, otro de los pe-
sos pesados del Tbex, redujo sus
beneficios un 65% por el impacto
de su plan de bajas incentivadas.
BBVA (gand un 35% menos), San-
tander (17%), Caixabank (14%) y
Bankia (23%)} {ambién cosecha-

Y “
La ministra de Hacienda, Marfa Jesu

ganaron de media casi un 20% micnos que el
ejercicio anterior. Telefénica también empeo-
ré su cuenta de pérdidas y ganancias y Repsol
registrd pérdidas millonarias, La consecuen-
cia inmediata de estas cifras mis sombrias es

P ] A =)

s Montero, escucha al vicepresidente primero de Ia comision de

Al

Ia caida del page de tributos. Lu recs

hay que recordar que el afio pasa-
do los pagos tuvieron una evolu-
cién peculiar, influida decisiva-
mente por €l comportamiento de
cinco grandes grupos que tribu-
tan de acuerdo con el pago mini-
mo. Estos grupos declararon po-
cos beneficios en el primer pagoy
una cantidad anormalmente alta
en ¢l segundo. Eso dio lugar a un
nivel de ingresos muy elevado en
octubre de 2018 que compensaba
sobrad los malos resulta-

del impuesto de sociedades, la tereera figura
que més aporta a las arcas piblicas, cerrd
2019 con ¢l primer retreceso anual desde ¢l
inicio de Ia recuperacién ccondmica, en 2014.

ron peores cifras que en 2018. En  Haclenda, el socialista José Luis Rames Redriguez, el jueves en el Congreso. / ricarno RUBIO (€7

general, la gran banca redujo de

media sus beneficios casi un 20%.  Recaudaciéon por impuesto de sociedades El mal comportamiento de es-

El gran peso de estas compa-

fifas sobre la economia espafiola En millones de suros. En 2018, prevision. En 2019, anualizado estimado.

arrastro a la recaudacion del im-
puesto sobre sociedades, que su-
fridé ¢l afio pasado un traspié. Los

te impuesto a final de afio no ha
supuesto una sorpresa parala mi-
nistra de Hacienda, Maria Jesiis
Montero, porgue desde princi-
pios de afio las grandes compa-

ingresos por este gravamen so-
bre los beneficios empresariales #9620

filas cotizadas ya fueron recortan-
do los pagos fraccionados del im-

retrocedicron por primera vez
desde el inicio de larecuperacion 30000

puesto —unos anticipos a cuenta
de sus resultados futuros que las

gica barrera de los 25.000 millo- 0000

empresas tienen que hacer en

econdmica y nio superaron la - 32485 pLE:S
20 5 3713 ] abril, octubre y diciembre—.

nes de curos de recaudacién, co-
mo esperaban los responsables 4 naq

22.700 “El segundo pago fraccionado
disminuyd en cerca de 1.900 ml-

del Ministerio de Hacienda. Toda-
via siguen muy lejos del maximo

llones (un 13,7%) con respecto al
mismo pago del ario pasado”, avi-
saba la Agencia Tributaria en el

2019 informe de recaudacién corres-
pondicnte al pasado noviembre.

histérico alcanzado en 2007, en 2

plena burbuja inmobiliaria, cuan- 2005 2007 2010 2014
do llegaron a mas de 44.000 mi-

lones de euros. Fuente: Ageasia Tributana.

EcpAls  “Para entender esta fuerte caida

dos del primer pago. Este afo, al
realizar la comparacion con ese
periodo, se produce una disminu-
cién significativa de los ingresos
en esos cinco grandes grupos”, ex-
plica la Agencia Tributaria.

Maniebras en 2018
En 2018, cuando e PSOE alcanzé
el poder tras la mocian de censu-
ra, algunas grandes cmpresas,
que el afio pasado empeoraron
sus resultados, aprovecharon pa-
ra repatriar dividendos de filiales
en el extranjero. La ministra Mon-
tero anuncié nada més llegar que
queria que las grandes empresas
pagarfin mds impuestos —un mj-
nimo efectivo del 15%—, Ademas,
avanzo que pretende que las com-
paiiias espariolas paguen, al me-
nos, un 5% por los beneficios obte-
nidos en el exterior. Hasta ahora
cstaban exentos el 100% de los di-
videndos aportados por las filia-
les en otros paises. Por eso, ante
el miedo de que el nuevo Ejecuti-
vo iba a subirles los impuestos,
algunas empresas anticiparon el
pago en 2018 en unas condicio-
nes mds ventajosas que en el futu-
ra. El efecto de comparacién con
el afio pasado, junto con los peo-
res resultados cosechados por las
grandes del Ibex, ha provecado
un retroceso en la recaudacion
del impuesto sobre socicdades.
El paso atris aleja el objetivo
del Gobierno de que los ingresos
que proporciona esta figura tribu-
taria sean cquivalentes a los que
obtienen los paises de nuestro cn-
torno. El peso de la recaudacién
del impuesto de sociedades sobre
PIB bajé en 2019 hasta poco mds
del 2,3%, cuando la media comu-
nitaria esté en el 2,8%. Es decir,
Espaiia deberia recaudar unos
6.000 millones de curos mds por
este tributo para equipararse con
Furopa. Los expertos advierten,
1o obstante, de que las caracteris-
ticas del tejido empresarial espa-
ilol, con pocas grandes o media-
nas cmpresas, y casi todas pymes,
dificulta ingresar mas.

24/02/2020 9:06
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Pedro Sanchez
también acusa
?1 Mgdrid

e “dumping
fiscal”

Expansién. Madrid

El presidente del Gobierno y
secretario general del PSOE,
Pedro Sanchez, negd ayer la
existencia de diferenciasenel
Ejecutivo de coalicion y afir-
mo6 que funciona “a pleno
rendimiento y a pleno enten-
dimiento”. Del PP volviba de-
cir que ha optado por el blo-
queo y la crispacién y que se
haaliado conlaextremadere-
cha que quiere regresar “a
una Espaiia a la que no vamos
a regresar”. A este respecto,
acusoal presidente de la Xun-
tay candidato del PP, Alberto
Nufiez Feij6o, de callar antela
defensa que la direccion de su
partido hace del “dumping fis-
cal” de la Comunidad de Ma-
drid en detrimento de otras
como Galicia o del pin paren-
tal en otras autonomias, A jui-
cio del lider socialista, Nufiez
Feijoo “esconde” las siglas del
PP porque intenta asi escon-
der los casos de corrupcion.
segtin recoge Servimedia,

Sénchez intervino en el ac-
to de presentacion de la can-
didatura de Gonzalo Caballe-
roalapresidenciadela Xunta
de Galicia celebrado en San-
tiago de Compostelay sali6 al
paso de las informaciones que
apuntan a la existencia de di-
sensiones en el Gobierno por
las supuestas posturas en-
frentadas en politica migrato-
ria entre el PSOE y Unidas
Podemos.

Destaco, por el contrario, la
unidad de accién en el Gobier-
no y asegurd que el Ejecutivo
antepone el bien general a los
intereses partidistas, mirando
por el bienestar de los ciuda-
danos independientemente
del partido que gobierne en el
municipio o comunidad auté-
nomaen los que residan.

Prueba de ello, dijo, son las
medidas que ha puesto en
marcha “en poco mas de un
mes”, entre las que enumerd
el incremento del salario mi-
nimo interprofesional, la
aprobacién de iniciativas para
hacer frente a la emergencia
climatica, la derogacién del
despido por absentismo labo-
ral justificado y el impulso de
una ley que regule la eutana-
sia. Ademss, se comprometi6
a crear un ingreso minimo vi-
tal que acabe con la pobreza
infantil, a implantar medidas
para alcanzar la igualdad y a
desarrollar el “didlogo territo-
rial”.

Edltorlal / P4gina2
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La armonizacion de Montero costara
2.000 euros al ano a cada madrileno

Madrid y Andalucia estan decididos a acudir a
los tribunales para defender sus competencias

Carmen Obregdn Garcia MADRID.

La intencion del Gobierno de Pedro
Sanchez de poner en marchala
armonizacion de los impuestos de
Patrimonio, Sucesiones y Donacio-
nes este proximo otofio ha recibi-
do una cascada de reacciones, entre
ellas la de la Comunidad de Madrid,
una de las administraciones regio-
nales que mas perjudicadas se verian.

La medida, que no es mas que la
subida o gravamen de este tributo
en las comunidades donde el im-
puesto estd més bonificado, podria
llegar a costar 2.000 euros al afio a
cada contribuyente madrilefio, pro-
vocando un impacto econémico
negativo de 5.900 millones de euros
en las arcas de la comunidad.

Fuentes de Hacienda de laregion
madrilefia estiman, ademas, que a
esta cantidad habria también que
sumar el impacto de las subidas de
impuestos del programa electoral,
estimado en 1.000 euros mas.

En la actualidad, el impuesto de
Patrimonio ~delegado a las compe-
tencias autonémicas- solo existe
en Suiza, Liechtenstein y Noruega.
Conlos afios, ha ido desaparecien-
do de Austria, Alemania, Dinamar-
ca, Luxemburgo y Suecia. En Espa-
fia se aplica de manera temporal
desde 1977. Es en €l afio 1991 cuan-
do queda fijado de forma perma-
nente, Tiempo més tarde, en 2008,
José Luis Rodriguez Zapatero lo
suprimi6, y justo tres aftos después,
volvid a implantarlo con la crisis.

Enemiga piblica de Andalucia
Como Madrid, Andalucia ha sido
otra de las comunidades que ha
puesto el grito en el cielo. Conla
nueva administracion del PPy Ciu-
dadanos ha tenido lugar una reba-
ja fiscal ha servido para recaudar
mds y para mejorar los servicios
publicos, de manera que, en 2019,
se han recaudado 550 millones de
euros mas con la bajada de impues-
tos, dice el consejero andaluz de la
Presidencia, Administracion Publi-
ca e Interior, Elias Bendodo, quien
insiste en que “Montero es el ene-
migo pblico niimero uno de Anda-
lucia”.

Dispuesto a llegar hasta los tri-
bunales, Bendodo afirmaba que,
“bajando impuestos se reactiva la
economiay se crea empleo y esoes
lo que queremos seguir haciendo”,
recalcay, en su opinion, parece que
a la ministra no le basta con decir
que no va a pagar los 537 millones
del IVA o con recortar 127 millones

Javier Fernandez-Lasquetty con Maria Jestis Montero, en el Consejo de Politica Fiscal y Financiera, ere

25

POR CIENTO DE JRPF

El Gobierno de Madrid mantiene
que en los Gitimos 15 afios,

la Comunidad ha bajado una
media del 25% del Impuesto de
la Renta de Personas Fisicas.

POR CIENTO DE INVERSION

La Consejerfa que dirige Javier
Fernandez-Lasquetty ha desvela-

do a ‘elEconomista’ que la Comu-

nidad de Madrid atrajo el 64%
de las inversiones de Espaiia.

3,8

POR CIENTO DE CRECIMIENTO

Segun los datos de la admnistra-
cién madrilefia, la region que
hoy gobierna Partido Popular

y Ciudadanos ha crecido un
3,7% en 2018,

537

MILLONES DEIVA

El Ejecutivo que preside Juan Ma-
nuel Moreno Bonilia ha echado
en cara a Montero los 537 millo-
nes que le debe de IVA y los 127
millones de entregas a cuenta,

de las entregas a cuenta a Andalu-
cia.

Desde CEOE-Cepyme Madrid,
sus presidentes, Antonio Garamen-
di y Miguel Garrido, también han
manifestado su rechazo haciala
armonizacion fiscal que pretende
Hevar a cabo la ministra de Hacien-
da, Maria Jestis Montero, razén por
1a que le piden que, de hacerla, se
haga “ala madrilefia”; es decir, exi-
giendo que todas las CCAA bonifi-
quen como Madrid estos impues-
tos. Para Garamendi, Madrid no
ejerce ‘dumping fiscal’, por eso no
entiende que el Ejecutivo preten-
da reducir las competencias fisca-
les autondmicas, mientras transfie-
re muchas otras.

Hasta ahora, la Comunidad de
Madrid ha apostado por una poli-
tica fiscal basada en impuestos bajos,

CEOE pide a la ministra de Hacienda que
armonice todas las CCAA “a la madrilefia”

lo que segtin datos de la Consejeria
de Hacienda ha permitido un aho-
rro medio a los madrilefios de 15.000
euros, gracias a las distintas reba-
jas y bajadas desde 2004.

Nada mas conocer la medida de
Montero, el consejero del ramo de
Madrid declaraba que al Ejecutivo
central “le molesta que Madrid sea
la regién con los impuestos mds
bajos, aunque es la regién que mas
recauda en IRPF, IVA e impuestos
especiales, siendo, ademds, la segun-
da que mds ingresa en Sucesiones
y Donaciones”.

Segun datos del negociado de
Javier Fernandez-Lasquetty, en los
ultimos 15 afios Madrid bajé una
media de un 25% el IRPF alas ren-
tas mas bajas, lo que en su opinion,
ha posibilitado que esta Comuni-
dad sea la regidn que mas ha creci-
do (un 3,7% en 2018), que més inver-
sién atrae (64% en 2019), que crea
més empresas (una de cada cuatro
en Espafia) y que genera méis empleo
(100.605 en el 1ltimo afio).

La paradoja vasca

La intenci6én de armonizar estos
impuestos, también ha suscitado el
rechazo de Ia presidenta de la Comu-
nidad de Madrid. Isabel Diaz Ayuso
advierte de que su Gobierno no pien-

Diaz Ayuso
recuerda la
diferencia de trato
entre Euskadi y el
resto de CCAA

sa quedarse callado, y contempla la
via judicial.

Rescatando las transferencias que
el Gobierno de Sanchez esta dis-
puesto a conceder al Pais Vasco,
Ayuso ha puesto el acento en la desi-
gualdad de trato entre las comuni-
dades, subrayando c6mo estos dias
se habla del traspaso de la Seguri-
dad Social al Pais Vasco, al tempo
que adelanta la intervencién fiscal
del Estado a competencias delega-
das alas comunidades auténomas.

Por ello dijo que “lo que esta ocu-
rriendo en Espaiia es gravisimo, ya
que mientras el Gobierno le da la
Seguridad Social al Pais Vasco,
rompe laigualdad entre todos espa-
fioles, y ahora pretende a partir de
octubre hacer una subida de impues-
tos a todos los madrilefios”, sefiala
la mandataria madrilefia.
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Yolanda Diaz y José Luis Escriva en la toma de posesién como titulares de Trabajo y de Seguridad Social

Bicefalia Trabajo-Seguridad Social

Las empresas aun desconocen las bases de
cotizacion de 2020 por el caos ministerial

» Desconcierto por la ausencia
de una orden que debia estar lista
en eneroy que obligard a actualizar
las ndminas con caracter retroactivo

SUSANA ALCELAY
MADRID

adecision de Pedro Sanchez
de desgajar de Trabajo las
areas de Seguridad Socialy
Migraciones y componer con
llas un nuevo ministerio fue
estudiada con detalle porel
presidente del Gobierno con el objetivo
de guardar a buen recaudo €l presupues-
to de las pensiones publicas, una factu-
ra superior 4150.000 millones de euros
anuales. Sanchez dejé en manos socia-
listas esta factura y cedi¢ Trabajo a su
aliado en el Gobierno, gue designé como
titular a Yolanda Diaz. Una decisidn que
en la practica ha generado un caos de
gestion en el departamento que dirige
José Luis Escrivd, un reconocido técni-
co procedente de la Autoridad Fiscal In-
dependiente (Airef), gue atin tiene pen-
diente completar su equipo en un mi-
nisterio cargado de problemas.

Al dividirse Trabaje, lo que se visuali-
Zaes que una cosa es elempleoy otra dlis-
tinta las pensiones, cuando estas se fi-
nancian, precisamente, con las cotizacio-
nes que pagan los trabajadores. En la
practica se haroto la integridad de un
departamento en materias como la ins-
peccion de trabajo, que entiende de asun-
tos que tienen que ver indistintamente
con ambas carteras, como la contrata-
cion frandulenta, la salud laboral 0 aque-
llas normas relacionadas con las altasy
bajas de los trabajadores, ademis del con-
trol de las cuotas de la Seguridad Social.
Resulta extraiio también haber separa-
do el actual SEPE (que gestiona las poli-
ticas activas de empleoy el pago de las
prestaciones) del sistema de pensiones,
cuando las cuotas que pagan los trabaja-
dores por desempleo son consideradas
cotizaciones de la Seguridad Secial.

La segregacion de competencias ha
generado una marafia dificil de desci-
frar. Escrivé se ha tenido qgue enfrentar

a este descontrol de la gestion, agrava-
do por problemas de gran peso sin re-
solver en la agenda, como la reforma de
las pensiones y la piedra en el camine
puesta por el reciente traspaso de fa ges-
tién economica de la Seguridad Social
al Pais Vasco.

Atoda esta complejidad de asuntos
pendientes se une el dia a dia. Cuando
est4 a punto de concluir el mes de fe-
brero atin se desconoce como quedan

LUNES. 24 DE FEBRERO DE 2020  ABC
ahcesfeconomia

JOSE RAMON LADRA

tas, pero para ello se tienen en cuenta
las cotizaciones de 2019. Es quiere de-
cir que una vez que se publiquen los co-
rrespondientes a este ejercicio las em-
presas, porejemplo, deberdn actualizar
todas las nominas de sus trabajadores
y ajustar cuentas con la Seguridad So-
ciallo que, en la practica, supondra un
enredo considerable, ademsds de un de-
sembolso econémice por los atrasos que
no todas las empresas se lo van a poder

las bases de cotizacion permitir. Muchas de ellas.
este 2020.La (_)rden quelo Problemas incluso, carecen de pro-
regula tradicionalmente Escrivd trata de gramas que puedan actua-
se publica a final del mes lizar las néminas con los
de enero yen ella se esta- Co,mp let,a rsu ajustes correspondientes,
blecen los requisitospara  €qUIPO MUENETAS  que la propia Seguridad
las contrataciones. Esde-  S€ le multiplican  social debera comunicar
cir, los topes maximos y los problemas. también. Un proceso com-

minimos para las bases de
cotizacion de las diferen-
tes categorias profesiona-
les, vy sobre ellas se fija
cuanto deben aportar al
mes la empresa y el propio trabajador
a la Seguridad Social en el régimen ge-
neral. Ademds de actualizar los grupos
gue engloban a los auténomos, traba-
jadores delcampoy del mar, con bases
de cotizacién diferentes.

En la prictica, el hecho de que no es-
tén publicadas cstas normas de cotiza-
cién no impide que se realicen contra-

Cesiones al Pais  plejo.
Vasco, reforma
de pensiones...

«No tiene sentido que
el salario minimo haya su-
bido hasta 950 euros y ten-
ga efectos desde el 1 de
eneroy las bases minimas se publiquen
en otra fecha», asegura una fuente con-
sultada por ABC. Las bases minimas de
cotizacion estan referencias al salaric
minimo, es decir suben en la misma
cuanlia, un 5,5% en este caso. Una vez
aplicado este porcentaje la base mini-
ma quedara fijada este ejercicio en 1108
euros {rente a los 1.050 euros del afio pa-

24/02/2020 9:10
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Los empresarios
podrdn seguir
despidiendo
por absentismo

«A partir de hoy a nadie se le
va a despedir teniendo una
causa justificada de baja por
enfermedad», dijo la ministra
de Trabajo, Yolanda Diaz, tras
el Consejo de Ministros que
derogé el articulo 52 d) del
Estatuto en el se regulabala
extincién por bajas médicas
reiteradas aunque fueran
justificadas. La ministra no
decia la verdad, porque las
empresas que decidan extin-
guir un contrato de un trabaja-
dor por motivos de absentismo
podran seguir haciéndolo. Eso
si, le saldra mds caro. En lugar
de aplicar un despido objetivo,
como ha ocurrido hasta ahora,
con una indemnizacién de 20
dias por afio con un tope de un
afio, aplicarian un despido
improcedente, con 33 dias por
afio trabajado con un maximo
de dos aiios. La derogacién de
este motivo de extincién ha
obedecido, por tanto, mis a
razones ideolégicas que a
practicas dado, ademas, que su
utilizacién, como ya informé
ABC, ha sido mds que residual
estos tltimos afios.

sado. La nueva cuantia es el resultado
de dividir el nuevo salario minimo anual
(13.300 euros) entre doce meses, que es
la periodicidad con la que se pagan las
cotizaciones. Si bien, el Ejecutivo debe-
ra confirmar esta cuantia exactayeslo
que se espera con la orden de cotizacion
que nila propia Seguridad Social sabe
concretar cudndo se publicard.

El titular de la Seguridad Social tam-
bién debera despejar si vuelve a subir
las bases méaximas de cotizacidn des-
pués del 7% aplicado el afio pasado (en
un principio se pensé en subirlas un
10%). Es una forma efectiva y rdpida de
ingresar dinero en un momento de fuer-
te crisis en el sistema de pensiones, con
un déficit de unos 18.000 millones y una
deuda superior a los 50.000 millones.

Subida de labase maxima

En el lado negativo estd que volver a
adoptar esta medida tiene sus riesgos,
teniendo en cuenta el momento de fuer-
te desaceleracion econdmica. Subir las
cotizaciones supone encarecer la fac-
tura para el empresario y, por tanto, los
costes laborales, lo que puede terminar
afectado al empleo.

Se trata de una apuesta que, de lle-
varse a cabo, afectaria a algo méds de un
millén de trabajadores y llevaria la ba-
ses maximas de cotizacion a una cifra
por encima de los 4.070 euros mensua-
les. Cuando un trabajador gana mas de
esa cantidad no tiene que cotizar porla
cantidad que supere ese salario.
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Economia

La deshancarizacion de la economia

COMPANIAS QUE SE HAN FINANCIADO

EN EL MARF DESDE SU CREACION

Datos acumulados desde el 2013
hasta el cierre de wada aiio

SALDO VIVO

En mitlones de suros
Bones Pagarés

VOLUMEN INCORPORADO A NEGOCIACION

En mitiones de suros

Bonos Pagarés

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2015 2016 2017 2018 2019 2015 2016 2017 2018 2019
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La renta fija
gana peso
para financiar
a la empresa
mediana

El mercado dlternativo

de renta fija crece un

63% en emisiones y un 54%
en saldo a lo largo del 2019

CONCHILAFRAYA
Madnid

Cada dia las empresas buscan
mis vias alternativas o comple-
mentarias a la banca para finan-
ciar sucrecimiento. Cuando quie-
ren financiar capital acuden a la
bolsa o al capital riesgo. Mientras
que cuando pretenden financiar
deuda para crecimiento orginico,
para compras 0 para proyectos
coneretos tratan de buscar alter-
nativas a los bancos que les den
mayor flexibilidad.

Hasta hace unos aiios, para las
empresas medianas acudir al
mercado de capitales era algoim-
pensable. Fruto del memordn-
dunm de entendimiento que firmé
Espatia con la troika (Comisidn
Europea. Banco Central Eurepeo
v Fondo Monetario Internacio-
nal) en el aito 2012, justo un afio
después, en el 2013, nacié el mer-
cado altermativo de renta fija
(MARF), que facilita a las empre-
sas medianas suentradaal mevea-
dode renta fija. Este mevcadoesta
regulado por el consejo de admi-

nistracidn de AIAF, dependiente
de Bolsas y Mercados Espafioles
(BME), cuyoobjetiva esservirco-
mo herramienta para permitir a
las empresas obtener financia-
cidn, ya seaa corto o a largo plazo.
mediante diferentes productos de
renia fija.

Pocoa poco va consolidando su
rol. El afio pasado, el MARF cerrd
con un saldo vivo de emisiones de
deuda corporativa de 5.115 millo-
nes de euros, distribuidas en algo
mis de 2,768 millones de euros en
pagarés y 2.347 millones en emi-
sionesdebonns de distinta tipolo-
gia. El saldo vive crecié un 54%
respecto al cierre del 2018,

En sus seis afios de funciona-
miento, un total de 78 empresas
han acudido a él para financiarse.
Soloelaiio pasado, hasta el mes de
noviembre, 52 compaitias utiliza-
ron el MARF para cubrir necesi-
dades de financiscién, bien me-
diante el registro de programas de
pagarés o con el lanzamiento de
honos. De ellas, 18 lo hacian por
primera vez. Cuatro de las comi-
paiifas debutanies a Jo lavgo del

ano pasado fueron de origen por-
tugués: Mom—Engil, con un pro-
grama de pagarés de 50 millones
de euros; Efacec, que registrd en
Jjulio unbono de 58 millones; Vista

Alegre, con un bono de 45 millo-
nes, v Visabeira, que haemitidoen
el MARF pagarés por 50 millones.

Entre las empresas espafiolas
destacan Audox Renovables (35
millones), Ulma Inversiones. So-
ciedad Cooperativa (50 millones),
PhotonSolar (36,5 millones) o
Sampol Ingenieria y Obras (25
millones), entre otras. Afios atrds,
acudieron otras compaitias mis
conocidas, como las constructo-
ras Copasa,que harepetido enva-
rias ocasiones, ¥ Sacyr (44 milto-
nes en el 2017), Zeltia (17 millones
cnel 2015) o Jaaseguradora Caser
(168.8 millones en el 2016). Entre
las empresas catalanas que han
recuridoa estemercadoen busca
de financiacidn destacan Audax,
Fluidra, Mango, Sorigué o Renta
Corporacion, entre otras que han
acudido o lo estin estudiando.

Entre enero y diciembre del
2019, el volumen de emisiones v
admisiones a negociacion en el
MARF ascendié a 10.357 miilo-
nes, un 63% mds que en el mismo
periodo del 2018,

Para Gonzalo Gomez Retuerto,
director general de BME Renta
Fija y del MARF, “se trata de un
mercado que poco a poco se va
consolidando y cada vez las em-
presas son mds conscientes de

ue pueden acudir a é] paralograr
?mamuau(m Es una formula pa-
ra que las compafifas “puedan di-
versificar sus fuentes de financia-
asegwa el divectivo, que
s complementario, no
sustitutivo de la banca”,

A juicio de Gomez Retuerto,
“las empresas portuguesas han
aprovechado las oportunidades
que les brinda este mercado para
diversificar sus fuentes de finan-
ciacién, a la vez que han logrado
acceder anuevosinversoresespa-
fioles o de otras nacionalidades”.
En total, hay va seis firmas lusas
operativas.

Durante los dos Gltimos afios
los mercados de renta fija euro-
peos, v el espafiol en particular,
han sufrido un proceso de trans-
formacion muy intenso. Por una
parte, han adaptado suoperativaa
1a nueva regulacion MiFidIl, con
normas de mercado y transparen-
cia mds rigurosas v similares a las
que ya vegian en los mercados de

AL ALZA

Desde su creacion en
el 2013, un total de
78 empresas han
acudido al mercado

DEUDA CGRPORATIVA

El afio pasado cerré
con un saldo vivo

de emisiones de 5.115
millones de euros

EL PERFIL

Lasfirmas del MARF
deben facturar masde
300 millonesy superar
los15 millones de ebitda

INTERNACIONALIZACION

Han entrado seis
empresas de Portugal,
cuatro de ellas en el
ultimo ejercicio

renta variable. Por otra parte, se
ha intensificado la tendencia
mundial y europea, tras las nueva
regulacion, del aumento dela ne-
gociacion de venta fija a través de
plataformas electronicas.

De ahi que en Espafia vaya ga-
nando peso y notoriedad. En este
seniido, los bancos han creado di-
visiones para trabajar en este
mercado, ¥ al mismo tiempo van
surgiendo boutiques financieras
especializadasenrenta fijaque no
dependen de ninglin grupo ban-
cario.

Del 2013 hastala actualidad, los
baicos mas activos en este merca-
do son Santander, Sabadell, Cai-
xaBank, Bankia, BBVA. CECA,
Bankinter, Abanca, Banca March
o EBN Banco de Negocios. Entre
las gestoras destacan Ahorro Cor-
poracién, GVC Gaesco, Norbolsa,
IM Valores 0 JB Capital Markets.
Al calor de este nuevo mercado,
han aparecido también esas bou-
tiques especializadas, entre las
que destacan algunos nombres
como Beka Finance, Auriga Glo-
bal Investors. Alantra, Ever Capi-
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M HANRESA

Mercados. E su entrada al
Mercado Altenative  miertado de renta
de Renta Fija fija. Depende de
(MARF) faciitaalas  Bolsas y Mercados
empresas medianas  Espaficles

tal y Haifong, entre otras. Las di-
visiones de los bancos o estas
compailias especificas ofrecen a
Insempresaseste tipo de financia-
¢idn, asi como asesoramiento pa-
raver qué praductoeselmdscon-
veniente para emitir. Normal-
niente, son operaciones publicas,
pero también ha llegado a produ-
cirse alguna privada, en laque un
pardeinversores han cubierto to-
dalademanda de una empresa.

“Ademas de hacer una [nbor de
marketing paradara conocer este
mercado desde Bolsas v Merca-
dos Espaiioles, los asesores regis-
tradares y los colocadores tam-
bién estn trabajando en atraer
empresas”, asegura Gonzalo G6-
mez Retuerto. Sin embargo, afir-
ma, “los mejoresembajadores son
las empresas que va han partici-
pado v lo que mds funciona es el
boca aboca”.

El perfil de las empresas para
poder entrar al MARF requiere
unafacturacionde masde 300 mi-
llones de euros, un beneficio bra-
to de explotacion (ebitda) que su-
pere los 15 millones de euros y un
apalancamiento de deuda finan-
ciera neta frente a ebitda inferior
atres veces. Asimismo, deben te-
nerunacalificacién crediticiami-
nimade BBB-,

Entre las ventajas de acudir al
mereado alternativo de renta fija,
Gomez Retuerto destaca “fa visi-
bilidad en ¢l mercado de capita-
les. la resiliencia y la flexibilidad
para lograr financiacion. puesto
que se puede disefiar a corto, me-
dioylargo plazoeinclusocrear fi-
nanciacién especifica para pro-
yectos concretos”,

Un secior que ha empezado a
solicitar con fuerza este tipo de fi-
nanciaciénesel de lasenergiasre-
novables, que la utilizan para fi-
nanciar plantas o proyectos con-
cretos.e

“Las cldusulas son menos exigentes que en la banca”

= Federico Silva, directorde
renta fijade Beka Finance y
uno de los directivos mis im-
plicados en ¢l MARF, explica
que este mercado nacié “dela
necesidad de plantear alterna-
tivas de financiacion al tejido
empresarial espafiol, que
cuentaconunaelevada depen-

sus fuentes de financiacion,
algo que ahovaes s relevan-
te por el praceso de concentra-
cidnbancaria que en los alti-
Mosainos estamos viviendo™.
Para Silva, el principal atracti-
vo para que lasempresas me-
dianas acudana este mercado
“son l0§ plazos”. Permite tener

denciadelafi b ban-

i detodoel prin-

caria”. Alo que aftade: “Este
proceso de desbancarizacion
delafinanciacién corporativa

elv
cipal al final de la vida del bo-
no, frente alos préstamos

fabanca suelen ser més exi-
gentesy dejan alas empresas
menos margen de maniobra.
Ladiversificacion delas fuen-
tesde financiacion seriauna
terceraventaja EIMARFEF
permite acabar con ladepen-
dencia exclusivade lafinancia-
ciéndelosbancosy mejorala
posiciénnegocindorade las
empresas conlas entidades
financieras al perder estas su

banearios, que obliganair
devolviendo en los primeros

en Espafia esuna
que en otros paises lleva varios
afios enmarcha. En Estados
Unidoslafinanciacién corpo-
rativa por via bancaria apenas
representael 20%”. En opi-
nion del directivo, “las empre-
sas medianas y pequefias pue-
denencontrar en el mercado

afios de vida de laoperacién. E1
plazo mds comin enel MARF
suele ser a5 anos, pero tam-
biénseemitea?, 10 einclusoa
12 afios, “Esta caracteristicalo
hace idéneo parael crecimien-
to de empresas”, apunta Silva.
Lasegunda ventajaestirela-

debonosy por sup ocenel
MARF,una diversificacionde

da con el ck lado. Las

condiciones contractuales de

cond de proveedor exclu-
sivo de financiacién. “Depen-
der de un solo proveedor fi-
nanciero puede suponer inclu-
soelcierre delaempresaen
casode no tener acceso aotras
vias financiacién”, comenta.
Otra de las ventajas es la flexi-
bilidad: el MARF admite listar
una amplia gama de productos
que van desde emisionesde
bonos, pagarés, fondos de

titulizacién, bonos de proyec-
to... Como suagilidad, yaque el
tiempo de ejecucién delas
operaciones puede serde506
semanas, en fmcion de la cali-
dady disponibilidad delain-
formacion necesaria, Por lti-
mo, destacalamejoradela

fondos de inversiény de pen-
siones, mutualidades, balances
bancarios, bancas privadas,
Samily offices, etcétera”,

A su juicio, “la financiacién en
c¢lMARF atravésdebonos es
Gptima para financiar creci-
miento, biensea orgz'\.nigo [

notoriedady delai
corporativa. Acudir al merca-
docolocaalas empresas enel
radar de losinversoresydela
prensaespecializada. El tipo
de emision mediaen este mer-
cadode capitales suele serde
un importe de 50 millones,a5
ailos y suponiendoun rating
de BBB-, el cupdna pagar (tipo
de interés) podriaestar enel
3,75%. Entre los inversores

inorginico.Los v
bullet alargo plazo dan holgu-
raalas compafias para obte-
ner elretorno de las inversio-
nes antes de responder del
principal, También existe la
posibilidad de financiar pro-
yectos sinrecurso albalance
delas compaitias, a través de
project bonds”.

Portiltimo, afinde, enel MARF
“se emiten también pagarés de
empresa 613ti§ms para com-

que acudena cubrir este tipo
defi destaca Silva-
sobresalen “los inversores
institucionales: aseguradoras,

ia
bancaria del circulante de las
compaiiias”.
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ENVEJECIMIENTO EN LA CONSTRUCCION

EDAD MEDIA DE LOS TRABAJADORES DEL SECTOR
En % de trabajadores

EVOLUCION DE LA OBRA PUBLICA
Licitado en los ditimos 12 meses por todas las administraciones,
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FUENTE: INE y Fundacion Laboral de la Construccion.
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Sin jovenes a pie de obra

® Elsector de la construccion ve madurar su fuerza laboral, donde uno de cada fres empleados tiene ya mas de
50 afios ® Los menores de 30 aitos no llegaron al 9% de los 1,3 millones de los empleos de esta actividad en 2019

CESARURRUTIA MADRID
El sector de la construccién, uno de
los pilares tradicionales del empleo
en Espafia, tiene problemas més gra-
ves que superar la resaca de una cri-
sis que ha reducido su nivel de acti-
vidad. Las empresas que sacan ade-
lante proyectos y licitaciones se
encuentran con que, en un pais con
més de tres millones parados y Ia se-
gunda tasa de desempleo juvenil
mis alta de la Unién Europea, su
fuerza laboral envejece hasta niveles
inimaginables hace una década.
Hoy, casi uno de cada tres trabaja-
dores (31%) del sector tiene mas de
50 aos, mientras que los contrata-
dos con menos de 30 afios han pasa-
do de ser tmo de cada cuatro en 2008
{25%) a noser ni una décima parte
(9%), seghin datos del Instituto Na-
cional de Estadistica (INE) recogidos
por la Rundacién Laboral de Ja Cons-
trtocion.
A finales de 2019, ¢l sector ocupa-
ba a 1,3 millones de personas, 56.000

miés gue el afio anterior, en un avan-
ce que ha sido constante desde que
en 2014 esta actividad que se consi-
dera como un indicador adelantado
de la dindmica de la economia, ini-
ciara la recuperacion. La cifra se
queda sin embargo, un 48% por de-
bajo del volumen de empleo que lle-
£6 a generar en 2008. Cuando el sec-
tor era el rey indiscutible del merca-
do laboral espafiol vivia una
frenética actividad que le permitia
emplear a 1,2 millones més de los
frabajadores que contrata hoy.

El envejecimiento se ha producido
porque de los puestos de trabajo des-
truidos y no recuperados, algo mas
de medio millén corresponden a em-
pleados con menos de 30 afios. Es
precisamente en el tramo de edad de
entre 25y 29 afios donde la sangria
ha sido mayor, con 289.000 trabaja-
dores menos, Mientras, en el ofro ex-
{remo, el proceso ha sido bien distin-
to. Aunque a dia de hoy los frabaja-
dores de entre 50 y 59 afios son

27.000 menos que en 2008, su peso
sobre el total de ocupados por edad
se ha duplicado, al pasar de ser el
14% de la fuerza laboral en los tiem-
pos del boom a ser hoy el 25%, una
tasa equivalente a lo que llegaron a
ser todos los trabajadores menores
de 30 aiios en Ia pasada década. El

El inico tramo

de edad que crece
desde 2008 es el de
mayores de 65 aio

dato més sorprendente que arrojan
las cifras del INE es que el mercado
laboral de Ia construccién preserva
su volumen de trabajo para aquéllos
que estin en edad de jubilarse y més
alla. A dia de hoyy en términos de
personas contratadas, la fuerza labo-
ral de 65 a 69 afios es la misma que

fue antes de la crisis y los contrata-
dos con mas de 70 afios crecen, al
pasar de 900 a 1.200.

Enrigue Corral, director de Ia Rin-
dacién Laboral de la Construccién,
apunta que el sector tiene ahora ma-
ha imagen entre los trabajadores
mas jovenes gue lo asocian a intem-
perie, esfuerzo fisico y unos salarios
que ya no son lo que llegaron a ser
en los tiempos del boom de Ia cons-
truccidn. «El sector servicios, que tie-
ne unos sueldos mas bajos, capta
mas jGvenesy, explica. «Las conse-
cuencias son muchas pero hay pro-
yectos que no se pueden emprender
por falta de personal cualificado y las
empresas se ven obligadas a pujar
por contratar buenos trabajadores
especializados», asegura.

Con un paro registrado de més de
260.000 personas para el conjunto de
la construccion, cuesta entender el
envejecimiento laboral de una activi-
dad que el afio pasado increment6
en un 12% el valor de las licitaciones

LICITACIONES PUBLICAS
Ao 2018, en millones de euros
B Administracion central [l CCAA Admén. focal
Resto de Admon. Ministerio
focal de Fomento
41179 - 51218
Ay!gs.'de Total Resto da
orbvinciales 185453 Aecoorid
19257 FEECCRY
Junta de Andalucia
Resto de COAA \ l 13493
2.957.0 i :
i Comunidad
Generalitat de Catalufia - de Madrid
796,3 1.056,1
T - I EL MUNDO

ptiblicas, hasta 18.500 millones de
euros, seglin datos de 1a patronal del
sector, Seopén. La actividad en la re-
sidencial, que arranc6 2019 con fuer-
za, termind lejos de las 150.000 vi-
viendas que las previsiones més op-
timistas habian planteado.

Atn asf, la falta de relevo genera-
cional y cualificacion en el sector si-
guen siendo problemas que ganan
peso. Oficios como el de albanil, en-
cofrador o encargado de obra son los
més demandados por empresas que
buscan personal. La especializacién
hace que tareas como la colocacién
de piedra en edificaciones lleve alas
empresas a tener a estos trabajado-
res enire los més cotizados dentroy
fuera de Espaiia. En un sector que
ademés de la erisis ha conocido cam-
bics tanto en el uso de materiales co-
mo de técnicas, Corral indica que la
faita actual de mano de obra cualifi-
cada hace que hasta un 25% de las
ofertas de empleos se quedan sin cu-
brir.

JOHN
'MULLER

Trabajo sitembra
tncertidumbre

Nadie sabe realmente cuindo el Gobierno
del PSOE y Podemos se pondra a eliminar
«los aspectos mas lesivosx de la reforma la-
borat del PP. Ni el absentismo justificado,
presente en el articulo 52 d) del Estatuto de
los Trabajadores desde su redaccién original
en 1980, ni la subcontratacion, prevista en el
articulo 42, formaron parte del corazén de la
reforma que impulsé la exministra Fatima
Béafez en 2012.

Pareciera que el Ministerio del Trabajo se

dedica a probar las lineas de resistencia de
las organizaciones empresariales para ver
si detecta inconsistencias, hace prisionero a
algin incauto o descubre fisuras. Para eso,
lanza propuestas en las que amenaza con
quemar la casa, y ina vez que escanea to-
dos los matices -piiblicos y privados- de la
reacci6n, promete que volverén a ser bue-
nos chicos y les basta con quedarse con el
salén y el dormitorio.

Esta semana ha ocurrido con la subcontra-
tacién. El Gobierno hizo una propuesta que
contemplaba dos caminos que suponfan su
prictica liquidacién. Uno era obligar a las em-
presas a contratar directamente al personal
que tuvieran subcontratado y que se dedica-
ra ala labor principal (el modelo que algunos
laboralistas creen que a Trabajo le gustaria
aplicar a Glovo con sus auténomos) y la otra,
obligar al contratista a adoptar el convenio de
la empresa contratante o el del sector.

La junta de la CEOE conoci6 este plan-
teamiento el miércoles y las reacciones

fueron de indignacién. Se habl6 de «sovie-
tizacion de la economia» y se usaron du-
ros epitetos. Antonio Garamendi, presi-
dente del organismo, ya habia advertido el
dia anterior de que «no se est4 hablando
de cambios laborales sino de un cambio
del modelo econémico».

El viernes, los delegados de los agentes
sociales volvieron a reunirse con Trabajo y
mis noticias son que el gobierno bajé la pre-
sién. Pero se capturé a un prisionero: porta-
voces de CEOE y Cepyme dijeron a la Pren-
sa que, a cambio de no tocar el articulo 42,
podrian aceptar que los trabajadores de em-
presas subcontratadas se atengan a los sala-
rios del convenio de su sector en lugar del
convenio empresarial, es decir mantener la
prioridad aplicativa del convenio de empre-
sa solo para cuestiones organizativas.

El hecho de que la ministra Diaz aGn no
haya abordado en serio ninguno de «los as-
pectos mds lesivos» de la reforma laboral
o acaba de entenderse bien. Recordemos

brevemente que la reforma abaraté el des-
pido improcedente, matizé las causales
econémicas del despido y eliming la autori-
zacién administrativa de los ERE. Por otro
lado, se bonificd la contratacién de colecti-
vos en riesgo, se cred el contrato de forma-
cién y aprendizaje y se racionalizé la tipo-
logia de contratos.

Se especula con que Dfaz propondré una
limitacidn de las causales de despido, pero
se desconoce con qué alcance y por qué no
lo ha anunciado piblicamente.

Este juego de estrategia, sin embarygo, tie-
ne un coste. La presencia de Podemos ya su-
pone un héndicap. La patronal no se fia de
ellos. Silos globos sonda, como el de la sub-
contratacitn, son percibidos como factibles,
la contrataci6n se frena. La incertidumbre,
ademds, alimenta el proceso, as{ que mien-
tras mas tiempo se tome Trabajo en definir
¢l alcance de sus intenciones, més dafino
serd el impacto sobre el mercado laboral.

johnmulleres@gmail.com
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Kathrin Muehlbronner “L.a reversion total

de la reforma laboral seria negativa”

Moody’s no advierte hasta ahora un impacto “muy negativo” de la subida salarial en el mercado de trabajo » La agencia
de calificacién demanda reformas de calado y aligerar la deuda espariola, factores imprescindibles para mejorar su rating

SANTIAGO BARON
MADRIG

&P mejord lanota
de Espafia ensep-
tiembre a A desde
A-. Fiteh, aunque
no ha cambiado
su calificaciénre-
clentemmente, la
mantiene en A-, un escaldn por
encima de Moody’s. La valoracién
de esta Qitima agencfa de rating
se mantiene fnvarlable cesde
2018, en Baal con perspectiva
estable. Kathrin Muehlbronner,
vicepresidenta sénior de rlesgo
soberano y analista para el pais,

afirma gue Moody's se abre ame- |

jorar la nota si Espaiia reciuce su
elevada deuda y acomete refor-
mas de calado. No chstante, la
agencia de calilicacién reconoce
que la economia espatiola ha sido

“resiliente” en con :

el déficit piibltco, pero pensamos |
que mas 01menos se debe exclu- |
sivainente al momento &lgicdo del |
clclo, no a factores estructurales. |
Otro factor positivo para la nota :
seria un impulso a las reformas |
estructurales, Pensamos en el |
sistema de pensiones, particu-
larmente.

1o que significa. Si hablamos de
cambios al margen, no crea que
fuera un aspecto negativo. Pero
una reversion fundamental sf,
porque pensanios que las refor-
mas han contribuide a una mayor
fiexibilidad en el mercado laboral
valamoderacién salarial de los
Gitimos aios. Ademads, han stde

| muy importantes para inejorar

De cara a 1a préxima revisién |
de la calificacién de Espaia, |
écudl es el aspecto econéntico |
de nuestro pafs que mas miran |
con lupa?

La reforma laboral o su comple-
ta derogacldn. Eso serfa un pun-
to negativo. Un punto positivo
es un esfuerzo por reformar o
tomar medidas adicionales para
el sistema de pensiones. Ahora
contribuye a una gran parte del
déficit puiblico. Contar conunas
medidas imporiantes para ase-
gurarl nibilidad del siste-

polencias de la eurozona-como
Alemania, Francia o Italia.

£Qué condiciones deben darse

para gue cambien el rating de
Espaiia o al menos mejoren la
perspectiva a positiva?

Un factor Importante es retornar |

una consolidacion fiscal estructy-
ral. Hemos visto una reduccién en

{ aspecto positivo.

|
ma dé jubilaciones puede ser un i
i
H
i
i

¢Hay aiguna de las propuest{as i
del Gobierno de coalicién que
pueda poner en riesgo la pers-
pectiva neutrai?

Habfa propuestas de cambiar la
anterior reforma delmereado la- |
boral. Todavia no sabemos bien |

1a competitividad de la econo-
mia espaficla. 5] eso estuviera
en riesgo, seria negative.

(Gonio valoran algunas de Ias
primeras medidas del nuevo Eje-
cutivo, como la subida salarial?
Para las enipresas individuales
es negativo. Ha sido un aumen-
to importante en poco tiempo.
Ala vez, hay que tener en cuen-

ta que el nivel del salario mfnl- |

mo ha sido relativamente bajo
y estd acercindose.ahora al que
ya existe en otros paises. A dia
de hoy no hemos observadoe un

; lmpacto muy negative en el mer-
; cado laboral.

C6ma ven de comprometido al |

Ejecutivo de 1zquierdas, del que
forma parte Podemos, con las

| directrices de Bruselas?

Para nosolros 1o son los politicos

los que determinan directamente |

gue el Gobierno implemente. Y
ademds 10 creo que sea antieu-
ropeo: con los margenes que hay
esta en linea con las directrices
de la Unién Buropea.

¢Espaiia seguird creciendo por
encima de la meciia de Ja euro-
Zona o caera.por debajo por fal-
ta de acuerdo para acomneter re-
formas de calado?

| Hay que ver. Las mejoras estruc-
i turales de los Gltimos afics nos
clan conffanza en que Espana siga
creciendo por encima del pro-
medio. Pero claro, el promedio
en Burepa 1o os demasiado atto.
Si sigues por enciina es positi-
vo, pero el 1,2%, la media parala
GUI0ZoNa, 1o es un crecimiento
| muy fuerte.

subir Impuestos bastaran para
cumplir el objetivo de déflcit?
El Gobierno acaba de cambiar log

| 'mos observado due los Ejectitivos

no han logrado los objetivos de
i déficit que se habfan dado ellog
| mismos. Eso no ayuda ala credi-

S©

| ElGoblernonoes

i antieuropeo.Con

. los margenes que

i hay estaenlinea

i con las directrices

' dela Unldn Europea

©@

Unimpulsoalas

reformas, sobre

| todo el sistema de

| pensiones, seriaun

| factor positivo para
Ianota de Espana

JUAN LAZARD |

(Piensa que el ajuste a la baja
| delPIB, al 1,6%, y los anuncios de

objetivos. En los ltimos afios he- |

bilidad fisca. St tienes un objeti- |

el rating, sinolag politicas. Por lo | vo lo iiiejor es cumplirlo. Por el
tanto, dependeri de las polfticas | tad

0 es cl temp
no. Vamos a mirar con detalle los
Pr queser 1
en verang.

En uno de los tltimos infor-
mes de Moody’s sobre Espaia
comentan que esos Presupues-
tos seran una primera clave para
adivinar la politica econémica
el Ejecutivo, A su parecer, jqué
deberfan recoger?

Para nosotros, un factor impor-
tante es el nivel elevado de deu-
da, que no ha bajado en los ulti-
mos aftos. Enlos escenarios base
que manejamoes tampoco espe-
ramos que baje mucho en ailos
venideros. Para ver Una mejora
en el rating deberfamos ver una
politica fiscal ¢ue Heve a una cai-
dade la deuda,

El.Gobierno anuncié hace unos
dias que espera cerrar la legls-
latura con la deuda pablica en
¢189,8% del PIB, ;Es un objetivo
realista tras afios estancaca?
‘Hay que ver los Praesupuestos.
las medidas concretas en ellos,
en el plano fiscal a medio plazo.
Sininedidas concretas noe vemnos
gue el déficit vaya a bajar ni que
tampoco lo hagala dleuda.

Sin embargo, las cuentas nece-
sitan el apoyo de etres partidos.
JElElecutivo serd capaz de ago-
tar fos cuatro afios de legislatu-
ra para asegurar la continuidad
de su politica econémica?

No lo sé. Lo gjue vemos es cada

| vez mas Gobiernos de coalicién

y minorltarios. En Espafia, por
primera vez, hay un Gobierno
de coalicién y en principio pen-
samos que estos Bjecutivos son
menos estables. Al mismo tiem-

| po hemos obsarvado que aigu-

nos han logrado mantener la co-
herencia durante upalegislatura
entera. Hay que esperar.

¢Espaiia Se encamina a unarea-

| lidad comola italiana, vuinera-
| ble por la division politica?

Italia es un buen gjemplo, pero

| vemos fragmentacion del siste-
| mapolitico en casj todos los pai-

ses europeos. Lo que nos preo-
cupa de Italia es ¢l crecimiento
muy bajo. Es una economia que
no ha crecido a buenos niveles
durante mis de una década. La-
mentamos la deuda pablica en
Espana, pero en [talia es un 35%

| mas alta, un 135% del producto
| interior bruto, y eso s una limi-

tacién muy importante parala
politica fiscal

24/02/2020 8:56



Kiosko y Mas - ABC - 24 feb. 2020 - Page #34

ldel

http://lector.kioskoymas.com/epaper/services/OnlinePrintHandler...

ki

Protestas de los agricultores murcianos la pasada semana

Una marana de ministerios
complica la crisis del campo

» Asaja, COAG y UPA se
quejan de que tienen
que negociar
con al menos nueve
departamentos

CARLOS MANSO
MADRID

Los representantes de las organiza-
ciones agrarias visitaron la semana
pasada dos ministerios: el de Agricul-
tura y el de Trabajo, y fueron recibidos
por el socialista Luis Planas y porla
dirigente de Podemos Yolanda Diaz,
junto al vicepresidente segundo, Pa-
blo Iglesias. Sobre la mesa los mismos
problemas: los bajos precios en ori-
gen, el incremento de los costes de pro-
duccién, el salario minimo, los aran-
celes impuestos por Trump a produc-
tos agroalimentarios como el aceite
de oliva y el vino, la nueva PAC -con
un fuerte tijeretazo del 14% sobre la
mesa-y la «competencia desleal» de
productos de terceros paises. Preocu-
paciones que, con la actual composi-
cion del Gobierno de coalicion, reba-
san sobradamente las competencias
de ambos ministerios.

El director de Asaja, Juan José Alva-
rez, dice que «para solucionar todos
los problemas del campo hay que lla-
mar a demasiadas puertas»; al menos,
a nueve ministerios y tres de las cua-
tro vicepresidencias. Eso sin contar
con las politicas ya transferidas a las
comunidades auténomas (pastos, ges-
tién regional de 1a PAC, desarrollo ru-

ral, ferias y mercados...). Esta sensa-
¢ion de ir de ventanilla en ventanilia
es compartida también por COAGy
UPA. Solo a nivel estatal, Asaja, COAG
y UPA tendrian que negociar con Agri-
cultura todo los relacionado con la ca-
dena alimentaria y la PAC (Politica
Agraria Comun); para temas como la
tarifa de la electricidad para los agri-
cultores -un coste de pro-

do al campo es el etiquetado, pues bien,
el interlocutor para ello seria el titu-
lar de Consumo. En lo que respecta al
bienestar animal, ya hay una direc-
cién general ad hoc dependiente de la
vicepresidencia segunda, Ministerio
de Derechos Sociales y Agenda 2030.
Para Asaja todo lo anterior, es un
«galimatias» y exige al nuevo Ejecu-
tivo «que se coordinen y

duccic'?n muy }'elevante.— Las quejas den s_oluciopes». Eneste
deberan dirigirse a la vi- «No queremos sentido, pide que se
cepresidencia cuarta y al = (g «centralice todo» alrede-
Ministerio parala Tran- ! r "?a”“’la a dor de Agricultura. Por
sicion Ecolégica; sobre  Seguridad Social, sy parte, el secretario ge-

posibles beneficios fisca- pasado a Trabajoy neral de UPA, Lorenzo

les tocaria negociar con
Hacienda (IVA, médulos,
etc.), mientras que enun

luego a Transicion
Ecolégica»

Ramos, sugiere la crea-
cién de una comisién in-
terministerial con repre-

tema tan especifico como Un interlocutor sentantes de Hacienda,
los seguros agricolas Las Trabajo y Seguridad So-
nada se podria mover sin : . cialy recuerda que esta
el visto bueno de la vice- organgzaaqnes fue la metodologia usa-
presidenta tercera y mi- agrarias piden da durante la gestién de
nistra de Asuntos Econé- que Agri cultura la crisis del gaséleo agri-
micos. De igual modo, sea su unico cola.

parte de la negociacién interlocutor En este sentido, coin-

sobre la PAC correspon-
de también al Ministerio
de Asuntos Exteriores.

En el terreno laboral, medidas que
se han barajado, como la rebaja de las
peonadas necesarias para acceder al
subsidio agrario o la transformacién
de contratos temporales a fijos-dis-
continuos deberan negociarse con Tra-
bajo, pero si finalmente se opta por
introducir bonificaciones a las coti-
zaciones deberdn llamar a la puerta
del Ministro de Seguridad Social. Otro
de los temas que vienen preocupan-

cide con Alvarez en la ne-

cesidad de «centralizar
el tema» en el ministerio de Planas,y
aungue reconoce que la reunién de la
semana pasada en el Ministerio de
Trabajo les dio visibilidad, «no quere-
mos estar yendo mafiana a Seguridad
Social, pasado a Hacienda y luego a
Transicion Ecoldgica, para hablar de
las tarifas eléctricas de los regadios».
Ramos recuerda que jam4s Se reunie-
ron con Hacienda directamente, y que
suinterlocutor ha sido siempre Agri-
cultura.

24/02/2020 9:10
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En Espana todavia no hay medidas
concretas con dinero El Gobierno tampoco
atendera las demandas de las organizaciones
agrarias sobre los costes de produccion

Alemania pone 1.000
millones y Francia
150 para apoyar

a los agricultores

C. Lumbreras - Madrid

Francia y Alemania han puesto
fondos nacionales para apoyar a
sus agricultores y ganaderos
ante la crisis por la que atravie-
san. Mientras tanto, en Espania
no se han adoptado hasta el mo-
mentomedidas quesuponganun
desembolso por partedel Gobier-
no, o que se traduzcanen unaho-
rroparael bolsillo de la gente del
campo. El Ejecutivo de Merkel
aproboé a finales de enero un pa-
quete de ayudas destinadas a su
sectoy agrario por valor de 1.000
millones de euros a lo largo de
cuatro anos. Este dinero ira des-
tinado a financiar medidas rela-
cionadas con 1a transicién de la
agricultura y la ganaderia a un
modelo que esté en linea con el
Pacto Verde y la iniciativa de la
granja a la mesa que pretende
poner en marcha la nueva Comi-
sion Europea. Esta decision de
Berlin se adopto tras las movili-
zaciones que tuvieron lugar en
los ultimos meses del ano 2019.
Mientras tanto, la Comisiéon
dioluz verdela semana pasada a

F_I .{l'.fl |'\P‘|:I!_-
OPINIGN

un paquetedeayudasnacionales
adoptado por Francia con ante-
rioridad porvalorde 150millones
de euros. Se trata de compensar
1os servicios medioambientales
que presta la actividad agrariaa
lasociedad. Lasagenciasdelagua
financiaran estos nuevos pagos
hasta el 31 de diciembre de 2021.
La Comision ha precisado queel
apoyosedestinaraalaspequenas
ymedianasempresasquieejercen
una actividad agraria en las zo-
nas elegibles para favorecer re-
sultados medioambientales.
Bruselasestima que estaayuda
contribuira a «garantizar una
produccion alimentaria viable y
fomentar el uso eficaz de 1os re-
cursos, con el fin de llegar a un
crecimiento inteligente y soste-
nible» y considera que «las posi-
biesdistorsionesdelacompeten-
cia derivadas de estas ayudas de
Estado son minimas». En Espa-
fia, el Gobierno tiene previsto
aprobar manana una serie de
modificaciones en la Ley de la
Cadena Alimentariaconelfinde
mejorar su funcionamiento.
Sinembargo, y salvo sorpresa,

Las
protestas
arraigan en
todaEspaiia

El campo
mantienelas
protestas y las
prolonga hasta
marzoantela
faltade
medidas. El
pasadojueves
los agricultores
extremefios,
murcianos,
catalanesy
castellano-
manchegos
volvierona
tomar las
calles.

SANCHEZ DESPRECIA A PLANAS

CESAR LUMBRERAS

adie del Ministerio de
N Agricultura y nada con

el Ministerio de Agricul-
tura. Esa parece ser 1a consig-
na dada desde La Moncloay
desde el Ministerio de Hacien-
da ante la negociacion del
Marco Financiero de la UE
para el periodo 2021/27, del que
depende el dinero que habra
parala PAC. Esla primera vez
que desde la Presidencia del
Gobierno prescinden de altos
cargos del Ministerio de
Agricultura en este proceso

negociador, algo que se hace
dificil de entender si se tiene
en cuenta que el dinero de la
PAC es la principal via de
retorno de los fondos comtni-
tarios a Espana, por encima
incluso dela partida destinada
a la politica de cohesién y
estructural. En 2012/13 Rajoy
acudid a Bruselas a negociar el
actual Marco Presupuestario
con Isabel Garcia Tejerina,
entonces secretaria general de
Agricultura, y Fernando
Miranda, presidente del Fondo
Espanol de Garantia Agraria
(FEGA), formando partedela

ese conjunto de medidas no su-
pondra un desembolsode dinero
con cargo a 1os presupuestos del
Estado. En principio, tampoco se
atenderan las peticiones de las
organizaciones agrarias sobre
los costesde produccion, quehan
solicitado que se aplique lamodi-
ficacion del sistema de tarifas
eléctricas parariego, que yaesta
aprobadapor una Ley;esodepen-
de del Ministerio para la Transi-
cién Ecologica.

También han solicitado cam-
bios a la baja en 1a fiscalidad de
los combustibles que se usan en
el sector o modificaciones en el
sistema de seguros agrarios, evi-
tandolas maniobrasdel monopo-
lio de hecho Agroseguro para
subir las primas y reducir las co-
berturasdelaslineasdelossegu-
ros agrarios. Asimisino, piden
rebajas en las cargas sociales.

dinero comunitario. Mientras
tanto, el ministro de Agricultu-
ra ha permanecido callado.
Esta claro que donde hay
patrén no manda marinero,

Los agricultores
murcianos tiran
miles de kilos de
brécoli y coliflor
antela
Delegacién del
Gobiemo

delegacién, a pesar de que
Alvaro Nadal, todopoderoso
jefe de la Oficina Econdmica de
la Presidencia del Goblerno,
intenté impedirlo. En 2005/06
fue Rodriguez Zapatero el que
se hizo acompaifiar por Fernan-
do Moraleda, que erael
secretario general de Agricul-
turay su persona de confianza
para asuntos del campo. En
esta ocasion, Sanchez ha
decidido prescindir de los
servicios del citado Fernando
Miranda, actual nimero dos
de su ministro Luis Planas y,
ademas, experto en asuintos del

pero su silencio es a la vez una
muestra de elocuenciay de que
sigue siendo fiel a sus lineas de
actuacion politica: ponerse de
perfil y no hacer frente alos
problemas. ;Por qué actia
Sanchez asi y desprecia al
campo? Ahi estd 1a incdgnita.
Entramos en la sexta semana
de protestas del campo esparnol
sin que el Gobierno ponga sobre
la mesa medidas concretas,
acompaiiadas de la dotacion
presupuestaria correspondien-
te, para apoyar a los agriculto-
resy ganaderos espafioles,
coimo han hecho otros paises.

24/02/2020 9:16
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Las pymes catalanas desafian a
Cepyme y exigen voz propia en Madrid

PIMEC QUIERE PARTICIPAR EN LA MESA DE DIALOGO SOCIAL ESTATAL/ El Ministerio de Trabajo estudia diferentes
formulas acordes con la representatividad de la organizacién empresarial autondmica.

Gabriel Trindade. Barcelona
Pimec, la patronal catalana de
la pequeiia y la mediana em-
presa, quiere tener represen-
tacién propia en el didlogo so-
cial a nive] estatal. La organi-
zacion presidida por Josep
Gonzélez sefiala que, tal y co-
mo figuraen el Estatuto delos
Trabajadores, su representa-
tividad deberia estar ya en vi-
gor. Fuentes del Ministerio de
Trabajo, Migraciones y Segu-
ridad Social explican a EX-
PANSION que ya se esta tra-
bajando “en el disefio de for-
mulas de participacién acor-
des con la representatividad
dePimec”.

La patronal abordd el tema
con la ministra Yolanda Diaz
en la reunion que mantuvie-
ronel pasado 5 de febrero. En
el encuentro, estuvieron pre-
sentes, ademds de Diaz y
Gonzalez, el secretario de Es-
tado de Empleo y Economia
Social, Joaquin Pérez Rey; el
asesor econdmico del Gobier-
no, Manuel Lago, y el secreta-
rio general de Pimec, Antoni
Cafiete.

De la reunion, tan sélo tras-
cendioé que Pimec considera
quelas pymes no estan correc-
tamente representadas dentro
de la mesa del dialogo social
estatal, donde figuran CEOE,
Cepyme, CCOO y UGT. La
patronal catalana considera
que Cepyme no defiende al
100% los derechos de las pe-
quefias y medianas empresas
porque se encuentra integra-
dabajoel paraguasde CEOEy
sefiala que tiene conflicto de
intereses en algunos temas ca-
pitales para estas empresas,
como lamorosidad.

Plataforma de pymes

Dehecho, Pimecesuna delas
organizaciones impulsoras de
la Plataforma Pymes. Esta
asociacién creada hace dos
aiios trata de agrupar a pymes
y auténomos de toda Espafia
para constituirse en una suer-
te de contrapoder a Cepyme-
CEOE. Ademas de la patronal
catalana, también respaldan
el proyecto organizaciones
como Afelin, Anpier, Fenadis-
mer, Pimeef, Pimem, o Pime
Menorca, entre otras. En to-
tal, representa a 2,14 millones
de empresarios y auténomos,
El futuro de lIa Plataforma
Pymes podria ser convertirse
en una patronal, pero por

Elena Ramén

ahora este proyecto se en-
cuentra en un estadio muy
embrionario.

La argumentacion juridica
de Pimec para convertirse en
organizacion mas representa-
tiva del Estado se basa en el
disposicion adicional sexta
del Estatuto de los Trabajado-
res. El articulo, centrado en la
representacion institucional
de los empresarios, indica que
una patronal podra ser repre-
sentativa siempre que cuente
con el 10% o mas de las em-

El presidente de Pimec, Josep Gonzdlez.

e

presas y trabajadores en el
4mbito estatal.

Sin embargo, el articulo
afirma que “también podrin
estar representadas las aso-
ciaciones empresariales de
una comunidad auténoma
que cuenten en ésta con un
minimo del 15% de los empre-
sarios y trabajadores”. Ade-
mds también se exige que es-
tas organizaciones no estén
integradas en federaciones o
confederaciones de 4mbito
estatal.

JMCadenas

Si Pimec no habia ejercido
su derecho hasta ahora era
porque la organizacion ha li-
brado una batalla judicial en
contra de Fomento del Tra-
bajo por la representatividad
patronal en Catalunya duran-
te mis de una década. Fuen-
tes de la organizacién de
pymes indican que no se que-
ria iniciar el proceso de vali-
dacién de su representativi-
dad estatal si su cuota patro-
nal en la comunidad autono-
ma estaba atin por definirse,

La ANC, al acecho de la patronal de pymes

La Assemblea Nacional
Catalana (ANC) cred
afinales del afio pasado

la organizacién Anem

per Feina,que aspiraa
convertirse en [a patronal
de referencia de los
empresarios secesionistas.
En sus primeros meses

de vida, esta asociacion ha
lanzado una dura campafia
de mérketing contralas
patronales catalanas por no
doblegarse alos intereses
delindependentismo.

“Nosotros no somos de
ese tipo de empresarios,
somos de los que quieren
cambiar |as cosas”, explica
la organizacién, que

se define como
“desacomplejadamente
independentista”. Anem
per Feinabusca un perfil
de asociados muy parecido
al que puede tener Pimec.
Por ello, ha enviado correos
electrénicos tratando de
pescaren sus filas. En los
mensajes, la organizacién,

cuya cara visible es

el empresario David
Fernandez, sefiala que

las cuotas anuales

de Pimec se sititan sobre
los 720 euros, mientras
que la organizacién
independentista ofrece
cuotas de 120 euros para
auténomosy de 240 euros
para empresarios. De
momento, la organizacién
no ha desvelado el niimero
de asociados que

ha conseguido.

Gerardo Cuerva, presidente de Cepyme.
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lo que podria haber desem-
bocado en una anulacion del
proceso.

El punto de inflexién fue el
acuerdo que Gonzilez y el
presidente de la organiza-
cion empresarial catalana,
Josep Sanchez Llibre, firma-
ron aprincipios del afio pasa-
do para repartirse la llamada
cuota patronal de la comuni-
dad auténoma. El pacto su-
pone que Fomento del Tra-
bajo reducira paulatinamen-
te su representatividad del
59% hasta alcanzar el 55% en
2022, Sin embargo, lo impor-
tante del acuerdo es que am-
bas organizaciones se com-
prometen a la unidad de ac-
¢ién en todos los érganos en
los que participan, por lo que
larepresentacion se conside-
raparitaria.

Pimec es una organizacion
que ha crecido mucho en los
ultimos afios. La patronal de
las pymes incrementd en
2019 el mimero de socios en
un 5%, hasta las 135.000 em-
presas y autbnomos, Los in-
gresos del afio se han situado
en torno a los 16 millones de
euros, lo que supone un ligero
incremento respecto al ejerci-
cioanterior.
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La CNMV envia aclaraciones a
las empresas cotizadas para que
clasifiquen bien la informacion

P. M. SIMON
MADRID

Las empresas que cotizan
en la Bolsa espaiiola sufren
desde el pasado 8 de felyrero
para clasificar la informa-
¢i6én que envian al mercado.
La CNMV les exige discrimi-
nar entre la gue puede mo-
ver los precios, denominada
en la nueva nomenclatura
informacién privilegiada, y
el resto. El supervisor gue
preside Sebastian Albella
envié hace unos dias a las
empresas aclaraciones so-
bre dos temas que habian le-
vantado dudas, segin fuen-
tes de varios emisores. En el
documento del supervisor,
que no se puede considerar
una norma, se explica qué
hacer con los resultados y
con los ceses de consejeros.
La conclusién: por defecto,
ninguna de estas informa-
ciones entra en el cajon de
mformacioén privilegiada.

Un portavoz de la
CNMV senala que en ge-
neral no ha habido pro-
blemas, solo incidencias
16gicas de las primeras se-
manas de rodaje. No se ha
dejado de publicar nada,
pese a gue ahora las em-
presas deciden cémo se
clasifica la informacién y
se arriesgan a sanciones.

En plena temporada de
resultados anuales, que ter-
minard el préximo viernes,
los comunicados de las com-
panias se amontonan en dos
apartados de la web. Antes,
todo iba al mismo buzdén,
el de “hechos relevantes”.
Las cuentas de Mapfre, Lar
vy Enagas se enviaron al de
“otrainformacién relevante”,
mientras que las de Airbus,
ACS, Repsol y Telefénica si
llevaban el sello de “infor-
macidn sensible”.

La piedra de béveda de
la confusién que ha provo-
cado el nuevo sistema en-
tre los emisores es la propia
definicién de informacién
privilegiada. El reglamento
europeo de abuso de merca-
do, que la define, senala que
es toda aguella “de caracter
concreto que no se haya he-
cho publica, cue se refiera
directa o indirectamente a
uno o varios emisores o a
uno o varios instrumentos
financieros o sus derivados
y que, de hacerse pUblica,

Como clasifican la informacioén las cotizadas

Ejemplos desde el 8 de febrero de 2020, cuande arrancé la nueva férmula
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Fuente: CNMV. () Al cierre de fa sesion; cuando fue con el mercado cerrado, on Jd jornada siguiente,

podria influir de manera
apreciable sobre los precios
de dichos instrumentos”. En
ese cajon entra de todo: es
una decision con ciertas do-
sis de arbitrariedad.

Iniciados

Al final, en las compariias
consultadas se ha optado
por considerar informa-
ci6én sensible aguella que
requiera la ampliacién de
unanueva lista con nuevos
iniciados. Estos son todas
aquellas personas que tie-
nen acceso a informacién
con impacto en el precio.
Una de las grandes dudas
esta en la informacién de
resultados. Pero la CNMV
aclara que, por defecto,
esta no es informacién
privilegiada, salvo que in-
cluya datos muy singulares,
imprevistos por el merca-
do. Si mejoran o empeoran
de forma significativa las
previsiones de las casas
de analisis o si implican
un cambic de tendencia.
No quiere que la nueva

Los resultados
solo se clasificaran
como informacion
sensible cuando
tengan sorpresas

AR RN 4]

Los hechos
relevantes clisicos
se extinguieron

el pasado

8 de febrero

2 B O A |

ventanilla se sature. Aqui
hay dudas, porque Mapfre,
gue comunicd sus cuentas
de 2019 como “otra informa-
cién relevante”, gano 609,2
millones, por encima de los
555 del consenso recopilado
por Bloomberg, la agencia a
1a que losinversores de todo
el planetamira para saber si
alguna compafiia decepciona
o emnbelesa con sus henefi-
cios. Tampoco se rotularon
como informacién sensible
1as cuentas de Enagis, pese a
que gand menos de previsto
y a que anuncié que su divi-
dendo subird un 5% este afio.

Sf optaron por incluir los
resultados como informa-
cion privilegiada, ademads de
como otra informacién -en
este caso regulada, debido
a la obligacién de publica-
cién de las cuentas—, Airbus,
ACS, Repsol y Telefénica. E!
fabricante de aviones lanzé
un comunicado en el que
afirmaba que cumplio sus
previsiones de 2019. Sinem-
bargo, sus acciones cerraron
conuna caida del 2,78%. ACS

también despunt6 en Bolsa
el dia en que presenté sus
cuentas de 2019 y anticipd
objetivos para este ario. El
grupo constructor gue presi-
cle Florentino Pérez subi6é un
2,37% después de dar a cono-
cer la informacion sensible.
Repsol registré sanea-
mientos por 4.849 millones
debido a la disminucién del
valor de algunos activos, rea-
lizados tras asumir nuevos
escenarios de precios del
crudo y el gas consistentes
con los objetivos climaticos
del Acuerdo de Paris. Telef6-
nica se hundi6 el jueves un
3,82% tras reducir sus bene-
ficios un 65,7% y anunciar un
oibda de 3.670, frente a los
4,180 esperados por el con-
senso. Acerté al dar la infor-
macién como privilegiada,
Los ceses de consejeros
no ejecutivos también son,
por defecto, otrainformacién
relevante. “Asi lo explica,
salvo casos especialmente
llamativos, la CNMV en su
aclaracién”, explica un eje-
cutivo de una firma cotizada.
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Lascuentas
vlosceses
de consejerosno
soninformacién
privilegiada
por defecto
Los cambios
causan confusién
enelmercado
oTRA | |
(QUE BIZO LA ACCION?
RELEVANTE FECHA Variaciénen %
| stebrero i 1,40
b 4 11 fehrero 4 3,56
+ } 12 febrero ] 1,25
4 12 fehrero 4,26
X 12 febrevo No cotiza
x 12 febrero Suspendida
b 4 12 febrero I 1,32
y‘ ! 13 febrero W -2,78
X 13 febrero I Suspendida
b 4 13 febrero i 0,93
4 l 14 febrero | [} 2,50
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\/ e | 14 febrero i 0,29
X . 14 febrere NN -22,71
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J I 18 febrero i 1,08
J e | 19 febrero | | 1,27
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b4 18 febrero [ | -1,47
Mg 20 febrero | 0,45
q} 20 febrero || -3,82
X 20 febrero ] 2,73

BELEN TRINCADO 7 CINCODIAS

Los distintos
modelos enlaUE

» Aplicacién, El regla-
mento de abuso demer-
cado, donde se especifi-
ca qué es la informacién
privilegiada, es de efec-
to directo desde julic de
2017. La diferenciacién
entre informacién privi-
legiada y de otro tipo se
especificd, no obstante,
en unareformadelaley
del Mercado de Valores
efectuada en noviembre
de 2018. Y ha sido este
mes cuando la CNMV ha
implantado el nuevo sis-
tema. En los paises que
exigen alas cotizadas
informar al supervisor
se ha impuesto un sis-
tema similar al espariol.
En otros, la obligacion
no esta en el supervisor,
sino en otras platafor-
mas o en las webs.
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La banca podria ahorrar unos
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5.000 millones si comparte gastos

seEGUN ACCENTURE/ Traspasar actividades funcionales a centros de excelencia comunes mejorarfa

en cinco puntos la tasa de eficiencia del sector para cumplir con el Banco de Espafia.

R.Sampedro.Macirid
Hay alternativa a las fusiones
entrebancos paracombatir los
bajos tipos de interés en Euro-
pa. Segin Acenture, losbancos
espafioles tienen un potencial
de ahorrode unos 5.000 millo-
nesde euros, anivel consolida-
do, si comparten gastos en ne-
gocios considerados 110 estra-
tégicos. Este ahorro equivale al
10% de la factura total de gas-
tos de explotacién del sector,
que supera los 50,000 millo-
nes, Consistirfa en una especie
de fusidn general de las activi-
dades mis operativas y de po-
covaloranadido.

A dia de hoy, cada entidad
soporta gastos en funciones
operativas de control, soporte,
tramitaciones, recuperaciones
de créditos morosos y servi-
cios juridicos, entre otras mu-
chas. Accenture identifica al
menos 25 actividades de poco
valor afadido que los bancos
podrian compartir a nivel sec-
torial para aligerar en costes.

Toda esta operativa supone
ahoraentre el 15% y el 20% de
los gastos del sector financiero
en Espafia. Se tratarfa de crear
una especie de centros de ex-
celencia para optimizar estos
procesos y aflorar las sinergias
que posibilitaria suescala.

Unadelastaressclavey que
més tiempo y gastos implica
para una entidad financiera es
Ia comunicacion habitual con
los supervisores, sobre todo
con el Banco Central Europeo
(BCE). Por ejemplo, enlos test
de estrés cada entidad tiene
que remitir miles de plantilias
con los datos Snancieros para
las pruebas.

El sector financiero “se en-
frenta a un cambio de la cade-
a de valor similar al que hizo
hace afios el sector de la auto-

Suscribete a TELVA

912751986

FACTURA DE COSTES EN LABANCA

Dalos acierre de 2019,

>Gastos a nivel consolidado

En miliones de euros. Variacion interaanual en porcentae.
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mocién”, explica Fernando
Rufilanchas, director general
de Servicios Financieros de
Accenture en Espafia, Portu-
galelIsracl

La debilidad del negocio t-
pico por los bajos tipos de inte-
rés (sblo Bankinter lograque el
margen de interés crezea con
fuerza en Espafia) hace indis-
pensable que el sector finan-
ciero potencie su eficiencia.

Ajustes

La banca espafiola ha hecho
unesfuerzo ingente en los ilti-
mos aftos para contener los
gastos de explotacién. La red
de oficinas estd en minimos
tras cerrarse un 40% de las su-
cursales. Las plantillas de em-
pleados se han adelgazado al-
rededor de un 30%, segiin los
1ltimos datos del Banco de Es-
pafia, Pero la tasa de eficiencia

Liste mes

aguenos

¥ 0 0O

477

%)
L T%
#
w29%
O
_-e.m
(3}
A5%
(3
ﬂ.z’t
Compartir
las actividades
mas operativas
es una alternativa
a las fusiones

de las entidades, que mide el
nivel de gastos para generar
ingresos, atn estd lejos de su
minimo en €l afio 2000. A cie-
rre de 2019, segiin las tiltimas
cuentas auditadas, las cinco
grandes entidades tenian una
eficiencia media superior al
56% a nivel consolidado (esta
tasaesmejorcuantomisbajay
sumejora permitiria aflorar Ia
rentabilidad bancaria).

Segiin Accenture, si los ban-
cos compartieran ciertos cos-
tes en actividades no estratégi-
cas, podrian ganar unos cirico
puntos porcentuales de efi-

*Puy fos oostes el £RE ds 2019

>Tasa de eficiencia a nivel grupo
Wejor cuante es mas baja. Variacion interanual en purios porceniuales.
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La banca italiana
y portuguesa
estan dando pasos
para crear centros
de excelencia

ciencia. Es decir, Ia tasa media
se quedaria en el entorno del
50%, mas cerca del 43% opti-
mo que recomendG reciente-
mente el Bancode Espaiia.
Este modelo para compartir
de funciones con menor valor
aftadido se est4 tratando de
impulsar en Italia y Portugal,
dondealgunasentidadesyaes-
tin dando pasos para promo-
ver centros de excelencia de
determinadas actividades. Pe-
roenel caso de Espafia, lasen-
tidades atin tienen muchas re-
ticencias por la fuerte compe-

tencia que libran para arafiar

cuota de negocio, segiin sefia-
lan fuentes financieras.

El Banco de Espafia ha lan-
2adovarios mensajesalosban-
cos para que den una vuelta de
tuerca al ajuste de eficiencia Y
desde el sector se considera
queel supervisor podria incen-
tivar a las entidades a compar-
tir aquellas actividades mds
operativas como antidoto a los
bajosingresos y de forma para-
lelaalas fusiones,

Tras ¢l intento fallido del
afio pasado entre Unicajay Li-
berbank, parece que las inte-
graciones bancarias se ban en-
friado a Ia espera de ver qué
ocurre con el ciclo econdrmico,
Log principales ¢jecutivos de
los bancos han dejado abierta
la puerta a si surgen oportuni-
dadesenelfuturo.

LaUave /Pégira2
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La actividad
de CaixaBank
aporta

un 0,7% al
PIB espaiiol

o =t ;
CaixaBank aport6 el afio pa-
sado con su actividad 9.468
millones a la economia espa-
fola, un 0,76% del PIB, segiin
1a dltima publicacién de Im-
pacto Socioecondmicoy Con-
tribucién a los Objetivos de
Desarrollo Sostenible de la
entidad. Este importe supone
un crecimiento de 346 millo-
nes respectoa2018.

Esta cifra incluye la pro-
duccién econdmica en todos
sus dmbitos de actividad, su
contribucién al empleo, la in-
‘version crediticia, Ios impues-
tos pagados, los dividendos
repartidos, laaccion social yla
apuesta por la inclusién fi-
nanciera, entre otros,

CaixaBank cuentacon 27572
empleados en Espaiia, el
98,5% de ellos con contrato
indefinido. De ellos, 431 se in-
corporaron al banco durante
2019, Lamasa salarial se eleva
a2.059 millones,

A los empleos directos hay
que sumar otros 46.440 pues-
tos de trabajo generadosatra-
vés del efecto multiplicador
de compras a proveedores. El
95% de las compatfifas contra-
tadas son locales. En 2019,
CaixaBank pagd a sus provee-
dores 2,183 millones de euros.

CaixaBank también contri-
buye al empleo mediante la
inversi6n crediticia. La con-
cesion de financiacién anego-
cios y emprendedores en el
Gltimo afio ascendid a 4.881
millones, incluida la contribu-
cién de MicroBank, especiali-
zada en microcréditos.

En cuanto a impuestos,
CaixaBank ingres6 el aiio pa-
sado en las arcas publicas
2,633 millones de euros, in-
cluyendo impuestos directos,
indirectos, recaudacioén de
tributos de terceros, pago de
Seguridad Social y retencio-

nesalaplantillapor IRPF.
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Inminente resolucion

La banca se juega en el Supremo
los intereses de 14.000
millones en crédito de tarjetas

J.PORTILLO / P. M, SIMON
C.CABTELLO
MADRID

Los altos directivos de Ia
banca espaiiola vuelven a
vivir estos dias pendien-
tes del calendario judicial.
Como ya ocurriera con
asuntos como las clausulas
suelo, el reparto de gastos
hipoteearios o los eréditos
multidivisa, el sector seen-
cuentra expectante ahora
ante dos nuevos fallos, De
unlado, el pronunciamiento
del Tribunal de Justiciadea
UE (TYUE) sobre el polérni-
¢o fndice hipotecario IRPH,
previsto para comienzos de
marzo. Y, antes de esg, dela
resolucion que el Tribunad
Supreme emita, previsible-
mente este miércoles, sohre
el posible carfcter usurario
de los tipos de interés aplic:
dosalos préstamos ligados a
tarjetas, Bl sector financiexo
se juega la rentabilidad de
14000 millones en créditos.

En concreto, el volumen
total de rmevos préstarmos al
constimo concedidos a tra-
vés de tarjetas ascendfa a
cierre de 2019 413.620 millo-
nes de euros, segin los datos
recopilados por el Banco de
Espaiia. Se trata de unacifra
récord, la masaltaregistrada
enla serie histérica que ma-
neja el supervisor financiero,
cue arranca en 2010,

El tipo de interés medio
de los nuevos préstaimos de
este tipo que se conceden se
situaha el pasado diciembre
enel 1967%. Aunque se frata
de un umbral comparativa-
mente bajo con el maximo
alcanzado en julio de 2015,
del 21,25%, hay que teneren
cuenta que silabancahare-
hajado ligeramente su coste
desde entonces ha sido a
costa de ganar volumen con

Préstamos ligados a tarjetas de crédito y 'revolving'
Cuantia de los préstamos En millones de euros

Tipo deinterésEn %
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coste Lermine por convertir
la deuda en perpetua, como
alerts hace unos meses alos
consumidores el Banco de
Espatia. En s préctica. son
lineas de crédito: la amort-
zaciénimplicalr

Dicieanbre 2019
19,671%
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de erédito al 24.6%, por ser
“méas del doble del interés
medie de los créditos™ Esto
hadado poder alos clientes,
gue estan ganando mayo-
ritarinemente los juicios en
primera i ia, Mas del

mente la liberacion de mas
crédito para el cliente,

Este prodtucto “esconde
tipos de interés altisinios,
por un lado, y la practica
imposibilidad de amorti-
zar capital si se elige una
cuota baja’, explican desde
Agencia Negociadora, donde
apuntan a un tipode interés
medic del 25% en las tarjetas
revolving v & un creciente
peso dentro del sector de
crédito de tarjetas. También
se conceden intereses a pla-
20, en los que la deuda tiene
una vigencia concreta, Eso
si, a tipos estratosféricos.

Préstamos con tarjeta

El falio del Supremuo se cen-
trard en los intereses delos
préslamos con tarjeta. En

unas operaciones 1-
te rentables que permitena
Ias entidades compensar la
pérdida de margen de otros
negocios tradicionales.
Més alla, el dato supone
unaimedia, lo que indica gque
hay eréditos ligados a tarje-
Las a (ipos muy superiores,
Asl ocurre especialimente
con 1os préstamos de las
denorninadas tarjetas re-
volving, que permiten al
cliente elegir las cuotas a
devolver mensualmente con
el riesgo de que su elevado

, aborda un crédito
de WiZink al 27%, si bien su
dictamen afectard a todas
las entidades financieras
v al conjunto del crédito
ligado a estos plasticos.

El banico propiedad de
Virde, que gestiona unos
3.400 millones de créditos
de tarjetas, es el principal
afectado. puesto que es su
gran linea de negocio. Sus
problemas arrancaron en
2015, cuando el propio Su-
premo obligd en una sen-
tencia a anular una linea

90% de las resoluciones son
a su favor, tainbién en se~
muda instaneia.

Ahora, WiZink ha toma-
dela iniciativay presenté un
recurso ante el alto tifbunal,

preferente a este recurso,

K
Tunio X010
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referencia la estadistica de
préstamos a través de tarje-
tasde créditoque publicael
Banco de Espaiia.

Todos fos bancos

Es una linea de negocio que
afecta a todos los bancos
esparfioles. Por ejemplo, la
exposicion de los dos gran-
des bancos es significativa.
El vohwnen de crédito en
tarjetas de Santander eraa

que acordd dar tratamiiento  cierre de 2019 de 23.876 mi-
liones; el de BBVA, de 14.892,
quiere  Ciertog tas cuantiasy

Laentidad i
resolver de una vez y para
sienipre esta cuestion, que
afecta directamente a su
modelo de negocio y que ha
implicado que desde 2018y
hasta junio del ano pasado
haya recibido mis de 2.500
reclamaciones. En ese peyio-
do ha provisionado unos 25
millones de eures.

*Los bufetes especiali-
zados en casos masivos han
lanzado campanas publicita-
rias para atraer a posibles re-
clamantes”, avisa WiZink en
una presentacion para sus
honistas. Los reclamarites
invocan la Ley de Usura de
1908. Kn esencia, esta hoima
se resurne en que “serd mdo
todo contrata de préstamo
enque se estipule un interds
notablergente superior al
normal del dinero y mani-
fiestamente desproporcio-
nado con las circunstancias
del caso o en condiciones
tales gue resuite aquel leo-
nino”. Desde Jos bancos adu-
cenque debe tomarse como

son solo en Esparia, sino de
todos los pafses enlos que
operan, de ahi que la cifra
recopilada por el organismo
que dirige Pablo Hernandez
de Cos sea inferior.

Existe [a
posibilidad de que
Economia limite los
Intereses, como ya
ocurre en Portugal

Los usuarios
estan ganando
casl todas las
reclamaciones

03 0

Dic. 2019
pic.701713.260  13.620

LN TRINCATD ZCINCO BIAS

TFuentes del sector fi-
nanciero sefnalan que las
tarjetas de crédito con pago
aplazado sonunmercado eg
simismo, diferenciado de
otros por su flexibilidad; y
sus intereses responden al
riesgo del producto. Es un
nrercado regulado con 40
afios de presencia en Espa-
fa y en la Unién Europea,
donde este producto estd
reconocide.

Afaden que las senten-
cias contrarias a los bancos
en Egpana han creado una
situacion excepcional enel
marco de la Union que, en
caso de que no se corrigiera,
podria privar al consumidor
espaiiol de un producto del
que disponen los ciudada-
nos-del resto de fas econo-
mias occidentales.

*Con las tarjetas revol
ving se ha producido un
notahle incremento de li-
tigiosidad v, ién. del

Elalto tribunal dira

silostipos deinterés,

querondan el 20%,
sonusurarios

Elcasoabordado
eselde WiZink,
peroafectara
atodoelsector

Economia ultima
medidas para
evitar la“deuda
perpetua”

» Ei proyecto. EI Mi-
nisterlo de Economfa
[anzé a consuita una
orden ministerial en
octubre que ahora esta
en proceso de apro-
baclén para limitar los
créditos de las tarjetas
revolving. Asl, acoté el
endeudamiento que
puede asumly el cliente,
de manera gue su deuda
financlera total —todos
los créditos firmados en
cualquler forma, yasea
una hlpoteca, un crédito
para comprar el coche

y el proplo préstamo
revolving—- no puede
superar el 40% de sus
Ingresos netos anuales.
Economia considera
que la cuantia anual que
debera amortlzarse en
los créditos revolving ha
de ser el 25% del Ilmite
de] crédito disponible.
Ademis, labanca estard
obligada a analizar la
solvencia del cliente
para saber si le puede o
no conceder un produc-
to de este tipo.

» El ejeraplo itso. En
el pals vecino, ef Banco
de Portugal Impone
Iimites trimestrales a
los tipos de interés de
fos distintos créditos
desde 2009, graclas
un ley que aborda este
preblema, Los clasifica
al milimetro. Asl, para
ef actual trimestre ha
quelos

dehate juridico”, expone la
presidenta de la Asociacion
de Usuarios Financieros
(Asufin), Patricia Sudrez,
en'un reciente articulo de
la Revista Jurfdica sobre
Consumidores y Usuarios.
“Con i ia de

intereses miximos de
1as tarjetas de crédito
sesititen en el 15,7%.
Este es el nivelmds alto
permitido, pero tamblén
limita et precio de los
créditas personales para
energfasre-

si el tipo de interés aplica-
dopuede ser considerado
usurario o no, la forma de
liquidacién del préstamore-
voluing es ja, diffcil

novables o equipamien-
to al 6,3%; otros créditos
al consumo suben al
13,1%, mientras quelos

d alacompra

de entencler para un consu-
midor medio”, alerta Suarez,
quien pone en duda que
puedan ser comercializados
de forma lizad:

de coche osclian entre
el 4,3%y el 12,2%. Existe
la posihllidad de que en
Espaiia se establezcan
limites.
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Desde la izquierda, el ministro aleman de Finanzas, Olaf Scholz; 1a presidenta del Banco Central Europeo, Christine Lagarde; el comisario europeo
de Economia, Paolo Gentiloni, y el ministro francés de Economia, Bruno Le Maire, el pasado luries en Bruselas. s w. arm)

Bruselas pretende proteger la inversion
en la reforma de sus reglas fiscales

LLUIS PELLICER,
La UE sc planta ante una ctapa de anemia
econdmica justo cuando encara retes de gran
cnvergadura. Brusclas quicre movilizar cnor-
mcs inversiones priblicas y privadas para conr-

Bruselas ha decidido abrir el espi-
noso debate de las reglas fiscales
que buscan garantizar que Jos pai-
ses cuniplan con el sacrosanto -
mite del 3% en ¢l déficit pablico v
del 60% en la deuda. Ningtin pais
estd comoda con el marco actuak
paraunos, es un corsé que les im-
pide invertir: para otros, un mar-
co demasiado flexible; para todos,
un complejo galimatias. El nuevo
comisario de Economia, sin em-
bargo, se ha fijado su reforma co-
mo reto. Ante €] Parlamento Euro-
peo, Paolo Gentiloni sefald las
dos palabras clave: “inversion y
simplificacién™. Francia ¢ Italia
apoyan cambiar las reglas para
asegurar las inversiones verdes,
mientras que los paises del norte,
con Holunda a la cabeza, descon-
fian de esos planes.

La comunicacién aprobada
por la Comisién a principios de
mes sefiala que las actuales re-
glas fiscales conducen “a la estabi-
lidad macroecondmica y la soste-
nibilidad de la deuda”, que consi-
dera“condiciones neeesarias” pa-
ra movilizar ¢l capital piblico y
privado. El informe también
apunla que Ia investigacion acadé-
mica 1o ha llegado hasta ahora a
la conclusion de que las reglas lis-
cales hayan “daiiado la inversion
publica”. Sin embargo, ese docu-
mento también recoge un dato de-
moledor. De acuerdo con Ja Giti-
ma estadistica disponible. de
2017, la inversién publica en la

batir ¢} cambio elimati

o afrontar la transi-

UE equivale al 2,7% del PIB. Es
inferior en un punto porcentual a
Ia de 2009. Ese aiio, los socios de
la UE trataron de evitar que sus
economias se desangraran con el
gasto piblico. Y exceptuando
2009, durante la primera década
del milenio la inversién se mantu-
vo por encima del 3% del PIB.
Cuando se impuso la austeridad
como solucién, los Estados aplica-
ron un tijeretazo en ese capitulo.

En Estrasburgo, Gentiloni si in-
cluy el recorte de inversiones co-

cidn digital. Sin embargo. la inversién piiblica
Heva tres afios en los niveles mas bajos desde
Ia ereacién del curo. El comisario Paolo Gemti-
Toni advirtié de que cse cseenario “no ¢s con-

mo un fallo de las reglas fiscales.
“Hemos estado reduciendo nues-
tra inversion piiblica, que no estd
al nivel en el que se encontraba
hace 20 afios”, apuntd el comisa-
rio. Bruselas considera que la mo-
vilizacién de capital piblico va a
ser clave en la proxima década
por tres motivos: evitar que el ac-
tual periodo de atonia se prolon-
gue, alentar el gasto verde y en
innovacién y cerrar la brecha con
EE UU y China en sectores clave
para ¢l continente.

Espafa quiere normas sencillas
y centradas en la deuda

La revision de las reglas fisca-

7

comunitarias sirven para que

les ha pucsto de ifiesto

los Estados mejoren la cali-

los obsticulos con los que s¢
han topado los paises de la
Unién Eurgpea y ¢l propio
Ejecutivo comunitario en el
curso de su ejecucion, El
comisario Paolo Gentiloni

dad de su gasto —es deelr,
dedicar mis a fines producti-
vos— y si indicadores como el
déficit estructural —es decir,
el desfase en las cuentas pibli-
cas con independencia del

cxpuso dos en su ceen-
cia en 1a Eurocimara: no han
yudado & reducir elevad
superavits fiscales en algunos
Estados para promover la
inversidn —como en Alema-
nia o los Paiscs Bajos— o han
tenido cardcter prociclico.
Ademads, ¢l Consejo Asesor
Fiscal ya expuso que existen
dudas sobre si las normas

ciclo Gmi es ¢l mejor
niétode para controlar la
salud financiera de Ias arcas
puiblicas,

Los Paises Bajos y otros
defensores de la disciplina
fiscal si estin por una simplifi-
cacion de las reglas. Espafia
también. Fuentes del Ministe-
rio de Economia explicaron
que preficren una regla de

sistente” con la estrategia de la Comisién Eu-
ropea, A pesar de los recelos de Berlin y de los
paises del Norte, el Ejecutive comunitario pre-
tende que fa reforma de las reglas fiscales que
acaba de abrir proteja las inversiones.

Gentiloni recordd que mu-
chos analistas advierten de que
1a zona euro puede quedar atra-
pada en una etapa de “bajo creci-
miento, baja inflacién y bajos ti-
pos de interés”. "No es consisten-
te con la estrategia para ia transi-
cibn ecoldgica y digital®, insistié.
Un informe del Banco Europeo
de Inversion (BEI) advertia de
que el bloque comunitario corre
el riesgo de “perder terreno en
innovacion” y urgia a dedicar
140.000 millones anuales para al-

gasto y ver la evolucién de la
deuda antes que seguir con-
trolando “variables inobserva-
bles™, es decir, que resultan
de un cilculo matematico. En
el seno del Eurogrupo si hay
un cierto conscnso cn esa
direccién. No la hay, en cam-
bio, cn la demanda de mas
ftexibilidad de italia o Francia
o de mas mano dura de Ho-
landa.

Ahora, para descifrar las
reglas fiscales resulta necesa-
rio un vademécum gue supe-
ra ¢l centenar de paginas.
“Habria que hacerlas mis
sencillas para que no descan-
saran en viriables como ¢l
défleit estructural y otras que
nadie acaba de entender”,
sosticne ¢l investigador del
think tank Bruegel Grégory
Claeys.

Lunes 24 de febrero de 2020

canzar el objetivo de destinar a
ese dmbito el 3% del PIB.
Bruselas se ha propuesto has-
ta ahora movilizar en la proxima
década més de un billén de euros
para luchar contra el cambio cli-
matico y 200,000 millones para
inteligencia artificial. Esos recur-
sos deben proceder del Presu-
puesto de la UE, que Berfin o La
Haya quieren adelgazar, pero
también del BEI o de las cuentas
nacionales. Por ello, la Comisién
quiere preservar la inversién pi-
blica. La mdxima es, de momen-
to, dar a los paises flexibilidad
dentro de las reglas. Pero Gentilo-
ni quiere blindar espacio en la re-
visién de las reglas para invertir,

Periodo de consultas

La Comisién ha abierto un perio-
do de consultas antes de poner
encima de la mesa una propues-
ta. Uno de los documentos de re-
ferencia para ese debate es el que
elabord ¢l Conscjo Ascsor Fiscal
de la UE el pasado septiembre.
En €, se proponia una simplifica-
cion de las normas y la llamada
“regla de oro”, consistente en res-
tar el gasto en inversiones estraté-
gicas a efectos de calculos del dé-
ficit para Bruselas.

Fuentes comunitarias insis-
ten en que los principios del Pac-
to de Estabilidad ¥ Crecimiento
—el déficit maximo del 3% del
PIBy la deuda del 60%— no estan
sobre la mesa y piden cautela. El
vicepresidente ejecutivo Valdis
Dombrovskis y el propio Gentilo-
ni llevaron el debate alas reunio-
nes de ministros de Finanzas de
la semnana pasada.

Desde que Ia Comisién anun-
¢i6 que abriria el melon, Italia se
ha puesto al frente de los paises
que reclaman més flexibilidad.
Su ministro de Finanzas, Roberto
Gualtieri, insistio en el Wltimo
Eurogrupo en Ia necesidad de “ga-
rantizar un tratamiento favora-
ble de las inversiones”. Alitaliano
se unié su homdiogo francés, Bru-
no Le Maire, quien también advir-
tié de que “el nivel de crecimien-
to de la UE es insuficiente para
garantizar” el gasto necesario pa-
ra los retos que tiene el coatinen-
te por delante. Por ello, pidi6 que
dentro de la revision de las reglas
se dé “flexibilidad presupuesta-
ria” a los paises que destinen re-
cursos a la transicién ecolégica.
Fuentes diplomiticas explicaron,
no obstante, que los Paises Bajos
rechazan que esa reforma lleve a
flexibilizar las normas.

El investigador del think tank
Bruegel Grégory Claeys ve con
buenos ojos la inclusion de la
regla de oro, pero “sujeta a con-
diciones”. “Se trataria de prote-
ger la inversion cuando los pai-
ses estdn en recesidn, para lo
que se podria fijar que esa nor-
ma se pudiera usar cuando un
pais, por ¢jemplo, se halla con
un crecimiento por debajo del
potencial”, sostiene.

Mis escéptico se muestra e]
analisla y exsecretario del Teso-
ro italiano Lorenzo Codogno,
quicn cree que debe separarse
entre lo que “debe hacerse” y “lo
que sc hard”. “Hay poco apetito
en Europa para permitir cual-
quier tipo de regla de oro para la
inversion piblica o inversion ver-
de”, sostiene Codogno, quicn es
partidario de buscar més flexibili-
dad para proteger esc gasto, pero
no si ello es una excusa para in-
cumplir las normas.
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El coronavirus amenaza el
suave repunte del PIB mundial

Los patises del G-20, dispuestos a tomar mds medidas contra la epidemia

¥ :

Asistentes al encuentro de ministros de Finanzas de fas 20 princi ac

RIAD Agencias

Elincierto avance del coronavirus em-
panfa las perspectivas de crecimiento
mundial. Ayer, durante la Gltima jor-
nada de la reunidn de los ministros de
Finanzas y madximos responsables de
los bancos centrales del G-20 en Riad,
la directora del Fondo Monetario In-
ternacional (FMI), Kristalina Georgie-
va, reconocio que la epidemia estd “po-
niendo en peligro” la recuperacién de
la economia mundial. En el mismo
sentido se manifestaron las grandes
economias, al tiempo que mostraron
su disposicion a tomar “més medidas”
para hacer frente a los riesgos globales
-con ¢l coronavirus a la cabeza- que
amenazan la actividad. El impacto de
la enfermedad ha eclipsado en parte
las discusiones del G-20 sobre figuras
impositivas globales y la emergencia
climética.

“El Covid-19, una emergencia sani-
taria nundial, ha interrumpido la acti-
vidad econdmica en China y podria
poner en peligro la recuperacion”, de-
clard Georgieva a los participantes en
la reunién preparatoria de la cumbre
del préximo noviembre, que también

FAYEL NURELDINE [ AFP
yresy det »s centrales

K

se celebrard en la capital de Arabia
Saudi. En enero pasado, el FMI habia
estimado para este 2020 un incremen-
to del PIB mundial del 3,3%, lo que su-
pondria un repunte frente al 2,9% re-
gistrado el aiio pasado.

El organismo internacional ya ha
avisado de que su prevision inicial de
rebajar una décima el avance de la eco-
nomia global por el coronavirus puede
quedarse corta, en funcion de la evolu-

i — i e et

Por primera vez, una
declaracién del G-20
hace referencia

a la emergencia climdtica

cién de la epidemia. Una enfermedad
que, ademds de haber causado mds de
2.300 muertos y millones de personas
en cuarentena, estd afectando a los
transportes, los intercambios comer-
ciales, obligando a suspender total o
parcialmente la actividad a empresas y
generando inguietud entre los inver-
sores.

= Los ministros y los banqueros
centrales del G-20 alentaron este
fin de semana a la Qrganizacion
parala Cooperaciény el Desarrollo
Econdmico (OCDE) aseguir traba-
jando en unanormativa interna-
cional paragravar alos gigantes
digitales como Google, Amazony
Facebook. La OCDE debe preparar
parajulio fundamentos técnicos
que pernitan alos gobiernos gra-
var a las empresas digitalesen el
lugar donde realizan sus negocios,
yno sélo alli donde mantienen su
sede fiscal. La vicepresidenta eco-
ndmica espafiola, Nadia Calvifio,

Hacia un impuesto digital global

mantuvo un encuentro ayer en
Riad con el secretario general dela
OCDE, Angel Gurria, para analizar,
entre otras cuestiones, este tipo de
imposicién. Espafia, junto aFran-
cia, Alemania e Italia, ha apostado
abiertamente por una“refunda-
cion” del sistema fiscal internacio-
nal aplicable alos gigantes del sec-
tor digital. Al igual que elresto de
paises europeos, el Gobierno espa-
niolapuesta por lograr unacuerdo
global antes de fin de aiio en el seno
dela OCDE sobre unimpuesto
digital contiiny un impuesto global
desociedades minimo.

En la declaracion del G-20 hecha
puiblica aver, se alinean en la previsién
de un “modesto” aumento del PIB
mundial este afio y el siguiente debido
a“la continuacién de unas condiciones
financieras flexibles y en ciertos indi-
cios de relajacion de las tensiones co-
merciales”. Sin embargo, reconocen fa
amenaza que supone el coronavirus.
“Mejoraremos ¢l seguimicnto de los
riesgos globales, incluyendo el recien-
tebrote de Covid-19. Estamos dispues-
tos a tomar mis medidas para hacer
frente a estos riesgos”, prosigue la de-
claracion oficial.

Al final de la reunidn, el presidente
chino Xi Jinping aseguré que Pekinin-
tensificara las politicas para ayudar a
amortiguar el impacto del brote en la
economia. “El brote del coronavirus
tendrd inevitablemente un impacto
relativamente grande en la economia
v la sociedad”, dijo Xi, afiadiendo que
el impacto serd a corto plazo y contro-
lable.

“Hemos discutido el brote de coro-
navirus en China y otros paises y todos
los miembros del G-20 han acordado
estar listos para intervenir conlas poli-
ticas necesarias”, explicé el ministro
de Economia saudi, Mohammed al Ja-
daan, en conferencia de prensa.

En cuanto a las cuestiones de agen-
da, las 20 principales economias del
mundo incluyeron por primera vez en
un comunicado de este tipo de reunio-
nes los riesgos que acarrea el cambio
climético. En el texto aseguraron que
que el Consejo de Estabilidad Finan-
ciera (FSB, sus siglas en inglés) exami-
na “las implicaciones para la estabili-
dad financiera” de ese fendmeno.

La referencia a la crisis climatica fue
negociada para evitar las objeciones de
Estados Unidos. La preocupacion por
el impacto econdmico del cambio cli-
madtico se ha intensificado en los ulti-
mos afios, aumentando la presién so-
bre las empresas para que aceleren la
transicion hacia un modelo de negocio
con bajas emisiones de carbono antes
de la cumbre de laONU.e
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