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PROPIETARIAS Y EJECUTIVAS

Hijas... pero
sobradamente
preparadas

FLLAS OCUPAN el puesto de consejeras delegadas en el 36,9% de las
empresas familiares espafolas, una proporcion que ademas esta en crecimiento

VERA
CASTELLO

Un panorama
prometedor

» Enlaempresa
familiar, el 28,8% cle los
directivos eran en 2017
mujeres, dos puntos
mas que dos anos
atras. En promedio, el
31,9% de los consejos
de administracion de
las empresas familiares
cuenta con alguna
mujer. Un porcentaje
que ha ido aumentando
en los ultimos anos,
segin datos del
Instituto de la Empresa
Familiar, va que en
2015 era del 26,8%.
Ademas, por entonces.
el 71.8% de los consejos
de administracion de
este tipo de companias
contaban en su seno
con alguna mujer.

oles gusta el térmi-
no herederas. O al
menos en el sentido
que a veces se le ha
dado de no haber
hecho lo suficiente para ganarse un
puesto que tiene “por ser quien es”.
Las mujeres a las que nos referimos
en este reportaje estan formadas
para desempenar las labores de
responsabilidad que han asumido
en sus comparnias, las empresas en
las que su familia es el accionista
de referencia.

Estan preparadas y son muchas.
De hecho, el puesto de CEC estaba
ocupado por mujeres en €l 36,9% de
las empresas familiares espanolas
en 2015, ultimo dato disponible. Un
porcentaje superior al conjunto de
empresas, ya gue por entonces ellas
ocupaban el puesto de gerente en el
31,4% del total de compaiiias. Esta
referencia, extraida del informe La
empresa familiar en Espana (2015),
del Instituto de la Empresa Familiar,
viene a confirmar suimportancia en
este contexto empresarial, pero es
aun mejorable.

“Hay una realidad, las mujeres
somos mayoria entre las profesio-
nales que trabajamos en el sector
textil-moda. Hasta ahora esono se
ha traducido en visibilidad ni, en
la mayoria de los casos, en repre-
sentacién en puestos ejecutivos o
de consejo de administracién. Las
mujeres CEO somos, hoy en dia,

unarareza tanto entre las empresas
familiares como en las que no lo
son”, asegura Adriana Dominguez,
consejera delegada del grupo Adol-
fo Dominguez desde hace dos arios.

Entre las mujeres directivas pro-

venientes de las estirpes familiares |

maés conocidas estan, sin duda, Es-

ther Alcocer Koplowitz, que es presi- |
denta del consejo de administracién |
de FCC, o suhermana Alicia, que es

presidenta de Cementos Portland,
y la pequena, Carmen, consejera
de Cementos Portland y de FCC.

Otra presidenta muy mencionada |
. presas familiares, donde en muchas

ha sido Mar Raventés en Codorniu,

que ostentoé el cargo hasta que hace |
unos meses el fondo norteameri- |

cano Carlyle asumi6 el control de
la compaiifa.

“Cuando estoy trabajandono me
paro a pensar en mi género nien el de
los demas. Estoy convencida de que
es bueno que cada vez mas mujeres
se incorporen a los puestos de alta

direccién en las empresas. Creo en |

la meritocracia, como predomina en
otros paises, y no soy partidaria de

las imposiciones”, explica Pilar Mar- |

tinez-Cosentino, vicepresidenta eje-
cutiva del grupo Cosentino, segunda
generacién en la compaiiia dedicada
alafabricacién de superficies funda-
da por su padre, Francisco Martinez
Cosentino, y sus tios,

Otra vicepresidenta de relieve

Grupo Antolin, fabricante de com-

ponentes para coches, que ademas
es la presidenta de la patronal Ser-
nauto.

En el caso de Carmen Riu, es
consejera delegada desde 1998 del
grupo Riu, responsabilidad que
comparte con su hermano Luis.
Ambos son la tercera generacion
de una compania que se empezd a
gestar en Mallorca en 1953.

Esta ejecutiva compagind sus
estudios universitarios con pe-
riodos de trabajo en las diversas
secciones de un hotel. Un tipo de
trayectoria muy comin en las em-

ocasiones las segundas o terceras
generaciones se forman interna-
mente comenzando desde abajo.
También en el sector turistico
destaca la cuarta generacién del
grupo Iberostar, donde Gloria Fluxa
ocupa la vicepresidencia y su her-

Estan presentes
enmuchos
sectores, como la
moda, el turismo,

es Maria Helena Antolin, dentro de la construccion

o la automocion
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1. Adriana Dominguez.

2. Carmen Riu.

3. Las hermanas Tous.

4. Esther Alcocer Koplowitz.
5. Maria Helena Antolin.

6. Pilar Martinez-Cosentino.

mana mayor, Sabina, el cargo de
¢ consejera delegada.

En cuanto ala junta de accionis-

' tas, 6rgano en el que queda patente

la representacién de la propiedad,
la presencia de las mujeres signi-
ficaba en 2017 casi el 32%, siempre
segun el Instituto de la Empresa
Familiar. Un porcentaje que ascien-
de hasta el 39,5% vy al 40,7% si nos
referimos a érganos relacionados
con el ambito familiar como son,
respectivamente, el consejo de fa-
milia y la asamblea familiar.
“Actualmente, el 45% de los
miembros del consejo de adminis-
tracién de Tous son mujeres, 5 de
un total de 11 miembros, teniendo
en cuenta la figura de secretaria
no consejera”, afirma Alba Tous, la

- hermana que ha asumido la presi-

dencia de la compaiiia de joyeria,
y prosigue: “La presencia de la mu-
jer en nuestra empresa siempre ha
sido algo muy normal ya gue mi

. madre ha sido el alma de la compa-

nia y mis cuatro hermanas y yo nos
incorporamos al negocio”. De hecho,
suhermana Rosa es vicepresidenta
corporativa, mientras que Marta
ocupa la direccién de arte y Laura
Tous es miembro del consejo de
administracion.

Otro ejemplo lo constituyen las
cuatro hijas de Juan Roig, presiden-
te y maximo accionista de Mercado-
na, que forman parte del consejo de

| administracién del supermercado.
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Las grandes empresas familiares crean
mas de la mitad del empleo en la Comunitat

La competitividad de las
mercantiles mas fuertes
se eleva mientras que
ladel conjuntodela
economia valenciana baja

:: ELISABETH RODRIGUEZ

VALENCIA. Las grandes empresas
familiares valencianas generan el
52% del empleo en la Comunitat.
En concreto, se tratadel 25% de las
mercantiles mis competitivas de la
region, las cuales generan masde la
mitad de los puestos de trabajo crea-
dos por firmas de caracter familiar,
segun revela el informe del ‘Obser-
vatorio sobre Gobierno, Estrategia

&

£l director adjunto dél ME. Joaquin Maudo

y Competitividad de las Empresas’,
impulsado por Bankia y el Institu-
to Valenciano de Investigaciones
Economicas (IVIE) y presentado ayer
en la sede de la entidad bancaria. En
ese sentido, cabe recordar que este
tipo de firmas supone el 91% del te-
jido empresarial valenciano, segun
€] Instituto de la Empresa Familiar.

Tal y como explico el investiga-
dor del IVIE y director del estudio,
Alejandro Escribd, este resultado
muestra como «las empresas fami-
liares mds competitivas de la Comu-
nitat son mas fuertes que sus equi-
valentes a nivel nacionaly, ya gue
en Espafia este grupo de mercanti-
les genera el 31% del empleo. Ade-
mds, las principales valencianas ge-
neran el 58% del total del valor afia-

i

dido de las empresas familiares de
la region. Por su parte, en este sen-
tido, las espafiolas de estas caracte-
risticas generan el 40% del valor afia-
dido, Io que las sitlia también por
debajo del dato valenciano.

Por otro lado, el observatorio
muestra un aumento del porcenta-
je de empresas familiares incluidas
en el grupo de las mis comperitivas,
tanto a nivel nacional, donde pasan
de representar el 24,5% del total en
2014 al 26,5% en 2017, como en el
caso de la Comunitat, donde hacre-
cido 1,8 puntos en el mismo perio-
do al pasar del 23,6% al 25,4%.

Por contra, se ha detectado una
leve caida en la competitividad glo-
bal de las compariias, ya que el con-
junto de la economia valenciana ha

S, présenta el informe junto al consejero delegado de Bankia, Jose Sevilla. :: consusio cHamaé

José Sevilla (Bankia)
confia en que haya
Gobierno pronto

El consejero delegado de Bankia,
José Sevilla, manifest6 ayer en la
jornada anual del Observatorio
GECE que «la incertidumbre poli-
tica siempre es mala, porlo que
espera que «cuanto antesy se for-
me un Gobierno que pueda ir «to-
mando medidas». Por otro lado, el
director adjunto del IVIE, Joaquin
Maudas, hizo un Hamamiento al
Banco Gentral Europeo (BCE) pi-
diendo no «penalizar» a la banca
bajando mis los tipos de interés.

bajado en dos décimas el porcenta-
je de empresas con alta competiti-
vidad. «Hay un estancamiento de la
competitividad en el conjunto glo-
bal de las empresasy, explica Escri-
bd, quien insiste en que las empre-
sas familiares superiores «estén ti-
rando» de la economia.

Dicho estancamiento global se
debe, principalmente, al pequeiio
tamafio de la mayoria de empresas
y a la menor presencia de compa-
fias altamente competitivas en sec-
tores de cierta importancia -~como
elinmobiliario- y en aquellos basa-
dos en el conocimiento ~como el de
las telecomunicaciones y activida-
des tecnologicas-. «Se tratan de dreas
en las que la Comunitat no estd lo-
grando los niveles de competitivi-
dad del conjunto nacionaly, indica
el informe.

En ese sentido, cabe afadir que
las empresas mds competitivas se
encuentran en sectores con un peso
en la generacion de valor afadido
relativamente pequefio, entre ellos
los productos minerales no metali-
cos como la cerdmica ~4,7% del va-
lor anadido y el 25,6% de empresas
superiores- y vehiculos a motor
-4,5% del VA y €1 58,8% de empre-
sas mis competitivas-, industria
quimica, y caucho y plasticos.

El sector del transporte, con un
elevado peso en la generacion de va-
lor afiadido -8,3%- estd en la media
nacional en porcentaje de empresas
altamente competitivas, y el de co-
mercio y reparacion -29,9%, el mis
alto- se sitda en el 24,3% de empre-
sas mas competitivas.

Durante la presentacion del in-
forme, el director adjunto de Inves-
tigacion del IVIE, Joaquin Maudos,
destaco que en 2018 la productivi-
dad de la empresa valenciana fue un
4,2% inferior a la media nacional y
la brecha del bienestar es de un 12,2%
menor en la Comunitat.

Por su parte, ¢! consejero delega-
do de Bankia, José Sevilla, aseguro
que en los Gltimos afios se ha lleva-
do a cabo un cambio estructural de
la economia, con un aumento de las
exportaciones del 30 % desde el ini-
cio de la recuperacion y saldos po-
sitivos en la balanza por cuenta co-
miente, unos factores gue «no se ha-
bian visto antesy.
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El alza salarial se come el beneficio de
las empresas, seguin el Banco de Espaia

Los costes laborales se han incrementado,
pero no generan un incremento de los precios

Eduardo Ortega Socorro SANTANDER,

Las consecuencias del alza del sala-
rio minimo interprofesional (SMI)
a 900 euros y de la subida genera-
lizada de los sueldos, al menos en
el plano negativo, no se estdn notan-
do en la economia espafiola. Asilo
indica el que los precios no hayan
subido, a pesar del incremento de
los costes laborales. Sin embargo,
esto solo se debe, segiin el Banco de
Esparia, a que las empresas estin
compensando estas subidas recor-
tando sus propios beneficios.

Asi lo indicé Oscar Arce, direc-
tor general del Banco de Espaiia,
quien reconocio ayer que hay “per-
plejidad” entre los economistas por
este fenémeno. “La recuperacién
de salarios y su subida no estd gene-
rando inflacién, y esto es porque las
empresas estan reduciendo sus pro-
pios beneficios”. Y Espafia no es el
Unico pais en el que sucede esto, ya
que también se estd viendo en otros
paises de la zona euro y en Estados
Unidos.

Sin embargp, esto no significa que
la fuerte alza del SMI no esté tenien-
do efectos negativos parala econo-
mia. Fuentes del ente regulador
insisten en que hay un impacto en
la desaceleracion de la generacion
de empleo, aunque no se podrin
tener datos fehacientes al respecto
hasta 2020.

Pérdida de velocidad

Respecto al impacto en la inflacion,
Arce indicd que habra que analizar-
lo a largo plazo, puesto que ya “no
sabemos si unos mayores costes
laborales se van a traducir en los
precios” como ha venido ocurrien-
do. Arce abordd esta cuestion enel
seminario La economia espafiola en

el nuevo contexto del mercado inter-
nacional, celebrado en el marco de
los cursos de verano de la Univer-
sidad Internacional Menéndez Pela-
yo (UIMP) y organizado por la Fun-
dacién de Cajas de Ahorros (Fun-
cas). En €, advirti6 de que la eco-
nomia espafiola, aunque ya ha per-
dido la velocidad de incrementos
de los tiltimos afios, va a crecer “a
ritmos considerablemente superio-
res que la zona del euro. Eso si, en
2018 pensamos que las exportacio-
nes iban a contribuir mucho mas.
La demanda interna fue mucho
mejor de lo esperado”.

Con todo, avisé de que el princi-
pal soporte que esta sosteniendo el

Fuentes del ente
regulador insisten:
el SMI ha tenido
efectosenla
creacion de empleo

crecimiento a dia de hoy, el consu-
mo de las familias, tiene “un reco-
rrido relativamente limitado”, sobre
todo dado que este gasto de los hoga-
res, que estan en tasas de ahorro
historicamente bajas, se estd empe-
zando a sostener con créditos que
podrian abrir la puerta a una posi-
ble crisis financiera si subieran los
tipos de interés.

Y los factores externos no van a
ayudar: “Pricticamente casi todos
los focos de riesgo externos” para
la economia espafiola “han ido a
peor”, tales como la guerra comer-
cial entre China y Estados Unidos
y las incégnitas que genera el futu-
ro Brexit, “La economia espaiiola

—

El director general del Banco de Espaia, Oscar Arce, ayer en Santander. s

El fendmeno no es Gnicamente espariol: también
esta sucediendo en otros paises europeos

novaaquedar indemne” ante unos
vientos que antes eran de colay
ahora son de cara.

Por ello advirti6 de la urgencia de
tomar medidas para realzar las
exportaciones y retomar una “agen-
da reformista”, cuyos principales
retos son combatir la temporalidad
del mercado de trabajo, el paro de
larga duracién y tomar medidas en
el mercado del alquiler. Reconocid
que la situacién del sector afecta
sobre todo a la poblacién joven, aun-
que no concretd medidas al respec-
to. En este sentido, apunt6 que en
su momento las dos reformas labo-
rales ejecutadas por José Luis Rodri-
guez Zapatero y Mariano Rajoy fue-

La apuesta

por mejorar la
productividad ha

de pasar por invertir
en capital humano

ron medidas acertadas, parque plan-
teaban los cambios estructurales
que el pais necesitaba. Por otro lado,
reclamé “un plan fiscal a medio
plazo que nos permita reducir los
niveles de deuda ptiblica a niveles
comparables a otras economias de
nuestro entorno” y “crearnos cier-
to margen de maniobra”.

Ademas, llamé a abordar “el im-
portante problema de productivi-
dad” de Espaiia. “Es inferior ala
zona euro y mucho de determina-
das zonas del planeta. Tenemos un
reto importante, que pasa por
muchos factores, que se pueden
resumir en invertir en mas y mejor
capital humano y de calidad”.

Los tipos bajos abren la puerta a las ‘burbujas’ financieras

E. O.S./ eE SANTANDER

El director general de la Fundacion
de Cajas de Ahorros (Funcas), Car-
los Ocaiia, expresd ayer su preocu-
pacion por la decisidn del Banco
Central Europeo (BCE) de mante-
ner mas alla de lo previsto su poli-
tica “ultraexpansiva” de tipos de
interés bajos y alertd de que ésta,
ademds de afectar ala rentabilidad
de los bancos, puede generar “dis-
torsiones” en el conjunto de la eco-

nomia e, incluso, “riesgo de una bur-
buja financiera”,

Asilo advirtié ayer en Santander,
sefialando que 1a decision del laenti-
dad bancaria puede tener determi-
nados efectos que, a su juicio, “no
hay que perder de vista”, sobre todo
si dala “anomalia histérica” de que
los tipos se vuelvan “de verdad”
negativos y que finalmente el que
presta tenga sea el que tenga pagar,
algo que, segtin dijo, puede crear
“distorsiones”.

Respecto ala posibilidad de que
se pueda genera una burbuja finan-
ciera, reconocid que es algo que no
deberia producirse, porque hay 6rga-
nos reguladores que se encargan de
vigilar. Sin embargo, insisti6 en que
es una situacién a la que hay que
estar atento si estos tipos negativos
se materializan y se prolongan en
el tiempo.

Ademas, aunque Ocafia conside-
16 que las medidas expansivas han
servido para la mejora econémica,

afirmé que ahora su impacto es
menor y opind que pueden dejar
de tener efectividad.

Papel de la UE

En el seminario, celebrado en el
marco de los cursos de verano de
la Universidad Internacional Me-
néndez Pelayo (UIMP) y organiza-
do por la Fundacién de Cajas de
Ahorros (Funcas), también partici-
pd Marfa Luisa Poncela, exsecre-
taria de Estado de Comercio y, adia

de hoy, directora de Prospeccion
de Proyectos Internacionales de
Renfe, quien defendié el rol central
que debe jugar la Unién Europea
en la guerra comercial y arancela-
ria de Estados Unidos contra China.

“Hay una opinién general de que
la UE es el unico ente que puede
jugar un papel reequilibrador en
este escenario”, sobre todo dado el
peso que tiene, acumulando alre-
dedor de un tercio del comercio
mundial, aseguré.
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Lainflacién industrial
se modera al bajar 1a luz

EFE
MADRID

Latasa anual del indice de
precios industriales (IPRI)
se situd en el 1,1% en mayo,
1,3 puntos por debajo de la
registrada en abril, debi-
do sobre todo al abarata-
miento de los precios de
la electricidad, segtin los
datos publicados ayer por
el Instituto Nacional de Es-
tadistica (INE).

En concreto, el sector
gue mas ha influido en la
moderacién de la inflacién

industrial general ha sido el
de la energia, en el que los
precios crecieron el 2,7%
anual, casi cuatro puntosy
medio menos que un mes
antes, debido al abarata-
miento de la produccién,
transporte y distribuciéon
de energia eléctrica, asi
como por la menor subi-
da del precio del refino de
petréleo.

También ha influido a
la baja, aunque en menor
medida, el sector de bienes
intermedios, con una in-
flacién anual del 0,3%, seis

décimas menos que el mes
anterior, por la bajada de
precio de la produccion de
metales preciosos y otros
metales no férreos.

Por el contrario, ha te-
nido una influencia ligera-
mente al alza el sector de
bienes de consumo durade-
ro, en el que los precios se
mantuvieron sin cambios,
cuando un mes antes caian
seis décimas, a causa del
encarecimiento del proce-
sado y conservacion de la
carne y la elaboracién de
productos carnicos.

Pégina: 30
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El alza del déficit comercial sube
la deuda externa al 169% del PIB

» Espania debia en marzo Deuda de Espafia con el resto del mundo

2,058 billones de euros
al resto del mundo,
43.000 millones més
que en 2018

JAVIER TAHIRI
MADRID

La crisis dispard la deuda de Espafia
con el exterior, una situacion que los
dltimos afios de recuperacién solo
han conseguido corregir modesta-
mente y que empana el horizonte ante
futuras turbulencia en la economia.
La deuda externa bruta de Espaiia,
incluyendo todo lo que deben tanto
el sector publico como el privado al
resto del mundo, ascendid en el pri-
mer trimestre del afio a 2,058 billo-
nes de euros, un 169% del PIB, que
contrasta con el 167% en el que cerré
2018, unos 43.000 millones menos se-
gun ha publicado el Banco de Espa-
iia. Este pasivo marca la dependen-
cia de Espaiia con el resto del mun-
do, en un sintoma de vulnerabilidad
ante futuras crisis. Como es habitual
en los ultimos afios, en términos ab-
solutos estos 2,058 billones marcan
el récord de deuda externa, si bienen
términos relativos no es la primera
vez que alcanza el 169% del PIB en un
trimestre: asi ocurrié ya en el primer
ysegundo trimestre de 2017, en 2016
asicomo de enero a septiembre de
2015, cuando lleg6 a superar el 174%
del PIB.

En 2007, el porcentaje llegd a estar
en el 144% del PIB, pero desde enton-
ces no ha dejado de escalar. Una ten-
dencia que se interrumpioé durante la
recuperacion: la generacion de supe-
ravit por cuenta corriente y de capi-
tal provoco que el pasivo se redujera
escuetamente. Aunque este proceso
podria estar tocando a su fin.

De esta forma, la deuda exterior
neta como Posicion de Inversién In-
ternacional Neta (es decir, la deuda
bruta de Esparia con el exterior res-
tando los activos de agentes nacio-
nales fuera de nuestras fronteras)
también repuntd en los tres prime-
ros meses del afio hasta el 77,7% del
PIB, frente al 77,1% de 2018. Ello su-
pone una reduccion frente al 98% que
llegd a marcar en 2014, lo que mues-
tra la generacion de excedentes de fi-
nanciacion con el resto del mundo
desde 2012 por el masculo exporta-
dory el récord turistico.

Cuarta mayor deuda dela UE
Pese a todo, Espaila acabd 2018 como
el cuarto pais de ]a UE con una peor
posicion de inversion internacional
neta, frente a Grecia (125,5%), Chipre
(105,8%) y Portugal (89%). Italiava
desnniés de Fsnafia connna deuda ex-
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Si se deroga la
reforma laboral,
Moody’s bajard
la nota a Espana

Mas presion para el Gobierno
de Pedro Sdnchez para que
no ponga freno a la reforma
laboral -como anuncié que
iba a hacer en cuanto subiera
al Gobierno-nialade
pensiones ante el acuerdo
pendiente del Pacto de
Toledo. «<Una reversion
amplia de las reformas, en
particular las reformas de
pensiones o del mercado
laboral, también ejerceria
una presion alabajaenla
calificacién soberana»,
sefiala la vicepresidenta de
Moody’s y responsable de
andlisis soberano de Espafia,
Kathrin Muehlbronner. Eso
si, la agencia valoré que
nuestro pais «esta disfrutan-
do de una recuperaciéon
fuerte y rica en empleo que
ha reducido de forma
significativa muchos de los
desequilibrios previos del
pais, como el alto paro, la
elevada deuda del sector
privado y el déficit externon.
Pese a ello, «un deterioro de
los indicadores fiscales o
frenar la lenta reducciénala
baja de la deuda ptblica seria
negativo» para el «rating». La
agencia evaluara a nuestro
pais el 15 de noviembre.

13 14 15 16 17 18 19
ABC

terior neta del 51,6% y después le si-
gue Francia, con un 39,6%. Alemania
tiene una posicion de acreedor con el
resto del mundo equivalente al 14,4%
del PIB.

Esta deuda exterior neta es un me-
didor de la competitividad de un pais:
si sereduce como ha hecho Espaiia
los tltimos afios es porque tiene su-
peravits frente al resto del mundo y
estd ganando competitividad. Alre-
pasar el «stock» de deuda exterior
neta, algo mas de la mitad es de la Ad-
ministracién y el resto procede del
sector privado.

Exportaciones

El deterioro de Espafa en el primer
trimestre se debi6 a las menores ex-
portaciones y al aumento de las im-
portaciones, debido sobre todo al en-
carecimiento del petréleo. El supera-
vit exterior acumulado de los doce
meses anteriores a marzo de 2019 al-
canzo los 13.800 millones de euros,
un 1,1% del PIB, algo menos del 1,4%
que registro en todo 2018.

La balanza por cuenta corriente
en bienes, que recoge los datos de
comercio exterior, es una de las que
mads se deteriora frente al primer tri-
mestre de 2018; el déficit aumenta
de 6.300 millones a 8.900. También
se contrae el saldo turistico y de via-
jes ligeramente, de 9.000 millones a
8.800, ademds de los servicios no tu-
risticos, que mengua de 2.200 2 1.900
millones. Cogiendo todos los inter-
cambios de nuestro pais con el res-
to del mundo, la balanza por cuen-
ta corriente y de capital arrojé un
déficit de enero a marzo de 4.900 mi-
tlones, cuatro veces mayor a los 1.200
millones de euros del mismo perio-
do de 2018
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Las pensiones de junio se cubren
con otro préstamo de 7500 millones

Las cotizaciones no alcanzan los 19.000 millones necesarios, pese a crecer un 8%

ALICIA RODRIGUEZ DE PAZ
Madrid

La factura de junio es de 19.000
millones de euros. Es el desem-
bolso que ha de realizar la Seguri-
dad Social para hacer frente al
pago ordinario de las pensiones
contributivas, mds la extraordi-
naria de verano y el IRPF de las
prestaciones. Por ello, a pesar de
que las cotizaciones estin cre-
ciendo a un notable ritmo en los
ultimos meses, el Gobierno ha
vuelto a utilizar un préstamo por
7.500 millones para cumplir con
el pago de las mas de 9,7 millones
de prestaciones por jubilacion,
ineapacidad permanente, viude-
dad, orfandad y ayuda familiar.

Siguiendo el mismo patrén que
el verano pasado, en esta ocasion
tampoco el Gobierno se ha deci-
didoa usar los fondos que quedan
en la denominada hucha de las
pensiones. “Gracias a la buena
marchade larecaudacion,novaa
ser necesario recurrir al Fondo
de Reserva de la Seguridad So-
cial”, defendié ayer el Ministerio
de Trabajo. La hucha cuenta en
estos momentos con poco mds de
5.000 millones de euros, muy le-
jos del mdximo de 66.800 millo-
nes alcanzado en el 2011,

A principios de mes el director
general de la Tesoreria de la Se-
guridad Social, Javier Aibar, des-
tacd que en los cuatro primeros
meses del afio las cotizaciones al
sistema de proteccion social eran
un 8% superiores a las del 2018
por esas mismas fechas. Mien-
tras, el niimero de afiliados esta-
ba aumentando a un ritmo cerca-
no al 3%.

Ademads de la creacién de em-
pleo, la recaudacién se ha visto
aliviada por la subida de las cuo-
tas a la Seguridad -con el incre-
mento a 900 euros del salario mi-
nimo interprofesional (SMI) o la
actualizacion de las bases mdxi-
mas a un 7%-, asi como la mejora
generalizada de la retribucién
para los trabajadores cubiertos
por convenio.

Sin embargo, las cargas para la
Seguridad Social tampoco han
dejado de aumentar. Segin los
datos publicados ayer, el nimero
de pensiones ha aumentado un
1,2% en el dltimo afo, al tiempo
que el coste de la paga mensual

IMPORTE DE LA PENSION MEDIA

Media nacional 20 87 euros

NUMERO DE PENSIONES
Enmillones
2008 11 13 15 17 19

Pais Vasco
1231,58|IIIIIII!II
Asturias En.
1.168,59 B %3 ,
Madrid <
116576 8
Navarra
1.138,48
Cantabria E
| 1.044,24
Aragon :
¢ 1.043,71
Catalunya :
G I 1.027,30 2
Ceuta
: 1.002,53
Castilla y Le6n H
978,74
La Rioja ; IMPORTE MENSUAL
967,61
Melilla : En millones de euros
93414 2000 11 13 15 17 19
Islas Baleares ; P
917,87
Castilla-La Mancha J0icdo 9.644,3
914,13
€. Valenciana 8,000 8.126,2
912,77
Canarias f‘537'9
909,51 6.000
Andalucia
d 8:88’10 4,000
Murcia i
872,68
Galicia : 2.000
840,51
Extremadura i
825,12 0
FUENTE: Ministerio de Trabajo, Migradones y Seguridad Social LAVANGUARDIA

=Laagencia de calificacién
Moody’s alertd ayer de una
posible rebaja delrating de
Espaiia, actualmente situado
en Baal con perspectiva esta-
ble, si se revierten lasrefor-
mas laboral y de pensiones. No
obstante, Moody’s asegura
que el perfil crediticio de
Espanareflejala“recupera-
cion sostenida” y el incremen-
toenlacompetitividad expe-
rimentado enlos tltimos
afios, “Espafia esta disfrutan-
do de unarecuperacion fuerte
yricaenempleo que haredu-
cido de forma significativa
muchos de los desequilibrios

Moody’s, contra revertir reformas

previos del pais, como el alto
paro, la elevadadeudadel
sector privadoy el déficit
externo”, subrayd Kathrin
Muehlbronner, vicepresiden-
tade Moody's.
Enrelacionalarevision del
proximo15 de noviembre,
ademds de losriesgos deuna
“ampliareversion de las refor-
mas”, avisé que podria consi-
derar unarebaja de lanotasi
seralentizalareducciéndela
deuda. Al tiempo, sefialan que
podrianelevarlaenel casode
que la economia “siga crecien-
doatasasrobustas”y se reali-
cen “reformas estructurales”.

marca un nuevo récord, al supe-
rar los 9.644 millones de euros,
un 5% mis que en junio del 2018
-si se tiene en cuenta la aplica-
ci6én con cardcter retroactivo a 1
de enero del afio pasado de la re-
valorizacion de las pensiones vin-
culada al IPC~. Ademds, la pen-
si6n media sigue creciendo y ya
roza los 991 euras (+5,7%), al
igual que la prestacién por jubila-
cidn, que sube un 5%y se sitia en
los 1.138 euros.

SUBIDA DE LAS PRESTACIONES
La pension media

de jubilacion se eleva
un 5%y llega alos
1138 euros

Este aumento sostenido de las
cuantias refleja la revalorizacion
acordada por el gobierno de Ma-
riano Rajoy y el PNV de un 1,6%
para el 2018 y el 2019, después de
meses de protestas en la calle de
los pensionistas. Ademds de la
posterior vinculacién a la infla-
cion media concertada en el pac-
to de investidura entre el PSOE v
Podemos. También contribuye la
entrada de trabajadores con me-
jores carreras de cotizacion ~pe-
se a las secuelas de la crisis- y el
fallecimiento de los jubilados de
mayor edad y, en general, con
prestaciones mds bajas.

A principios de junio, la pen-
sion media de los nuevos jubila-
dos del régimen general de la Se-
guridad Social alcanzé los 1.410
euros mensuales. $i se mantiene
la misma tendencia positiva de
los seis primeros meses del afio,
este 2019 serd el primero desde
2015 en el que suban las presta-
ciones para este colectivo.

El Gobierno acaba de usar el
préstamo de 7.500 millones de
euros aprobado el pasado 1 de
marzo, ante la prorroga de los
presupuestos generales del Esta-
do del 2018.

A finales de este afio, con laex-
tra de navidad, comprobari si son
suficientes los otros 6.330 millo-
nes que puede prestar el Tesoroa
la Seguridad Social. O habra que
volver a tocar también el exhaus-
to Fondo de Reserva, con el coste
politico de seguir esquilmando la
hucha de las pensiones. o
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La creciente ndmina y la extra de verano disparan a 19.000 millones el gasto en un solo mes

Las pensiones de julio se comen
el 5% de los recursos del Estado

La Seguridad Social anuncia que no recurrira al Fondo de Reserva, que dispone de 5.000 millones

L e Y

Vascosy
asturianos,
los que mas
cobran

Los jubilados
vascos y
asturianos son
los guie mayor
némina redben
todos los meses
dela Seguridad
Social. En
conareto, 1.401
eurosy1.374
euros, respecti-
vamente. Los
ferceros que
mayores
pensiones
medias de
[ubilacién
obtienen son
los madrilefios,
con 1.334 euros
o pasadomes
de junio, por
encima defos
navarros (1.287
euros}y
@ntabros
{1.209 euros).
Por contra, los
extremefios son
los que tienen
pensiones mds
bajas (942
Uros).

H. Montero - Madrid

Las pensiones del mes de julio
vana dar un btien mordisco a la
tartade354.000 miliones deeuros
de la que dispone el Estado, si
tomamos en cuenia los Presu-
piestos alin vigentes de 2018 En
concreto, ¢l gasto que afrontara
la Seguridad Social supondra el
5,3% del pastel para un solo Ines,
enel que se acwunulan dos hémi-
nas: la correspondiente a julio y
la extra de verano, asi como el
pagodelasretenciones por IRPF.
Todos estos conceptos dispara-
ran hasta los 19.000 millones la
cuantia que tiene que desembol-
sar de un plumazo la Seguridad
Social. Ante esta preslon en Te-
soreria, el Ministerio de Trabajo
anuncié ayer que recurrira a
7.500 millones deeuros del crédi-
to concedido por el Estado para
hacer frente al creciente desafio
que supone abonar mas de 8.7
miliones de nominas. Una cifra
que sobrepasard los 9,6 millones
afinales de esteanoy que rozara
los 10 millones en 2020.

La Seguridad Social destacd
que para pagar esos 19.000 millo-
nes no deberd reeurrirala men-
guante hucha de las pensiones,
quedispone de5.043 nmillones gite
nadiequiereliguidar paraevitar-
seel escaritio politico, por lo que
setharadelos 13.830 millonesde
eurosdel préstamogqueaproboel
Consejode Ministros el 1 de mar-
zo de 2019, con el objeto de pro-
porcionar cobertura adecuada a
las obligaciones de la Seguridad
Social y posibilitar el equilibrio
presupuestario de la misma. La
paga extraordinaria de Navidad
se Hevard otros 6.330 millones de
euros de dicho préstamo, segin
las previsiones del Ejecutivo.

Elanuncio del fuerte desem-
holso del proximo mes de julio
vino acompanado por los datos
de} gasto en pensiones corres-
pondientes al presente mes. El
crecimientodel 1.24% del ntimero
de pensiones, hasta un nuevo
récord de 9.733.234, ha disparado
un3,1% landiminamensual delas
pensiones contributivas, hasta
alcanzar 1os 9.644,34 millones de
euros. Sn tener en cuenta lare-
valorizacion definitiva de las

o

Un jubilado en un acto relvmd' cativoen la plava donosilarra dela Con(ha
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pensiones, aprobada en julio de
2018 con caracter retroactivo
para toro el aio, el incremento
delanomina inensualenjunioes
del 7,04% respecto al mismo mes
del ejercicio precedente,

La mayor parte de los 9.644
miliones de euros abonados por
la Tesoreria de la Seguridad So-
cial fue para pagara 10s 6.030.746
de penslonistas con derecho a
recibir esta prestacion. En con-
creto, 6.862,9 miifones de euros,
un 7% mas. Las pensiones de
viudedad, las segundas que mas
recursos necesitarondelsistema,
pues suponen 2.360.822 de némi-
nas, se llevaron 1.681.3 millones
de euros, un 8,8% mas.

Por su parte, el gasio en las
pensionesdeincapacidad perma-
nente (958.273 prestaciones) cre-
¢l un4,6%, hasta los 937,7 millo-
nesinlentras que lasdeorfandad
(340.773)apenasdetrayeron 137,7
millones, con un incremento de
Ja némina del 5,1%. Por tltimo,
las pensionesenfavor defamilia-
res (42.620) supusieron unos es-
¢asos 24,5 millones (+8%).

La subida de las pensiones de
este afio, del 1,6% con caracter
general, también ha impulsado
al alza la cuantia media de las
prestaciones abonadas. Asi, la
pensicn media de jubilacion se
situd al inicio del mes en 1.158
euros menstiales, uN5% masque
en junio de 2018. Encuantoa las
nuevas altas de jubilacion, co-
rrespotdientes en este caso al
mes de mayo, la cuantia medila
para los que se incorporan al
RégimenGeneral superdlos1.410
earos y los 1.296 euros para el
conjunto del sistema. un 2,3%
masgue unafioantes. Lapension
media de vindedad registro el
mayor avance interanual en va-
lores relativos, un8,7%, hastalos
712,19 euros mensuales, tras la
subida de 1a base reguiadora so-
brela que se calcula esta presia-
cion desdeel 56% al 60%.

La pensién de incapacidad
permanente alcanzé en juniolos
978,6 euros de inedia, con un au-
mento interanual del 3.9%. Porsu
parte, la de orfandad ascendio a
404,3eurosde media, uns,2% mas
que en junio de 2018, mientras
que la de a favolr de familiares se
situd en 575,5 euros (+5,8%). En
conjunte, la pension media del
sistema fue de 990,87 euros.
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Las tensiones financieras de la Seguridad Social Economia

Progresiva disminucion de Ja poblacion activa
Personas en edad activa efectiva en Espaita por jubilado

B Escenario sin inmigracion fulura
Escenario con inmigracion futura
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Fuenie: Fundacidr Renacimicnto Demografica. () Previsiones.

EL ENVEJECIMIENTO ACERCA
EL COLAPSO DE LAS PENSIONES

Los expertos coinciden en que Espafia necesita medidas para fomentar la natalidad

Gonzalo Velarde sADRID.

Muchos son los factores que estin
atacando la salud del sisterna pibli-
co de pensiones, si bien ninguno
tiene un potencial destructor tan
grande como fa evolucién demo-
grafica. Y es que el progresivo enve-
jecimiento de Ia poblacidn acarrea
en si mismo una tendencia perni-
ciosa en todo el espectro para el
desempefio financiero de la Segu-
ridad Social. El principal efecto que
ataca a la sostenibilidad de las cuen-
tas del Sistemz es la progresiva pér-
dida de poblacion en edad de tra-
Dbajar, unido a un avance del nime-
ro de pensionistas dependientes
econdmicamente del Estado, pro-
vocando un quebranto del modelo
de caja de repartoy solidaridad inter-
generacional instaurado en Espa-
fia. En este sentido, el envejedimien-
to de la sociedad espaiiola y de fa
mayoria de potencias desarroltadas
supone en si mismo una espada de
Damocies paralos sistemas de Segu-
ridad Social de estas regiones.

“Ln ¢l futuro cabe prever, por
demografia, que haya mds déficit
directo de la Seguridad Social. Por
lo tanto, se necesitarian o més im-
Ppuestos o menores pensiones para
poder tinanciarlas, por la caida de
Ia proporcion entre activos y pen-
sionistas -salvo enormes retrasos
en la edad de retiro-. El sistema
enfatiza la solidaridad intergenera-
cional, pero falla en equidad intra-
generacional e incentivos demogri-
ficos asu sostenibilidad”, explicael
director general de la Fundacion
Renacimiento Demogrifico, Ale-
jandro Macarrén,
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DECIMOTERCER NUMERO DE LA REVISTA ‘PENSIONES". Desde hoy
puede leer o descargarse la decimotercera entrega de elEconomista

Pensiones, de forma gratuita, desde la web www.eleconomista.es/kiosco.
£n esta nueva edicidn, se desgranan fas claves demograficas que afectan
al Sistema publico, asi como vias para completar la paga de jubilacién, e

Eneste sentido, son varias las esti-
maciones que ensombrecen el futu-
ro de las pensiones en Espaiia a
cuenta del denominado invierno
demognifico que acecha al pais.

La proyeccion més rotunda sobre
el impacto que tendrd en el medio
vy larga plazo el envejecimiento de
1a poblacidn es la progresiva pérdi-
dade poblacion comprendida entre
los 20 aios v los 65 afios, es decir,
en edad de trabajar y, por lo tanto,
cotizar a la Seguridad Social. Segimn
Las estimaciones de poblacion a par-
tir de los datos del INE, esta cohor-
te ird menguando —en ausencia de
medidas- desde los 29 millones de
pevsonas actuales -sobre wn total
de 46,0 millones- paraen 2050 per-

der casi 10 millones de habitantes
y caer hasta los 19,6 millones sobre
una masa social de 41,2 mitlones de
personas. Ya para 2075, esta pro-
parcion seria de 14,7 millones de
personasen edad de trabajar, sobre
un tofal de 31,4 millones de habi-
tantes, mientras que al final del siglo,
serian 10,5 millones los compren-
didos entre los 20 afios y los 65 aiios.

Cabe recordar en este punto que
e} saldo entre nacimientos y muer-
tes de nuestro pafs es negativo, olo
que es loniismo, aparte de que cada
vez habrd una sociedad mas enve-
jecida, ademis serd de menor tama-
no, ya que no se fograremplazar la
wtatidad de las personas que se pier-
den cada ailo en el mundo luboral.

En este punto, enira en juego la
inmigracion que, si bien a ravés de
una recepcion progresiva de per-
sonas extranjeras lograria frenar la
pérdida de la poblacion tampoco
dibuja una ficil solucién parala
cuestion de las pensiones. De hecho,
muchos expertos apuntan a que
esta inmigracion gue llegase para
revertir lanociva tendencia demo-
grafica, y posteriormente, la que
acucialas cuentas de la Seguridad
Social deberia ser cualificada, ya
que son aquellos que acceden a
puestos de mayor remuneracién y,
por tanto, mayor fuente de ingre-
s0s para cl Sistema. Ademds, dando
par descontado que estas personas
también generarin derechos de
jubilacion y de servicios sociales.

Aumenta {a dependencia
Asi, segin las proyecciones del INE
en cuanto al nimero de personas
enedad efectiva de trabajar por cada
unaque hay en edad de jubilacion,
estas apuntan a que, desde las 5,2
personas en edad activa por jubila-
do del aip 1976, a las 3,4 personas
enlaactualidad, este ratio ird mer-
mando hasta situarse en los 1,5 habi-
tantes en edad de trabajar por cada
jubilado. Cabe recordar que enel
ratio de afiliados a la Seguridad
Social por cada pensionista, Espa-
ita se sita en los 2,3 enla actuali-
dad. Los expertos creen que si esta
tasa, conocida como tasa de depen-
dencia de las pensiones, cae por
debajo de 2 se llega a un punto de
insostenibilidad.

Segvn las previsiones, tal y como
se puede advertir en el grafico, v
como paradigma de la pérdida de

eiEcopanista

poblacion capaz de sostener el Sis-
ten1a, en 1980 la personas entre 20
aflos y 30 afios suponian el 27 por
ciento, mientras que los mayores
de 54 afios hasta los 65 afios eran el
18 por ciento. Justo ¢l escenario
inverso previsto para 2050, donde
las personas de entre 20 afios y 30
aiios serin el 18 por ciento, mien-
tras que los mayores de 54 hasta la
edad de jubilacion -67 afos a par-
tir de 2027, supondran un 28 por
ciento del conjunto poblacional.
También resulta paradigniticala
progresion de volumen de pablacion
comprendida entre los 25 afios y los
40 anos, en relacion ala existente en
2008, Concretamente, las proyeccio-
nes sitdian que en 2018, esta cohorte
habia menguado un 22 por ciento,
mientras que para 2021 lo habrd hecho
en w29 por dento, y un 35 por cien-

En este momento,
Espaia cuenta con
3,4 personas activas
por cada jubilado
del Sistema

to y un 38 por ciento para los afios
2024 y 2027, respectivamente,

Eneste sentido, los expertos coin-
ciden en la necesidad de relanzar
las tasas de natalidad, que en Espa-
fia es de 1,31 hijos por mujer; median-
te adaptaciones del mercado labo-
ral para facilitar la conciliacidn y
con politicas activas que sirvan para
concienciar a la sociedad de la
importancia del remplazo genera-
cional para las futuras sociedadces,
¥ con especial atencion al caso de
Espaiia, al fiar la proteccion de sus
mayores en 1a jubilacion a un siste-
ma de reparto y de equidad entre
generaciones, dependiente de estas
contribuciones.

Para leer mas
www.eleconomista.es/kiosco/
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Espana bate el récord
de poblacion gracias
a la inmigracion

» Por primera vez,
desde 1971, nuestro
pais cuenta con 46,9
millones de habitantes

LAURA DANIELE
MADRID

Espafia registro el afio pasado un ré-
cord de poblacion. Segin los datos del
Instituto Nacional de EsladfsLica (INE),
mds de 46,9 miliones de personas re-
sidian en nuestro pais a 1 de enero de
2019, la cifra mds alta desde 1971, cuan-
do comenzaron a realizarse los regis-
tros. Esto supone 276.186 ciudadanos
mas que un afio antes. Con este creci-
miento, el mds elevado desde 2008
(cuando la poblacién aumenté en
570.333 personas). se supera el valor
histérico mds alto, alcanzado en 2012,
En ese afio, la poblacién llegd a los
46.818.216 habitantes.

Elaumento de la poblacidn fue pro-
vocada por un saldo migratorio posi-
tivo, que logré compensar el saldo ve-
getativo negativo -es decir, la diferen-
cia entre nacimientos y defunciones-.

Mads venezolanos

En solo un afio. el niimero de extran-
jeros aumento en 285.554 personas
hasta alcanzar un total de 4.848.516.
En cambio, si se tiene en cuenta a los
espanoles nacidos en Espaiia, la po-
blacién se redujo en 98.595 personas
alo largo de 2018.

Entre las principales nacionalida-
des, los mayores incrementos se die-
ron cn la poblacién venezolana (42.803
mas), colombiana (39.977 mas) y ma-
rroqui (32.217). Pese a estas cifras, Ia
poblacién extranjera mayoritaria que
reside en nuestro pais sigue siendo
marroqui (714.239), seguido de ruma-
nos (671.233). «El crecimiento de la po-

Nuevas cifras

46.934.632

es el nimero de personas que
residian en Espaiiaalde
enero de 2019, 276.186 perso-
nas mds que un afio antes y la
cifra mds alta desde 1971,

4.848.516

es la cifra de Ia poblacién
extranjera que vive en nuestro
pais. La mayoria son marro-
quies (714.239), seguido de
rumanos (671.233).

42.803

venezolanosllegaron a
Espaiia el aiio pasado, un 47%
mds que un afio antes. Los
venezolanos se convirtieron
en la poblacion extranjera
residente en nuestro pais que
mds creci6 en 2018,

32,1 afios

eslaedad media de las
personas de nacionalidad
extranjera que inmigraron a
Espafia en 2018.

blacion es un dato positivo en un pais
con una baja tasa de fecundidad que
ya es un problema estructural. Las mu-
jeres quieren mas hijos de los que fi-
nalmente tienen y esto va a seguir asi»,
aseguro ABC Antonio Izquierdo, cate-
dratico de Demografia y Sociologia de
{a Universidad de La Corufa.
Durante e} aiio pasado, la poblacién

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

Evolucién de la poblacién en Espafia

Poblacion residente a 1 de enero
(*) Datos provisionales

46.667.175
46.818.216
46.727.890

46.512.199

I |
i
i | ! |

2011 2012 2013 M4 205 2016 2017 2018

46.449.565

46.934.632

46.658.447

46.440.099
46.527.039

i
|
i

Crecimiento anual de la poblacion en Espaiia

() Datos provisionales

151.041
-62.634
~90.326
-215.691
201 2012 2013 2014

Fuente: INE

crecid en 13 comunidades auténomas
y se redujo en cuatro. Los mayores in-
crementos se produjeron en las Islas
Baleares (1,79%), Madrid (1,39%) y Ca-
narias (1,39%). Los descensos mds acu-
sados se detectaron, en cambio, en As-
turias (-0,52%), Extremadura (-047%)
y Castilla y Leén (-0,43%).

El crecimiento de la poblacién, gra-
cias alos flujos migratorios, s un fend-
meno comun en una Europa envejeci-
da. «A otros paises de nuestro entorno
les estd ocurriendo lo mismo. Es el caso
de Alemania, Italia, Francia. Todos es-
tan ganando poblacidn por la inmigra-
cidn, principalmente. Hablamos de flu-
jos importantes gue habra que ver como
se regulany, indicéd Izquierdo.

La edad media de la poblacién en

0190
276.186
131408
86.940 I
- 9.466
2015 2016 2017 2018

ABC

Espafia se sitta en los 43,4 afios en
2019, frente a los 33,5 afios de hace 40,
segun se desprende de los indicado-
res de estructura de poblacién en Es-
paiia publicados ayer porel INE, y re-
cogidos por Ep.

Las personas de 65y mds afios re-
presentan el 19,4% de la poblacion to-
tal de Espafia en 2019. Este dato supo-
ne casi diez punlos mds que hace 50
anos. Hace 40 afios, uno de cada diez
habitantes tenia mas de 65 afios, mien-
tras que en la actualidad es casiunode
cada cinco. Ademds, el indice de enve-
jecimiento de Espafia -los mayores de
65 afios divididos por los menores de
16 afios- viene creciendo exponencial-
mente desde 1979 y se sitia en 122,97
frente a Jos 38,26 de hace cuarenta anos.

26/06/2019 9:09
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Moody’s subira lanota a
Espana si sigue creciendo

AGENCIAS
MADRID

La agencia de calificacién de
riesgos Moody’s ha avanzado
que mejorara la nota crediti-
cia de Espana (actualmente
en Baal, un aprobado alto) si
el crecimiento econémico se
mantiene “robusto”, segiin
un informe publicado ayer.
En este, la firma también
advierte, sin embargo, que
podriarebajar la calificacion
del pais si se revierten refor-
mas como lalaboral oladel
sistema de pensiones.

La agencia explica que
la economia espanola ha
mostrado mas capacidad de
resistencia dela que preveia,
por lo que mejorara la califi-
cacion si continGa asf, inclu-
so pese alaralentizacién eu-
ropea. Otros elementos que
apoyarian estamejoradela
nota serfan la continuacién
de la consolidacién fiscal y
la puesta en marcha de re-
formas estructurales para
afrontar el envejecimiento
de la poblacién. Por el con-
trario, la agencia rebajaria
la calificacién si cambia la

tendencia de reduccién de
la deuda publica o se revier-
ten las reformas laboral o
de pensiones, Moody's con-
sidera que Espana disfruta
de una recuperacion econd-
mica “fuerte” con creacién
de empleo que ha corregido
muchos de los desequili-
brios econémicos, aungque
se mantienen retos como la
segmentacién del mercado
laboral, la baja productivi-
dad o la elevada deuda pu-
blica. Ademas, subraya, le
preocupa que la inestabili-
dad politica dificulte legislar.

669¥6E9T) ‘POO
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Las empresas
deberan incentivar

los turnos de tarde y
fin de semana que los

Omar Molina, responsable
de Laboral de Durdn Sindreu.

“Hay que ampliar
plantillas”

“Sa estd complicando [a

lo que coincide con el auge
de las reducciones de jornada
y con €l registro horario,

que aflora excesos de
jomada. Las empresas
tienen que ampliar plantillas

Clara Herreros, asociada princi-
pal de Laboral de Garrigues.

"Impacto
productivo”

“Estamos recibiendo
peticiones de trabajadores
que quieren ajustar la jonada
alas necesidades dela
conciliacion y de trabajadores
que quieren teletrabajar
eneliniciooenelfinalde
lajornada. Es una novedad
que tiene impacto
organizativo y productive
enla empresa, lo que puede
lievar a afectar a los costes
yala carga econdémica’.
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Moody’s avisa a Sanchez: bajara el
rating si revierte la reforma laboral

RIESGOS ALALZA/ | @ agencia de rating advierte de que “una amplia reversion de las reformas, sobre todo
la del mercado laboral o de las pensiones, ejercerd presion ala baja en el rating de Espafia”

I.Benedito, Madrid

Espafia vuelve a estar bajo la
lupa de agencias de rating:
Una posible rebajade la califi-
caci6n crediticia sobrevuela
la deuda soberana, todo de-
pendera de los proximos pa-
sos del futuro Gobierno.

Moody’s avisé ayer de una
rebaja del riting de Espafia si
el Gobiernoderogalareforma
laboral o la de las pensiones.
En su programa electoral, la
formacion del actual presi-
dente en funciones, Pedro
Sanchez, promete derogar los
aspectos mds lesivos de estas
reformas, aunque no comple-
tamente, Ello dependerd, no
obstante, de los acuerdos alos
que llegue con otras forma-
ciones que si podrian presio-
narle para revertirlas,

La clave, por tanto, serd en
qué grado mete mano el
nuevo gobierno en las refor-
mas pasadas: “Una amplia
reversion de las reformas
~particularmente la reforma
del mercado laboral o de las
pensiones- implementadas
en los Uitimos afios, podria
ejercer presion a labajaenel
riting de Espaiia”, asegura la
agencia en su informe anual
para el Gobierno de Espaiia,
publicadoayer.

A pesar de los riesgos,
Moody’s reconoce que la eco-
nomia espariola ha mostrado
mds capacidad de resistencia
de la que la agencia misma
preveia. Por ello, avanza que
mejorardlacalificacion si“Es-
pafia continda creciendo a ta-
sas robustas”, incluso con la
ralentizacion europea.

Moody’s considera que Es-
paiia disfruta de una recupe-
racién econémica “fuerte”
con una creacién de empleo
que ha corregido muchos de-
sequilibrios. Pero sigue ha-
biendo retos en el horizonte,
compo la alta temporalidad en
el empleo, la baja productivi-
dadolaelevadadeuda.

Desde 2015, coincidiendo
con el fin del bipartidismo y el
inicio de la inestabilidad poli-
tica por la fragmentacion par-
lamentaria, Moody’s detecta
una “significante desacelera-
cién en el impetu reformista”,
“Los sucesivos gobiernos mi-
noritarios y frecuentes elec-
ciones han complicado el di-
sefio de politicas”. Si, por el
contrario, Espaia contindia la
consolidacion fiscal, “ponien-

do el foco en In implementa-

anterior Gobierno, ya que,

La decision de retrasar im-

cién de reformas estructura-  apunta, mejoraron la sosteni-  portantes aspectos de esta
les”, la agencia podriasubirla  bilidad del mismo, “Lasrefor-  medida, como la incorpora-
calificacién de Espafia, ac-  mas de pensiones implemen-  ¢i6n en el cdlculo del Factor
tualmente en Baal, con una  tadas desde la crisis han teni-  de Sostenibilidad, que retra-
previsién estable, do un papel determinante en  sarfala edad de jubilacién pa-

Moody’s elogia particular-  nuestra visién positiva del  ra situarla en consonancia
mente las reformas del siste-  crédito de Espafia”, avanzéla  conelaumento delaesperan-
made pensiones queseapro-  agenciaenundocumentopu-  za de vida; o la indexacién de
baron en 2011y 2013 con el blicadoendiciembre. las pensiones con la inflacién,
GASTO EN PENSIONES 0
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Récord del gasto en pensiones

Expansién.Madrid

El Gobierno pagari a los
pensionistasel préximo 1de
julio la némina ordinaria,
junto a la paga extraordina-
riay el pago del IRPF, loque
supondri una factura de
19.000 millones de euros
que saldrdn de los ingresos
por cotizaciones y del prés-
tamo de 7.500 millones de
euros que aprobd el Conse-
jo de Ministros el pasado
mes de marzo para la Teso-
rerfa General de Ia Seguri-
dad Social.

“Gracias a la buena mar-
chade larecaudacion, nova
a ser necesario recurrir al
Fondo de Reserva de la Se-
guridad Social”, sefiala la
nota de Trabajo, que re-
cuerda que el préstamo,

aprobado en marzo pasado,
asciende a 13.830 millones,
por lo que quedarian 6330
millones pensados para la
pagade Navidad.

Hasta junio, la Seguridad
Social destiné lacifrarécord
de 9.644,3 millones de eu-
ros al pago de las pensiones
contributivas, un 7% mas
que en el mismo mes de
2018, segun datos publica-
dos ayer por el Ministerio
de Trabajo, Migraciones y
Seguridad Social

El crecimiento del gasto

La Social
destina hasta junio
9.644 millones al
pago de las
pensiones

en junio se sitda en el 51%
en términos homogéneos,
es decir, teniendo en cuenta.
Ia revalorizacitn definitiva
de las pensiones en 2018 (se
aprobd en julio y se aplic
con cardcter retroactivo al 1
deenero).

La mayor parte de los
9.644 millones destinados a
pagar la némina de las pen-
siones en junio fuea parara
las pensiones de jubilacién,
con 6.862,9 millones de eu-
ros, seguidas de las pensio-
nes de viudedad, alas quese
dedicaron 1.681,3 millones
de euros. El nimerode pen-
siones avanzé en junio un
1,2% respecto al mismo mes
de 2018, hasta 9.733.234
pensiones, nuevo récord del
sistema.

son iniciativas “que van en
contra de los esfuerzos para
asegurar la sostenibilidad del
sistema de las pensiones”, ad-
vierte Moody’s, que ve en el
ripido envejecimiento demo-
grifico el detonante de un co-
lapsodel sistema,

La reforma laboral imple-
mentada en 2012 por el Eje-
cutivo del expresidente Ma-
riano Rajoy también supuso
un baldn de oxigeno para la
econornia en un momento de
vacas flacas. Espafia gand en
competitividad respecto al
resto de socios comunitarios,
lo que se vi6 reflejado en un
descenso del paro y el despe-
gue de las exportaciones, que
encadenan ya ocho récords
consecutivos, Lo hizo, esosi,a
costa de la devaluacion del
coste laboral, algo que empie-
za alastrar el poder adquisiti-
vo delos hogares porel estan-
carniento de salarios. Respec-
toalasubidadel Salario Mini-
mo Interprofesional, la agen-
cia se sumo ayer a los organis-
mos que “no ven signos de un
impacto negativo”, aunque
explica que probablemente
sea demasiado pronto para
comprobar el impacto.

Unadebilidad ante‘shocks’
Otvofactor que mantiene aten-
tos alos expertos es el elevado
déficit estructural de la econo-
miaespafiola “Espafia presen-
ta el mayor déficit estructural
de la eurozona, lo que hace
quelas finanzas puiblicas sean
particularmente vulnerables
ante la proxima desacelera-
cion®, advierte Moody's.

Se tratade unadebilidad so-
bre la que también alert6 ayer
el Banco de Espafia en su do-
cumento La politica fiscal en
Espaiiaenelmarcodelagober-
nanza presupuestaria europea.
La Comisién Europea reco-
mienda que el déficitestructu-
ral, sitiadoenel 2% del PIB, se
reduzca 0,65 puntos porcen-
tuales en 2019 y 2020, por lo
que el crecimiento del gasto
pablico debe ser el 0,6% este
afloy el 0,9% el que viene. Pe-
ro enla Actualizacién del Pro-
grama de Estabilidad 2019-
2022 que remitié el Gobierno
a Bruselas en abril, el déficit
estructural no sélonoseredu-
ce, sino que empeora un 0,2%
del PIB este afio.
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El Circulo de Economia se convertira
en un foro de pensamiento liberal

NUEVA ETAPA/ Javier Faus, futuro presidente, aboga por potenciar Barcelona como capital catalana y co-
capital espafiola y mantiene la apuesta por el didlogo y el respeto a la legalidad frente al secesionismo.

JOrihuel. Barcelona
Elfundadory presidente dela
gestora Meridia Capital, Ja-
vier Faus, tomari las riendas
del Circulo de Economiael 24
de julio con la intencién de
convertir la entidad barcelo-
nesa de empresarios, profe-
sionales y académicos en un
“espacio de referencia” que
defienda la democracia libe-
ral europea y “un capitalismo
inclusivo”.

Asiloseiiala el programade
la candidatura en solitario de
Fausala presidencia delains-
titucién, hecho publico ayer,
al igual que su propuesta de
nueva junta, que supone re-
novar més del 70% de la ac-
tual directiva e introduce por
vez primera la paridad, como
avanzo ayer EXPANSION,

Faus sustituira al frente del
Circuloal presidente de Colo-
nial, Juan José Brugera. El re-
levo -que se produce cada
tres afios en la institucion-
llega cuando todavia buena
parte del mundo empresarial
catalén esta digiriendo la to-
ma de control de la Cdmara
de Comercio de Barcelona
por parte del movimiento in-
dependentista.

En linea con los pronuncia-
mientos del Circulo sobre el
proceso secesionista, Faus
aboga por huir de “posturas
maximalistas” y reclama
“consolidar canales de didlo-
go” que generen “propuestas
constructivas, siempre ampa-
radas por la legalidad” para
dejar atrds una situacion que
califica de “parilisis inquie-
tante”, El empresario, con ne-

Javier Faus, fundador y presi-
dente de Meridia Capital.

gocios inmobiliarios y de ca-
pital riesgo, apuesta por “una
Barcelona metropolitana, ca-
pital de Catalufia, pero tam-
bién cocapital espafiola”, co-
mo via para “frenar la centra-
lizacidn creciente”, y aspira a
que la ciudad recupere “pre-
senciaeinfluencia”.

Faus, cuya candidatura
avalan 195 de los 1.250 socios
~se necesita un minimo de 50
avales—, pretende reforzar la
presencia de la entidad en
Madridy Bruselasy estrechar
sus relaciones con otras insti-
tuciones espafiolas con las
que comparte criterios.

En clave interna, la renova-
ciéndelajuntasesaldaconla
salida de 15 de los 21 vocales.
Sélo seguirdn en 1a nueva di-

Luca de Meo, presidente
ejecutivo de Seat.

El sustituto de
Brugera al frente de
la entidad cambiara
amas del 70% de los
vocales de la junta

rectiva Jaume Guardiola (Sa-
badell), Jordi Gual (Caixa-
Bank), Marc Puig (Puig), Mi-
guel Trias (Cuatrecasas) y la
exministra Cristina Garmen-
dia (Ysios Capital).

Las incorporaciones mas
relevantes son las de Luca de
Meo, presidente de Seat; Nii-
ria Mas, profesora del IESE y
consejera del Banco de Espa-
fia; Nuria Cabutd, consejera
delegada de Penguin Ran-
dom House; José Manuel

Nuria Cabuti, consejera delega-
da de Penguin Random House.

Gonzilez-Piramo, directivo
de BBVA y exconsejero del
Banco Central Europeo; Jor-
di Hereu, exalcalde socialista
de Barcelona y presidente de
la consultora IdenCity, y José
Maria Lassalle, exsecretario
de Estado de Sociedad de la
Informacién y de Cultura en
los gobiernos del PP. Estos
dos tltimos no serén los tini-
cos vocales con trayectoria
politica, ya que también entra
en la junta Mercé Conesa,
presidenta del Puerto de Bar-
celona y anteriormente uno
de los cargos publicos mas
destacados del independen-
tismo, como presidenta de la
Diputacion de Barcelonay al-
caldesa de Sant Cugat del Va-
llés porel PDeCAT.

José Marfa Lassalle,
exsecretario de Estado.

Completan la nueva junta
Alfonso Rodés (Havas Media
Group), Carmina Ganyet (Co-
lonial), Laura Urquizu (Red
Points), Silvia Alsina (Ro-
man), Nuria Puig (Centre
d’Estudis Olimpics), Ménica
Ribé (RibéSalat), la notaria
Camino Quiroga y el fildlogo,
critico literario y politlogo
Jordi Amat.

Se trata de una “evolucion,
no una revolucién”, segin
Faus, que pone sobre la mesa
la posibilidad de trasladar
desde Sitges (Barcelona) a la
capital catalana la reunién
anual del Circulo (ver EX-
PANSION de ayer). De esta
forma, la cuambre de finales de
mayo lograria una “mayor
proyeccion”.
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Giro en el organigrama de la empresa de distribucion

Cuatro presidentes en
cinco anos y una definicién
estratégica pendiente

JAVIER GARCIA ROPERO
MADRID

La presidencia de El Corte
Inglés, un puesto historica-
mente estable, se ha con-
vertido en el Wtimo lustio
en un puests con una inu-
sual rotacién. La llegada
al cargo de Marta Alvarez
la convertird en la terce-
ra presidenta en un afno
v la cuarta en los Gltimos
cinco. Son ds que todos
los presidentes que hubo
entre 1935, afio de {a fun-
dacién de la primera tienda
de El Corte Inglés, y 2014,
cuando falleci6 Isidoro &l-
varez, Este accedio al cargo
en 1989, después de que su
tio Ramoén Areces, uno de
los fundadores del grupo,
ocupara el mismo durante
23 afos.

{ésar Rodriguez [ue ef
primer presidente de Kl
Corte Inglés y s¢ mantu-
vo en el puesto durante 33
anos. Kl fallecimiento de
Isidoro Alvarez en septiem-
bre de 2014, a los 79 afos.
inicid el particular desfile
de presidentes, El elegido
por el histérico dirigente
para susticesion fue suso-
brino Dimas Gimeno, se-
fialado un afo antes como
congejero director general.

Tuveo el mando total del
grupo durante tres anos,
hasta gue en octubre de
2017 el conseje decidio
retirarle sus funciones
ejecutivas. Bsto abrié una
profunda brecha en el seno
del grupo, en especial con
las herederas de Isidoro
Alvarez, Marta y Cristina
Alvarez Guil, que desem-
boco en la destitucion de
Gimeno enjulioy en su sali-
da de la empresa en agosto
del afio pasado.

Le sustituyd Jesas
Nuiio de la Rosa, hombre de
confianza de las hermanas
Alvarez tras dos décadas
en ki agenciade viajes. Fue
el primer presidente del
grupo sin lazos de sangre
con las faniilias fundado-
ras, ¥ también pasard a
1a historia por ser el mas
breve, un aiio en el puesto,
En julio serd relevado por
Marta Alvarez, primera mu-
jer que presidird El Corte
Inglés, y que supone tani-
bién volver a la tradicién
de que sea un miembro de

la familia fundadora quien
otupe este sillon.

Cambios que han coin-
cidido en el tiempo con los
afos mas dificiles para
el grupa. juste antes de
desencadenarse la crisis,
en 2007, los ingresos de El
Corte Inglés rozaban los
18.000 miillones de euros;
el beneficio neto, los 700
millones, y el ebitda alcan-
zaba los 1.327 millones.

El grupo ha mejora-
do sus ingresos de forma
consecutiva en los ltimos
cuatro gjercicios, aungue fa
cifra e 2017, de algo mas
de 15.900 millones, seguiaa
un 10% de las cifras de una
década antes. Las ventas
de 2018, que se presenta-
rin este viernes, serin muy
parecidas a las de 2017. El
ebitda acumula también
varios aios de crecimiento
y volvio a superar los 1.000
millones el ano pasado por
primera vez cdesde 2010,

El peso del ‘retafl’

Los ditimos datos finan-
cieros de El Corte Inglés
corresponden al primer
semestre del ejercicio 2018,
v en ellos se reflejaba como
el negaocio principal, el del
retail, se contrafa un 0,6%.
Alrededor de la compaiifa
de distribucién se debate
sobre si esta estd acome-

tiendo en profundidadlos 7 £~

retos que dominan hoy el
sector del retail, princi-
palimente doininados por
Ia irrupcion del comercio
electronicoy la transforma-
cién gue este estd provo-
eando en el comercio fisico.
Algo con una incidencia
especial en una empresa
como El Corte Inglés,

A este respecto, el gru-
po ha acometido algunos
cambios en el enfoque que
quiere dar a sus grandes al-
macenes: un mayor peso de
las drcas de restauracion,
una apuesta tas acen-
tuada paor firmas de lujo,

introduccion de espacios  El Brupo estd
experienciales para com- apostaudo por
plementar las compras de la restauracion,
»
ellujoolas
les, como el que aconeters  CX[EVIENCIAs
ensu centro de Arroyosur — para revitalizar
(Leganés). Este, que cerrard el trafico

en sus centros

lamano de terceras marcas,
o incluso camnbios radica-

el 31 de julio para conien-
zar las obras, se convertird
en MAD-FD, y combinara

moeda, gastronomiia, en-
tretenimiento y arte, se-
gan explicd la empresa, y
que puede ser exportado
a atras localizaciones.

Una variedad de alter-
nativas para revitalizar y
rejuvenecer el trafico de
sus centros cnmerciales,
aunque estos, en su gran
mayoria, conservan el mo-
delo tradicional de venta.
Los menos rentables, eso
sf, yano tienen asegurada
su continuidad, como los
de Los Arcos (Sevillay y
Bahia Sur (Cadiz), vendi-
dos en mayo a Castellana
Properties. Un cambio de
mentalidad ya que, hace no
tanto, el cierre de un centro
de Bl Corte Inglés parecia
una cuestion tabu.

El papel del vasto pa-
tritnonio inmobiliario que
la compahia tiene en sus

Cincolias
Miereoles 26 de june de 019

Desde2014
hahabidomas

presidentes gue en

los 84 afios previos
Laomnicanalidad
yelenfoque

delos centros,
retos de futuro

Una experta en el mundo del
arte y también en el ‘retail’

Recoryido. Marva Alvarez legard ala

publica s representante del grupo
de gramdes almacenss, Fue en el World
Retall Forum que vlebrd en abri del
afio pasado «n Madrid, para entregat la
primera eshadn de des Premios Isidoro
Alvarez Antes,en 208, entro junto 3 su
henmana mayar, Cristina. en el conser
de sdimanistracton de Ef Corte Inghts,
tras el fallecimiento de su padre, Isidoro
Alvaren Sin embarge, segtin se explica
desde la campania, surecorrido dentro de
la risng alcanza los 10 afios. en distintas
areas y etapas Desde el rabajo en tienda
(5 Jetab tudios d

Irerecho, a un paso por ia agencia de
viajes o por el urea de compras de Eb
Corte Ingles. U recerrido por la compania
que nterrumpié duranle su estancia en
Londres, donde e a cabo estudios
sobre el mercaslo dei arte y trabajd en

1l subastas Sarheby's. 1l arte
s, precisarnernte, gu mayor aficidn, mas
allA clel propio negoclo del rerail Pese 2
no haber estado en la primera [nea. se
destaca de ella su conacimiento del sector
y del funcionamiente de la smpresa. Su
hermana, stind, es vicepresidenta ds
{a Fundacién Ramsn Areces ¥ es la mejor
colocada para dirigirk en sustitucion de
Florsticio Lasaga. Ambas, qué acumnian
el 15% del capital, son hijas adoprivas de
Isidaro Alvatez, ¥ enfrentan una denuncia
de Ixhermana de este, Marfa Antonia,
pidiendo Ja mubilad de las adopcionss, que
fue admirida a rdnies. Bl praceso vivid su
privera vista judicial fa semana pasada.

tiendas también esta rela-
cionado con el reto online.
A cierre del aiio pasado, El
Corte Inglés contaba con
92 grandes almacenes, 174
tiendas de conveniencia y
41 hipermercados en Espa-
Da, ademids de las tiendas
de Sfera o Bricor.

Una capilaridad por
todo el territorio nacional
al alcance de pocos apera-
dores, sobre todo ala hora
de garantizar entregas de
pedidos online en poco
tiempe sea la ciudad que
$ea, 0 como puntos de reco-
gida. Durante el aiio pasa-
do, El Corte Inglés estrend
1a posibilidad de entregar
preoductos de alimenta-
cidn a partir de dos horas
desde la realizacion enlos
pedidos, algo que solo es
realizable conuna notable
eficiencia logistica y de re-

cursos. En estos también
entra la plantilla: mas de
90.000 personas. El gru-
po contratd a AT Kearney
para reorganizar puestos
y ganar en eficiencia, una
de las obsesiones parauna
empresa de este tamano.

Como presidenta de Kl
Corte Inglés, Marta Alvarez
nosera la encargada de ges-
tionar el dia a dia de todas
estas cuestiones, pueslo
que sUCargono tendra res-
ponsabilidades ejecutivas.
Pero si deberd asegurarse
de que esa gestiénvaenla
linea del camino que el con-
sejo de administracion fije
para el futuro de El Corte
Inglés, algo que deberd aco-
meter una vez compruebe
si las novedades que esta
incorporando definen o
no su modelo de negocin
futuro.
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FINANZAS & MERCADOS

Guindos pide ala banca
que cobre mas comisiones

BUSQUEDA DE MAS INGRESOS/ El vicepresidente del BCE aconseja a las entidades que
diversifiquen su actividad a negocios que permitan un mayor cobro de comisiones.

Andrés Stumpf. Madrid
La postura del Banco Central
Europeo (BCE) es que los ti-
pos bajos han tenido un im-
pacto neutral para la banca, a
pesar de que las cotizaciones
del sector en Bolsa estén des-
trozadas. Ayer, Luis de Guin-
dos, vicepresidente delainsti-
tucion, reconocid que la capa-
cidad delaautoridad moneta-
ria de mantener este mensaje
estil sujeta al tiempo que ten-
gan que mantener el precio
deldinerobarato. “Labalanza
de Ios efectos de los tipos ba-
jos sobre la banca dependerd
de cudnto tiempo permianez-
can en territorio negativo”,
concedi6 Guindos.

Ahora gue se prevé que el
BCE puedabujar latasade de-
posito hastael -0,5%, cadavez
parece més probable que la
autoridad monetaria se vea
forzada a establecer medidas
que mitiguen los efectos se-

cundarios que los tipos nega-

tivos causan en la banca. So-
bre la mesa estd el posible es-
calonamiento dela tasade de-
pésito que limitaria lo cobra-
do alas entidades por el dine-
roaparcado en Francfort.

Pero labaja rentabilidad de
la banca es, segiin sefiald ayer
¢l vicepresidente del BCE,
una cuestion en gran medida
estructural. Por ello, Guindos
sostiene que las entidades de-
ben avanzar en la digitaliza-
¢idn, asi como reducir perso-
nal y oficinas, para tratar de
rebajar costes y acercarse a
los de sus competidores inter-
nacionales.

Potenciar ingresos
En el terreno de los ingresos,
el banquero espaifiol reco-
mienda que los bancos se cen-
tren en las actividades que es-
tén centradas en el cobro de
comisiones o que permitan
elevarlas. De esta forma, lo-
gravian una fuente de retorno
que no se viera tan afectada
ante lasbajadas de tipos dein-
terésyla politicamonetaria.
PeroGuindos es consciente
de que no todos los bancos
son capaces de dar este giroy
diversificar su negocio. “La
medida en Ia que los diferen-
tes bancos puedan diversifi-
car su actividad hacia dreas
que generen mds ingresos por
comisiones es probable que
dependa de sus modelos de
negocio especificos”, sefiala.
A su juicio, los bancos que
dependen en gran medida en

Luls de Guindos, vicepresidente del Banco Central Europeo (BCE).

la trasformacién del modelo
bancario tradicional de captar
dinero a corto plazo a través
de los depésitos y prestarlo a
largo plazo, tienen mis mar-
gen de mejora para explorar
actividades basadas en e} co-
bro de comisiones. Entre es-
tas dreas se encuentra la ges-
tiénde activos, labanca priva-
daylabancade inversién.

Miembros del BCE han

Otra forma de elevar los in-
gresos, que aunque no hasido
mencionada por Guindos si
han sacado a relucir otros
miembros del BCE, seria la
posibilidad de que los bancos
ampliaran el espectro de Jos
depdsitos por los que cobran.
Esto, ademés, daria incenti-
vos para dirigir el ahorro ha-
cialainversiones productivas,

La regulacion puede poner
en jaque a la banca pequefia

A Stumpf. Macid
El vicepresidente del Banco
Central Europeo (BCE), Luis
de Guindos, alerto ayer de los
problemas alos que puede te-
ner que enfrentarse la banca
pequefia para cumplir con la
regulacion, en especial en lo
que se refiere a la construc-
cién de su colchén anticrisis.

Los supervisores exigen a
las entidades que capten re-
cursos con capacidad de ab-
sorber pérdidas para, en caso
de una nueva crisis, poder
contar conunbal6n de oxige-
no adicional y evitar, o limitar
en lamedida de lo posible, los
rescates con dinero piblico.
“Esto puede ser todo un reto
para los bancos en los proxi-

Guindos sugiere
que las fusiones
domésticas pueden
ayudar a los bancos
en este reto

mos aiios, especialmente pa-
ra los mds pequeiios y para
aquellos que cuentan con una
peor calificacion crediticia
por parte de las agencias de
riting”, sostuvo Guindos.

El banquero espafiol expli-
c6 que un incremento en los
costes de financiacién -que
podria legar en caso de un
ensombrecimiento del entor-
no macroecondmico o por
una peor posicion del sector-

“podria complicar sus esfuer-
Zos para construirsus colcho-
nesy lastrar su rentabilidad”.

Fusiones
Anteladificultad que el tama-
iio puede suponer para lograr
que bancos resistentes a las
crisis, Guindos aconseja fo-
mentar las fusiones a nivel
nacional. “Las fusiones do-
mésticas se centran en la biis-
queda de sinergias y control
de costes, mientras que las
trasnacionales se orientan a
oportunidades de expan-
sién”, indic6 el vicepresiden-
te, que sin embargo sostiene
que es vital que también se
produzcan fusiones entre
bancosde distintos paises.

Bankinter ve posible
que el cliente pague por
los depdsitos en Esparia

Expansién. Madrid
El departamento de andlisis
de Bankinter, liderado por
Ramoén Forcada, no descarta
que los bancos espafioles aca-
ben cobrando a los clientes
porsus depdsitos, nos6loalos
corporativos sino inclusoalos
particulares, aunque recono-
cen que su alta “complejidad
comercial” es un freno muy
importante, “Que la materia
prima de Ia banca valga cero
1o 5 un escenario razonable.
Ya se observan medidas de
control de costes o reestruc-
turaciones para paliar en bue-
na medida o parcialmente ¢l
dafio que a los ingresos hacen
1os tipos tan bajos”, sefialaron
ayer, en la presentacion del
Informe de Estrategia y Pers-
pectivas de Inversién para el
tercer trimestre de 2019,

Los bancos lHevan convi-
viendo tres afios con tipos ne-
gativos. El BCE cobra a las
empresas una tasa del 0,4%
por guardar su liquidez. “Esto
hace muchisimo dafio”, dicen
los analistas de Bankinter. Esa
tasa podria incluso elevarse,
De hecho, esta posibilidad ya
se discuti6 en la iltima reu-
ni6n del consejo de gobierno
del BCE.

Deacuerdoconlos cilculos
de los analistas de Bankinter,
gestionar el exceso de liqui-
dez con el que se quedan los
bancos tras cumplir con los
requisitos de capital y atender
sus necesidades de inversién
implica un coste de 7.500 mi-
Hones de euros anuales. “No
tiene sentido penalizar al sec-
tor financiero de esta formay
que no transmita este coste,
Acabar pasando”, advierten.

En algunos paises euro-
peos, Jas entidades financie-
as ya estin trasladando este
coste agrandes empresas. Por
ahora, nadie en Europa aplica

Sede de Bankinter, en Madrid.

i

El propio banco ya
aplica recargos en el
mundo

“en determinados
casos”

La patronal AEB
descarta cobros
en el caso
delos

de las familias

recargos a los depdsitos de las
familias, “Si a un particular le
dices que le quieres cobrar
por un deposito te Daman bu-
canero. Pero la logica de los
acontecimientos podria llevar
aello”, apuntanlos analistas,

El propio Bankinter lleva
cierto tiempo aplicando re-
cargos en el mundo corpora-
tivo “pero sélo en determina-
dos casos” y bisicamente co-
mo contrapartida por el coste
que implica mover grandes
volimenes en liquidez al
BCE. “No hay nada previsto
para pymes y particulares”,
sefialan fuentes de la entidad.

José Maria Rold4n, presi-
dente de la patronal bancaria
AEB, fue taxativo la semana
pasada durante su participa-
cién en las jornadas de Apie
en Santander. “No nos plan-
teamos la posibilidad de co-
brar por los depdsitos mino-
ristas, El limite de facto es ce-
r0”, asegurd.

Integraciones

Respecto a las fusiones, los
analistas de Bankinter subra-
yan que son una via clara de
ahorro de costes para laban-
ca, pero advierten también
de que su alto riesgo de eje-
cucion puede desembocar
en eventuales pérdidas de
negocio.
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AbbVie compra Allergan, el duefio
de Botox, por 55.300 millones

SEGUNDA GRAN FUSION DEL SECTOR EN 2019/ |a biofarmacéutica americana se hace con surival europea
en una operacion de canje de acciones y efectivo que le permite diversificar su cartera de productos.

AnaMedina. Madrid

La biofarmacéutica norte-
americana AbbVie anuncié
ayer Ia compradela irlandesa
Allergan, duefia de Botox, por
unos 63.000 millones de dla-
res (55.315 millones de euros).
La operacién supone la se-
gunda mayor fusién de la in-
dustria farmacéutica en lo
que va de afio, sélo superada
por la adquisicidn, por parte
de Bristol-Myers Squibb
(BMS), de Ia biotecnolégica
Celgene en enero, en un
acuerdo valorado en 74.000
millones de délares. A princi-
pios de este afio y ocho meses
después del anuncio, la japo-
nesa Takeda loged, por su par-
te, todas las autorizaciones
para hacerse con Shire cuuna
transaccién mis de 62.000
millones de délares.

Los accionistas de Allergan
recibirdn 0,866 titulos de
AbbVie y 120,3 dblares en
efectivo por cada una de las
acciones de la farmacéutica
irlandesa, lo que supone pa-
gar 188,24 ddlares por titulo.

Prima del 45%

Este canje supone una prima
del 45% sobre el cierre de
Allergan en Bolsa del pasado
lunes. Sin embargo, el precio
estd Jejos de los 363,3 délares
por accidn que estaba dis-
puesto a pagar Pfizer por
Allergan en 2015. Esta com-
pra, que ascendia a 160.000
millones de dolares y hubiera
dado lugar a la mayor farma-
céutica del mundo, fracasd

Nissan éxige mis equlhbno en la alianza

La compra de
Celgene por BMS
en enero lidera
el ranking de
operaciones

meses después por las trabas
de la Administracién de Esta-
dos Unidos a que Pfizer tras-
ladara su sede fiscal a Irlanda
para pagar menos impuestos.

Las acciones de Allergan
subieron ayer un 25,36%, has-
ta 162,43 d6lares. Las de Abb-
Vie, por su parte, se dejaron
un 16.25%, situdndose en 65,7
délares.

AbbVie asumird la deuda
de Allergan, que ascendia a
cerca de 24.000 millones a fi-
nales del primer trimestre. La
nueva compafiia tendrd una
facturacién combinada pré-
xima a los 48,000 millones de
délares (42.145 millones de
euros), lo que la convertird en
uno de los gigantes de la in-
dustria,

Lacomprade Allergan per-
mitird a AbbVie diversificar
su cartera de productos e in-
gresos haciala medicina esté-
tica, reduciendo su depen-
dencia de Humira, su siper-
ventas para la artritis reuma-
toide. Este firmaco, que gene-
6 unos ingresos cercanos a
los 20.000 millones de ddla-
res en 2018, el 61% de las ven-
tas netas de AbbVie, afrontala
competencia de versiones
mds baratas en Europa y el
vencimiento de la patente en

stivo de AbbVie,

Estados Unidos, su principal
mercado con el 68% de los in-
gresos, en 2023, Entreeneroy
marzo de este aiio, Humira
reportd su primera caida de
ingresos trimestrales en va-
rios afios. Las preocupaciones

Brent delegado de All
que se rompid el acuerdocon  cadonde seincluye Botox.
Pfizer (rondd los 340 délares Los accionistas de AbbVie
en 2015). Allergan, que de- controlarin el 83% del capital
pende en gran medidade Bo-  de la empresa combinada y
tox, también se enfrenta a la  los de Allergan, el 17%. La se-

competencia de nuevos riva-
les. En los Gltimos meses, la

de estara en North Chicago
(tllinois). El acuerdo supone

VUELTA A CASA

La operacion supone
el regreso de Allergan
a Estados Unidos a

efectos fiscales. Fue
adquirida por la irfan-
desa Actavis en 2014
y tributaba en Dublfn.

El presidente y CEO de
AbbVie, Richard Gonzilez,
seguird al frente del nuevo
grupo como primer ejecutivo
hasta 2023, Allergan tendrd
dos representantes en el con-
sejo de administracion, uno
de ellos el actual presidente
ejecutivo, Brent Saunders,

AbbVie calcula que la com-
pra generard, al menos, 2.000
millones de délares en siner-
gias anuales y otras reduccio-
nes de costes en el tercer afio
de la transaccion. La mitad
procedera de la optimizacion
de la investigacion y el menor
solapamiento de recursos en
1+D, asi como de la elimina-
cién de redundanciasen la fa-
bricaciényenlacadenadesu-
ministro.

BMS vendeactivos

Aungue parece que, en prin-
cipio, no hay solapamiento
entre los negocios de AbbVie
v Allergan, el acuerdo tendra
queseraprobado porlasauto-
ridades antimonopolio, que
estdn revisando detenida-
mente las fusiones y adquisi-
ciones del sector, De hecho,

sobre la competencia que  empresa ha barajado varias el regreso de Allergan aEsta-  BMS ha aceptado vender
afrontard Humira han hecho  opciones, entre ellas, laventa  dos Unidos (el fabricante de  Otezla, el firmaco séperven-
que las acciones de la biofar-  de activos que habrian cen-  genéricosirlandés Actavisad-  tas contra la psoriasis de Cel-
macéutica hayan perdido un  trado ain mds sus ingresos  quirid el grupo en 2014 por  gene (supuso el 10,5% de sus
tercio de su valor desde prin-  ensudreademedicinaestéti- 66,000 millones)aefectosfis-  ingresos en 2018), dentro de
cipiosdeafio. e .. cales Aunque la gestién ope-  las negociaciones con la Co-

Para los accionistas de La transaccién rativa de Allergan estd en  misién Federal de Comercio
Allergan, segiin los analistas, Nueva Jersey, su domicilic  de EEUU (FTC) para que
la operacién supone una sali- ayudaré a recortar fiscal se situé en 2015 en Du-  apruebe la fusion. Ahora,
darentable, ya quela compa- 12 dependencia de blin para aprovechar las ven-  BMS espera completar la
dlaschadejadomisdelami- AbbVie de Humiray  wjasdel pafsenelpagodeim-  transacciénafinalesde20190
tad desu capitalizacion desde  de Allergan de BotoxX  puestos. principiosde2020.
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con Renault en la primera junta sin Ghosn

AF.Madrid
El consejero delegadode Nis-
san, Hiroto Saikaws, aposté
ayer por reforzar la alianza
con Remault, muy ventajosa
durante sus dos décadas de
existencia y muy deteriorada
desde la detencion de Carlos
Ghosn, pero también recla-
mo mésequilibrio de poder.
En laprimera junta de Nis-
san desde que Ghosn fue de-
tenido en noviembre en Ja-
p6n por posible fraude fiscal y
posteriormente despedido,
Saikawa afirmé: “Queremos
una relacion win-win con Re-
nault. La alianza ha sido exi-

tosa hasta ahora porque he-
mos respetado la indepen-
denciadel otro”,

Renault posee el 43,4% de
Nissan y la japonesa tiene el
15% del grupo galo, que estd
participado por el Estado
francés. Tras el escdndalo
Ghosn y el frustrado plan de
fusién que Fiat Chrysler
(FCA) presentd a Renault, la

El CEO de Nissan
pide a su socio
respeto en la alianza
y mas poder enla
toma de decisiones

alianza vive momentos deli-
cados. Con ¢l objetivo debus-
car un mayor equilibrio de
poder, el CEO de Nissan afir-
mé; “Si es necesario, pondre-
mos nuestraestructurade ca-
pital encima de la mesa por-
que, si la relacion se convierte
en un win-lose, la alianza se
rompera muy ripidamente”,
Tras semanas de tiras y
aflojas, Nissan lleg6 a un
acuerdo con Renault para
darle entrada en las nuevas
comisiones que refuerzan el
gobierno corporativo del gru-
po nipdn con el propésito de
evitar un nuevo caso Ghosn,

Los accionistas aprobaron
la creacion de tres comités:
auditorfa, nombramientos y
retribuciones. El presidente
de Renault, Jean-Dominique
Senard, se sentara en el de
nombramientos; y el conseje-
ro delegado, Thierry Bolloré,
eneldeauditoria.

Traslasdurascriticasdeal-
gunos accionistas a Senard
por su propuesta de mas inte-
gracién con Nissan y su apo-
yo a la fusién de Renault con
FCA, el directivo insistié en
que cualquier hipotética de-
cision deberia ser refrendada
por el consejo de Nissan.

Instagram planea
crear un ‘marketplace’

Expansion. Madrid
El responsable de Instagram,
Adam Mosseri, planea trans-
formarla red social, quesuma
mas de 1.000 millones de
usuarios, en una enorme tien-
da parala compraventade ar-
ticulos. En su primera entre-
vista desde que tomd las rien-
dasenoctubre, Mosseri sefia-
16 a Financial Times, que Ins-
tagram quiere conectar a
compradores, vendedores e
influencers, algunos con mi-
llones de seguidores.
Elejecutivoexplicoque, in-
troduciendo funciones como
“compra directa”, que permi-

ta adquirir articulos en Insta-
gramsinsalirde laapp, y “ces-
tas” donde se puedan colocar
los productos, “podemos
crear mucho valor para todos
los implicados”,

Instagram, por la que Face-
book pagd 1000 millones de
délares en 2012, ha comenza-
doaprobar vias que permitan
a sus usuarios comprar arti-
culos directamente en la app
al comprobar la demanda de
usuarios, marcas e influen-
cers. Deutsche Bank cree que
Instagram podria ingresar
10.000 millones de ddlares
coneste negocioen 2021,



