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Sénchez defendera
la revalorizacion de

ones con el
IPC y la lucha contra
la precariedad

de estas operaciones servird
de nada, en primera votacion,
sinelsfde Podemos.

Si, como todo parece indi-
car, Sinchez no consigue ma-
yoria absoluta maiiana, se
volverd avotar enun plazode
48 horas, el jueves por la tar-
de. En esta ocasion, bastarfa
con que e} candidato sumara
mads sfes que noes para lograr
el beneplacito del Congreso.

La aritmética parlamenta-
ria admite, en este caso, for-
mulas mds imaginativas. Sdn-
chezyatieneel no de PP, Ciu-
dadanos, Vox y Navarra Su-
ma, que ocupan 149 escafios,
Por lo tanto, el lider socialista
tendria que recoger, al me-
108, 149 sies, $i Coalicién Ca-
naria y JuntsxCat se decan-
an también por el no, Ja cifra
ascenderfa hasta los 158 votos
negativos. Aln en ese contex-
10, con ¢l respaldo de Unidas
Podemos, PRC y Conipromis
y la abstencién de las forma-
ciones nacionalistas, Sinchez
tendria més que suficiente
para contrarrestar a la oposi-
¢idn (167 escaiios). Sin la con-
fluencia de la formacién que
lidera Pablo Iglesias, sin em-
bargo, Sinchez dependeria
del voto afirmativo de ERC,
Bildu y PNV. Contando, eso
si, con que Unidas Podemos
10 votara en contra porque,
en ese caso, el candidato no
tendria forma de sumar mds
apOyos queVOtos en contra

Si finalmente, Sdnchez no
consiguiese la investidura el-
jueves por la tarde, el préxi-
mo 10 de noviembre se cele-
bravian las cuartas elecciones
generales en cuatro afios. No
parece haber candidatos al-
ternativosa Sdnchez,

de sostenibilidad, cuya entra-
daenvigorse pospuso a 2023.
Garantizar la viabilidad y sos-
tenibilidad del sistema pibli-
co de pensiones, para lo que
es crucial revisar sus fuentes
de financiacién, es uno de los
grandes desafios a los que se
enfrenta Espaiia en los proxi-
mos afios, toda vez que a par-
tir de 2023 empezaré a jubi-
larse la llamada generacién
del baby boom, elevando en
mis de 6 millones las perso-
nas con ms de 65 afios. Todo
ello en un entorno en el que,
segiin las previsiones, la Segu-
ridad Social cerrard 2019 con
un déficit superior a los
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ante la

posible llegada de Podemos al poder

SEGUIMIENTO EN LONDRES/ Analistas e inversores internacionales temen que una coalicién del PSOE con
Podemos dispare el gasto y los impuestos, hasta llevar a Espafia a una crisis fiscal y politica en 2020.

Roberto Casado.Londres

Los grandes inversores de la
City de Londres estén pen-
dientes de la posible forma-
cién de un Gobierno de coali-
cién en Espafia entre PSOE y
Podemos, y podrian revaluar
su actual visién relajada del
riesgo politicoen el pais, espe-
cialmente si la formacion de
Pablo Iglesias logra un peso
significativo en las carteras
deldrea econdmica.

“Yvan Mamualet, cconomista
en Londres de Société Géné-
rale, indica que “en un esce-
nario de coalicion PSOE-Po-
demos, el préximo Gobierno
tendrd una minoria de esca-
fios, limitando su capacidad
paraactuar. Pero el PSOE po-
dria alcanzar suficientes apo-
yos para adoptar los Presu-
puestos de 2019 antes de final
de afioy para presentar los de
2020 al Parlamento. Estos

Presupuestosestaranbasados &

seguramente en una politica
de mis gasto y mids impues-
tos, yaque las plataformas de
PSOE y Podemos comparten
varias propuestas: un aumen-
to de impuestos a las rentas
miés altas y a las grandes em-
presas, laintroduccién de una
tasa alos grupos tecnoldgicos
y a las transacciones financie-
ras, un aumento del gasto en
pensiones, salud y familia, y el
rechazo a parte de la reforma
labora! de 2012, principal-
mente en cuanto a la descen-
tralizacidn de la negociacién
colectiva. Ademss, las conce-

16.000 millones. Los socialis-
tas han prometido reducir a
cero ese desfase en apenas un
lustro, una promesa que es
mucho mis ficil hacer que
cumplir, La fragilidad parla-
mentariay lasdificultades pa-
raconfigurar un Ejecutivo es-
table estin posponiendo la
adopcién de medidas parare-
solver un reto titdnico y que
noadmiteyadilaciones.

® Mercado laboral, Los cam-
bios aprabados por el Ejecuti-
vo del PP en 2012, abaratando
los costes del despido, bus-
cando introducir mayores do-
sis de flexibilidad en los con-

Irene Montero y Pablo de Pod enun con el PSOE.
siones a los partidos regiona- impuestos. Aunque 1o parez-
listas probablemente llevardn Los recelos suben ca mucho, serd una losa adi-
a mayores transferencias pi- PO a posible cional sobre la pequefia mino-
blicasalas autonomias.Como ~ presencia de lideres 4o espafioles que pagamis
resultado, las finanzas pibli- de Podemos impuestos de lo que recibird
cas podrian deteriorarse més  en el Gobierno del Estadoalolargo de susvi-
durante los préximos afios”. das. Ladisputa podrfa llevara
una crisis fiscal porque es po-
Tensidn con Bruselas tras el Ecofin {Unién Euro-  co probable que se aprueben
Enopinién de Luis Arenzana,  pea)] demanda una reduccién  los presupuestos de 2020, lo
socio del fondo de inversién  de 7500 millonesen el déficit  que puede conducir a nuevas
londinense Ronit Capital, fiscal de Espaiia. Por tanto, el elecciones, Entonces vere-

“Podemaos quiere incremen-
tar el gasto social con dinero
que el Tesoro no tiene, mien-

venios y en la negociacién co-
lectiva, y reduciendo los tri-
mites administrativos, fue
una de las reformas mds
aplaudidas por Europa y uno
de los factores que, segin los
expertos, permitieron a Espa-
fia superar el bache. Sin em-
bargo, de ello hace ya siete
afios. Frente a los amagos del
Ejecutivo socialista de rever-
tir Jos aspectos mds lesivos de
dicha reforma, los analistas
consideran imprescindible
abordar nuevos retoques que
permitan mejorar la produc-
tividad real de la empresas,
incrementar el tamaiio y el
musculo de las pymes y redu-

nuevo Gobierno podria bus-
car un aumento de recauda-
cién del 1% del PIB subiendo

cir la segmentacion del mer-
cadodetrabajo,

® Reforma fiscal. También
varada se encuentra la refor-
ma fiscal que reclaman exper-
tos e inversares, con el énfasis
puesto en ¢l refuerzo de la
previsibilidad del &mbito tri-
butario, con el fin de evitar Ia
inseguridad que provocan la
retroactividad de las normas
(un mensaje demoledor de
cara la inversién extranjera),
y el avance hacia launidad de
mercado, poniendo finalaac-
tual marafia normativa auto-
némica, que multiplica los
costes y las trabas burocriti-

mossi el electorade girahacia
el centro pragmitico, o por el
contrario, los extremistas se

cas, inhibe la inversidn, obsta-
culiza el emprendimiento y
daiia la competitividad del
conjunto de la economia.

® Financiacién autondémica.
Otra reforma capital que la
fragmentacién politica estd
postergando es la de Ia finan-
ciacion autonémica. ¥ no so-
1o por su incidencia en el re-
parto del déficit entre las
CCAA y, por tanto, sobre el
cumplimiento de los objeti-
vos fijados, sino porque las
autonomias son las responsa-
bles de servicios fundamen-
tales como la Educacién, la
Sanidad o los servicios socia-

hacen conlavictoria”,

Seguin Nicholas Spiro, so-
cio de Ia asesorfa de inversio-
nes Lauressa Advisory, “el
acuerdo de PSOE y Podemos
parece casi hecho, y cstare-
mos ante otro Gobierno débil
y fragmentado, con pocas op-
ciones de aprobar legislacion
en el Parlamento. Pero el
mercado no reaccionara por-
que sigue anestesiado al tener
su foco en las posibles medi-
das de estimulo del BCE [que
podrian anunciarse el jueves],
lo que explica que el bono es-
pafiol a cinco afios ofrezca
una rentabilidad negativa,
Otros riesgos politicos como
Italia, el Brexit o Irdn harin
que Espafia siga fuera del ra-
dardelosinversores”.

La potencial incorporacién
de dirigentes de Podemos a
puestos clave del Gobierno
generaria algo més de alarma
acorto plazo, Se especula con
que Irene Montero podria
asumir una vicepresidencia, y
Pablo Echenique es otro can-
didato a un puesto en el Eje-
cutivo.

Otros analistas creen que la
opinién positiva del mercado
sobre Espaiia va a mantener-
se, Aditya Chiordia, experto
de renta fija de JPMorgan, in-
dicaque “es dificil dibujaruna
imagen negativa de Espafia
debido a la falta de partidos
populistas o anti-Union Euro-
pea, sus robustas perspectivas
macro y su fuerte posicién
fiscal”,

les. El actual sistema, consi-
derado poco transparente y
dificil de entender, fue apro-
bado por el Gobierno de Za-
patero en 2009 y aunque Ra-
joy secomprometio arevisar-
1o, 1a crisis y el desafio inde-
pendentista dejaron la refor-
maenel limbo, A sullegadaa
Ia presidencia del Gobierno
tras la Mocion de Censura,
Pedro Sinchez hizo un ama-
go de abordar su reforma an-
te la presion de los presiden-
tes autondmicos, tentativa
que rapidamente qued6 des-
cartada ante la imposibilidad
de hacerlo en lo que restaba

delegislatura.
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El PSOE ofrece Sanidad, Servicios
Sociales y Educacion a Podemos

Los partidos aceleran la negociacion contra reloj y a unas horas de la investidura

Eduardo Ortega Socorro MADRID.

El paso atris dado por Pablo Igle-
sias del viernes ha sido el elemen-
to definitivo para que el PSOR v
Unidas Podemos se hayan decidi-
do a negociar un gobierno de coa-
licién. Sin embargo, el acuerdo no
estd cerrado y socialistas y mora-
dos todavia tienen que pactar un
programa de gobierno y el gabine-
fe que dirigird ¢f candidato de] PSOE
¥ presidente en funciones, Pedro
Sinchez. Segan ha podido saber
este medio por fuentes cercanas a
la negociacion, una de las escasas
filtiraciones de un didlogo que s
estd celebrando bajo un silencio
sumarisimo, los socialistas han ofre-
cido a Unidas Podemos los minis-
terios de Educacion, Servicios Socia-
les y Sanidad.

Estz oferm entra deniro de lo razo-
nable y previsible, Al final, son las
4reas donde m4s puneos en comun
comparten el PSOEy Unidas Pode-
mos. Durante la negociacién de pre-
supuestos del aito pasado, fueron

los &mbitos en los que menos les
costd gestar un acuerdo, destacan-
do la absoluta armonia en temas
come la dependencia, al que se le
quiere dar un impulso. Incluso en
Educacién, apostando ambas for-
maciones por un incremento de las
partidas de las becas y por la gra-
tuidad de la escuela infantl,

Se trata, ademds, de un reparto
«que encajaria con laidea con la que
empezd Unidas Podemos cl didlo-
go con Sdnchez, de manera que bajo
st mano quedaran ministerios socia-
les con los que, bajo sus palabras,
lograrian “cambios reales”,

En cambio, se descarta absoluta-
mente guie cualquiera de fas carte-
ras de Estado acabe bajo titularidad
morada. Esdecir, que Defensa, Inte-
rior, Exteriores y Justicia queda-
rian en manos socialistas, algo en
1o que en Unidas Podemos estarian
de acuerdo.

También se da por imposible que
los ministerios de Economia y
Empresa y Hacienda puedan aca-
bar bajo el control de los de Pablo

Descartando septiembre

A cierre de esta edicién, todavia no habia nada cerrado entre el PSOE
y Podemos, que este domingo redoblaron contactos para pactar un
acuerdo para la votacién de investidura del martes o, como muy tar-
de, la def jueves. Ambos equipos de negociacian - liderados en et
bando socialista por C. Calvo, M. J. Montero y A. Lastra y en el de Po-
demos por P. Echenique e 1. Montero- quieren evitar llegar a septiem-
bre por losriesgos que ello implica para la necesaria abstencion de
ERC, puesto que coincidiria con fa sentencia del juicio del procés.

A Ry
] ' W A

Pedro Sanchez junto a Pablo Iglesias, en su ultima reunion, turops press

Tgiesias, a pesar de que habrian pedi-
do el control de este dltimo, pero se
trata de una aspiracion imposible:
10 solo es un departamento gue
ejerce de controlador de las cuen-
tas pablicas y fiscaliza los gastos del
resto de los ministerios y de las
comunidades autOnomas, sino que
adiade hoy estd en manos de Maria
Jestis Montero, figura de la méxi-
ma confianzadel presidente en fun-
ciones cuyo rol se pretende refor-
zar con una vicepresidencia.

En cualquier caso, en Unidas
Podemos insistirin en determina-
das dreas, Quieren tener el control
de las politicas de Vivienda, Medio
Ambiente y Trabajo, aunque es harto
dificil que los de Sanchez quieran
ceder esta ltima, una golosina en
tiempos de creacion de empleo a
pesar de su desaceleracion, Agui

Los ‘morados’
insisten en ciertas
areas, como
Hacienda, Trabajo o
Vivienda

existiriala posibilidad de que Uni-
das Podemos se conformara con
una Secretaria de Estado, pere esto
estd por definir.

El de la proporcién de ministe-
rios que consiga la formacion mora-
das -Podemos quiere ministerios
de acuerdoa su aportacitn en votos
ala coalicién, no en escanos- y los
nombres que los ccupen pueden
ser una de las piedras del camino
del acuerdo, Aungue el PSOE ha
dejado la puerta abierta a que, tras
la renuncia de Iglesias, miembros
de ladireccion de Podemos entren
en el gabinete ministerial, siempre
han dejado claro que decidir quié-
nes serd prerrogativa de Sinchezy
que la formacién morada no podrd
imponer sus nombres,
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Subsidio para mayores

PERSONAS BENEFICIARIAS DEL SUBSIDIO PARA MAYORES DE 52/55 ANQS
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ELPAS

Los ‘viernes sociales’ elevan
en 60.000 los beneficiarios del
subsidio de parados mayores

MANUEL V. GOMEZ, Madrid
En casi cuatro mesces, los beneficiarios del subsidio
de descmpleo destinado a proteger a los parados
mds mayores ha subido hasta las 332.582 personas,
60.537 miis que en febrero. Tras ¢l anmento cstd ¢l
decrcto del 8 de marzo, en uno de fos viernes socia-
fes previos a las cleeeiones. En €l se rebajé de 55 a

Nada mas entrar en vigor la anun-
ciadisima medida -estuvo en los
Presupuestos  fallidos  para
2019—, el nimero de solicitudes
del subsidio para mayores de 52
aiios se dispard. En marzo acudie-
ron a pedirlo siete veces mas de-

Ja correspondi

52 aiies la edad a fa que cstos parados podian
acceder a la aynda y, ademds, s¢ eliming la obliga-
cién de que se jubilaran anticipadamente nada
més guc revinan los requisitos legales (con la reba-

cn ln pensién). Este es ¢l subsi-

sempleados que en 2018 (32,400
frente a 4.800), pese a entrar en
vigor a initad de mes. La tonica se
mantuvo en abril y mayo. El rit-
mo se allojé en junio (16.600),
duagque este nnimero todavia mul-
tiplica por cuatro el del mismo

dio con mis heneficiarios de las ayudas contra cl
paro no contributivas, que snman 723.730 cn total.

mes del afio anterior, segiin el Mi-
nisterio de Trabajo.

Sumadas las altas y restadas
las bajas, el saldo final en cuatro
meses es que hay 60.537 beneficia-
rios mas cobrando el subsidio des-
tinado a proteger a los parados de

mids edad. En junio habia 332.582
beneficiarios, casi la mitad de to-
dos los desempleados que perci-
ben algiin tipo de ayuda no contri-
butiva. Basicamente, la asistencia
contra ¢} desempleo se divide en
dos partes. Por un lado, las presta-
ciones contributivas, las pagas
mas cuaniiosas que se pueden co-
brar durante un méxime de dos
afios y se generan segun lo cotiza-
do. Y, por otra parte, los diferen-
tes subsidios y rentas de jnser-
¢ién, a los que se accede tras ha-
ber agotado las primeras yjo cum-
plir requisitos como no llegar a
umbrales de renta, tener familia-
1es a cargo o cstar en una edad
avanzada en la que es dificil vol-
ver a encontrar empleo.

Reversion de recortes

Esta ultima ayuda se recorté cn
los afios més duros de la crisis
(2012 y 2013): se elevd de 52 a 5§
aios la edad a la que podia empe-
zar a cobrarse y se obligd a jubilar-
se a los beneficiarios nada més
cumplian los requisitos para reti-
rarse de forma anticipada. El Go-
bierno volvid al punto de partida
y eso ha impulsado el nimero de
beneficiarios. Y lo ha hecho en un
periodo en que lo habitual en los
afios precedentes ha sido que ca-
yera e} niimero de estas ayudas
(en torno a 10.000) por la tradicio-
nal mejora del mercado laboral
entre marzo y casi todo el verano.

La mayor parte del incremen-
to se debe a la rebajadela edada
los 52 afios. Segiin los datos del
Servicio Pliblico de Empleo Esta-
tal, en junio habia 34.533 perso-
nas cobrando los 430.27 euros
mensuales que corresponden a es-
ta ayuda que tienen entre 52 y 54
aios. Esta cifra todavia estd lejos
de los 114.000 que esperaba el Go-
bierno cuando presentd la medi-
da, aunque fuentes del ministerio
apuntan que esc dato era un pico
que se alcanzaria en 2020,

A esos casi 35,000 beneficia-
rios nuevos, hay que sumar otros
26.000 de 55 afios en adelante, El
incremento se debe, en primer fu-
gar;, a una sentencia del Tribunal
Constitucional de julio de 2018
que rebajaba los requisitos de ren-
ta minima (elimind que se toma-
ra en consideracién la renta de
toda Ia familia, y lo redujo solo al
potencial beneficiario) para co-
brar el subsidio. Y, en segundo fu-
gar, se debe a otra de las medidas
del decreto de marzo: la que ya no
se les obliga a retirarse anticipa-
damente si no quieren.

Una prestacion
cada vez menos
masculinizada

La ayuda para desempleados
mayores de 52 afios ha sido,
tradicionalmente, una presta-
¢ién masculinizada. En un
sistema de seguro en el que
genera derechos quien cotiza,
esto 1o es extrafio si hay mas
hombres que mujeres trabajan-
do, como sucede en el merca-
do laboral espaiiol. Sin embar-
g0, ¢sta situacion se atentia ¢n
las ayudas ne contributivas,
piues lo cotizado previamente
pierde peso. De hecho, si se
suman todos los subsidios no
contributivos, ¢l afio pasado
388.949 mujeres cobraron
alguno de ellos por 362223
hombres.

Pero esta situacion cambia
cuando se toma solo ¢l subsi-
dio de los desempleados de
mias edad. El porcentaje de
trabajadores gue lo percibe se
sitda sistematicamente por
encima del de trabajadoras: In
crisis llegd a ensanchar la
brecha hasta un 60% de ellos
frente al 40%. La distancia se
ha ido reduciendo, sobre todo
en ¢l tltimo afio pasando a ser
del 55,8% frente al 44,2%.

Esta ltima se traduce en me-
nos salidas del subsidio a la jubila-
cién. Algo que también incentivo
otro cambio de aquel decreto so-
cidl, el incremento de la base de
cotizacién de estos parados (del
100% al 125% del salario minimo)
con el aumento a 900 euros del
salario minimo. Es decir, los bene-
ficiarios de este subsidio han pasa-
do de cotizar por una base de
858,55 eurcs al mes a otra de
L3125 euros. Este incremento en
1a cotizacion mejora la pensién
de jubilacidn que cobra despucs
un colectivo gue ha sido muy cas-
tigado durante la crisis.

La otra cara de todos estos
cambios consiste en un incremen-
to del coste del subsidio por de-
sempleo. El mayor nitmero de be-
neficiarios, a 430,27 euros al mes,
y el incremento de lo que el Servi-
cio Plblico de Empleo paga a la
Seguridad Social en cotizaciones
hacen que los 857,77 millones de-
sembolsados en mayo sean un
6.58% mas que un afo antes.

22/07/2019 8:36
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El control de jornada rebaja un 15%
la bolsa de empleo para la hosteleria

Las empresas buscan cubrir los picos de actividad | La recuperacion econdmica disipa la opcion del

sin superar las 80 horas extra por trabajador

Gonzalo Velarde MADRID.

Los empresarios hosteleros estdn
enfrentando este verano un fené-
meno inesperado que ha mermado
entre un 5 por ciento y un 15 por
ciento la capacidad de sus planti-
llas, y que estd generando compli-
caciones para los empleadores del
sector a la hora de cubrir la totali-
dad de los servicios, principalmen-
te en el drea de restauracion.

Concretamente, el problema resi-
de en la falta de personal en las zonas
de mayor afluencia turistica duran-
te las semanas con mayor pico de
actividad derivada de la aplicacion
del registro horario, obligatorio
desde el pasado 12 mayo, y que como
principal efecto estd implicando un
mayor control por parte de la Ins-
peccién de Trabajo de la jornada de
los empleados en sectores como el
de los servicios, el que més perso-
nas ocupa en Espafia. Asi, una prac-
tica que hasta este verano era habi-
tual, la de exceder el limite de 80
horas extra anuales ~fuentes del
sector aseguran que podian [legar
con facilidad a las 240 horas al afio-
siendo estas remuneradas y cotiza-
das a la Seguridad Social, y necesa-
rias para cumplir con el servicio
habitual de los establecimientos, y
que “ya es imposible de llevar a cabo
con la nueva normativa”, sefialan
esta mismas fuentes.

Tal y como aseguran desde el see-
tor, normalmente son los mismos
empleados los que reclaman larea-
lizacién de horas extraordinarias
para acumular el mayor volumen
de renta posible en un puesto que
suele ser de cardcter estacional, y
por lo tanto, temporal. “Estos son
muchos jovenes que piensan en acu-
mular una bolsa de dinero durante
el verano parael resto de! afio, para
pagar sus estudios por ejemplo,
haciendo el maximo de horas posi-
bles, siemipre cumplidamente remu-
neradas y cotizadas. De hecho, esto
también genera mas ingresos para
la Seguridad Social y por eso antes
el Gobierno miraba para otro lado”,
explica un director hostelero aelE-
conomista sobre la situacion.

&C6mo cubrir las ‘vacantes’?

Este mayor control por parte de la
Inspeccion y la imposibilidad de
realizar el volumen de horas extra
remuneradas y deseadas de mutu
propio, unido a un déficit de perso-
nal de base que se ha generado este
afio por la recuperacién de la acti-
vidad de otros sectores producti-

Coyuntura del empleo en el sector turistico

Comparacion de la evolucion del empleo en turismo y del empleo total 2014-2019 (%)
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El turismo de ocio nocturno
aumenta un 30% en diez anos

El turismo de ocio nocturno

en Espafia ha aumentado en

un 28,75 por ciento en lo dltimos
diez afios, seglin se desprende
del Estudio de Perspectivas Em-
presariales en el Sector Recreati-
vorealizado por la Federacion de
Asociaciones de Ocio Nocturno
de Espafia (Fasyde). El estudio
revela que el 30,9 por ciento del
publico de los locales de ocio son
turistas, de los cuales un 20,1 por
ciento son extranjeros y un 10,79
por ciento visitantes nacionales
procedentes de otras comunida-
des auténomas. Con respecto a

la evolucién de la actividad eco-
némica, el sector prevé un “lige-
ro retroceso” de un -3,1 por cien-
to en la comparativa de los efer-
cicios 2019 y 2018. A nivel de
puestos de trabajo, [a media ab-
soluta de trabajadores por em-
presa es de 18,7 empleados. Asi,
el estudio muestra que un 77,6
por ciento de las empresas tiene
una media de 8,3 trabajadores;
frente a la media de 54,3 del 22
por ciento de las compafifas. El
72,7 por ciento de las empresas
tienen un nivel de facturacién
en torno a los 270.000 euros.

elEconomista

vos, que ha provocado el regreso de
muchos empleados con cualifica-
ci6n hacia sus nichos laborales de
origen, genera de por si un déficit
de entre un 5 por ciento en el caso
de las empresas mds grandes y un
15 por ciento en las mas pequeiias,
en términos de relacion entre las
horas no cubiertas y el personal que
seria necesario para hacer frente a
este volumen de trabajo.

En este sentido, la solucién pare-
ce sencilla: incrementar la planti-
Ila de los establecimientos que se
encuentren con esta situacién. Pero
desde el sector advierten de que los
margenes son estrechos, mds atin
este afio donde el turismo conten-
dra los avances de récord registra-
dos durante los ultimos afios. Por
ello, aseguran fuentes conocedoras
de la realidad que la mayoria de los

turismo como sector refugio para desempleados

establecimientos hosteleros estan
optando por cortes parciales dia-
rios del servicio, “como cerrar dos
horas el restaurante entre las 16 y
las 18 horas” para poder cubrir en
las horas nocturnas los picos de acti-
vidad, con la misma fuerza de tra-
bajoy sin que ello implique un exce-
so sobre el total de horas extraor-
dinarias que puedan realizar los tra-
bajadores.

“Sobre todo afecta a las peque-
fias empresas donde finalmente es
el duefio quien cubre las horas no
realizables por los empleados, con
la carga que ello implica, por lo que
muchos optan por cerrar algunas
horas durante el dia”, explican a
elEconomista, asegurando que este
fendmeno se produce en todas las
zonas de gran afleuncia turistica
pero con mayor incidencia en el lito-
ral mediterrdneo. En este sentido,
las quejas de los empleadores se
centran en que esta situacién y la
precipitada aplicacién del control
de jornada va contra la flexibilidad
en el empleo que demandan muchos
trabajadores en este sector.

“Reservas de tltima hora"

Con todo ello, parece evidente que
son varios los factores que antici-
pan un desempefio menos vigoro-

La recuperacion de
lugares alternativos
de soly playa
merma la llegada de
turistas extranjeros

so del turismo que en afios anterio-
res, algo que el presidente de la Agru-
pacion de Empresarios Turisticos
de Peiiiscola (Agretur), Francisco
Ribera, justifica por la recuperacién
de otros destinos competencia del
descanso de sol y playa, como Ttinez,
donde la oferta es muy conipetiti-
va, con precios mas bajos que en
nuestro pais.

“Incluso los espaiioles estd optan-
do por estos destinos para sus sali-
das internacionales”, explica Ribe-
ra, a pesar de que este verano serdn
los espafioles quines sostengan los
niveles de ocupacion y gasto en ser-
vicios turisticos. Asi, el empresario
hostelero explica que las reservas
han sido mas tardias este afio por
el efecto de la Semana Santa y el
ciclo electoral, “aunque finalmen-
te se cumplirén los objetivos”.
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Compraventa de empresas

Los fondos prevén invertir mas de
10.000 millones en Espaiia este afo

El sector del capital riesgo se dirige hacia su tercer afio seguido de crecimiento

LALO AGUSTINA
Barcelona

Los fondos de capital riesgo se
aprestan a cerrar un afo espec-
tacularen Espadia por lo que res-
pecta al volumen de inversion.
En el primer semestre, los re-
cursos destinados a las 328 em-
presas en las que inyectaron di-
nero o gue directamente fueron
objeta de su compra superaron
los 4.000 millones de euros, se-
gan datos de Aseri, [a asociacién
del sector. Y estacifrano incluye
operaciones seguras ¥ ya firma-
das que se prevé cerrar en el se-
gundo semestre, como el des-
embarco de Carlyle en Cepsa
{valorado en hasta 4.300 millo-
nes), la compradel 80% de Gru-
po Palacios por parte de MCH y
Ardian por 250 millones y la ad-
quisicién de Pastas Gallo por
Proa Capital por alrededor de
230 millones, entre otras.

Asi, s6lo con estas transaceio-
nes, Ia cifra de inversion se si-
tuard en los 9.000 millones, pero
se superardn los 10.000 millo-
nes. previsiblemente, gracias al
resto de compraventas en fase
de concrecion. Serd el tercer ré-
cord consecutivo, tras los 5.000
millones movilizados en el 2017
¥ los 6.000 millones del 2018.

El ciclo inversor estd abierto.
Y tanto los compradores como
los vendedores lo celebran. Con
1a bolsa americana en miximos
v el mercade de bonos inflade
hasta el extremo por la expan-
sion monetaria de los bs
centrales, el dinero {luye sin fre-
no al inmobiliario y a los fondos.
Amuchos les recuerda demasic
do a lo ocurrido a finales de la
década anterior...

sHay una burbuja? Es dificil
afirmarto con rotundidad, pero
io parcce mucho. Ignacie Ma-
rull, socio director de PwC en
Barcelona, dice que “es innega-
bie que existe una gran liquidez
enelmercadoy, a veces, se estan
pagando precios altisimos, de
hasta 12 veces el beneficio bruto
de explotacion (ebitda); cuesta
ver el sentido que tienen algunas
casas”,

El maltiplo del ebitda es 1a re-
ferencia principal para fijar el
precio de una empresa. Y ahora
esti alto, no, altisimeo, con inde-
pendencia del sector de que se
trate -sin contar las tecnoldgi-
cas y start-ups, cuyas valoracio-
nes, de vértigo, han subido hasta

stas Gallo v Grupo Pala-
cios, por ejemplo, se acaban de
acordar sendas ventas o un pre-
cio de mas de 10 veces el ebilda.

EL BOOM INTERMINABLE

Inversién de los fondos de capital en Espaiia por semestres,

enmifiones de euros

2.539
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En algin caso se han Hegado a
pagar maltiplos de 13y 14. O in-
cluso de 15. que es lo que pagd
Permira hace unos nieses por la
Universidad Europea de Madrid
SEstid justificado? Ya se verd.

Lo queesti claroes que, desde
el 2014, los multiplos medios
han subido alrededor de un 25%
—de 8 a 10 veces ebirda-, lo que
implica que los compradores re-
parten ese incremento con mds
capital... ¥ mis deuda. “Clwro

i) bastanie mds riesgo v, si
cambia el ciclo, veremos como
se agudizan algunas situaciones
complejas”, comenea el socio di-
rector de un gran fondo espaiiol,
que pide el anonimato.

La abundantisima  liquidez
global ha llenado las carteras de
los fondos. Las operaciones, an-
tes mds excepeionales, son aho-

Algunas de las grandes operaciones de este afio

MUBADALA

1 Loy

b Caraxn g Graui
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UN SEMESTRE
EN EBULLICION

FINANCIERA EN ESPARA

Nueve ‘megadeals’ B2%
Se han cerrado

nueve inversiones

que superaron los
100 millones de euros

Es el porcentaje del volumen
total invertido llevado a cabo por
fondos internacionales

4.060 millones

Es el importe del volumen total

de inversi6n en Espaiia, en 328
operaciones, ltevado a cabo por los
fondos de capital riesgo

Sectores

El 45% del volumen de
inversion fue a parara
servicos, hostelerla
{14%) e industria (9%)

ra l)ahil‘u:\les. 'El sec‘ror se ha  con VIENTO DE COLA
consolidado. Y los vendedores 5 %

sedejan querer en unaespiral de Los baJOS tipos de

la que es complicado mantener- interés y la abund ante
se al margen. “Existe una liqui- P e

dez muy importante y hay mu- hql“dQZ mundial

chas oportunidades para inver- disparan fas compras
tir, pero para nosotros es basico ~ a

mantener la disciplina: es mu-
chomejor invertir maslentoque  BUENAS PERSPECTIVAS

h:ll\cer}o mal”, apunta Mateo Pi- Espaﬁa estiaenel fOCO de
niker, socio de Ventura Capital . = AT A& A
Partners, un fondo de reciente los ".W(-FSOI c‘t’ ysepreve
creacion. que el ciclo atin dure al

menos dos afios

El riesgo es demasiado eleva-
do porque Ias burbujas financie-
ras o son como las de jabédn,
que en cuanto salen volando en
los parques infantiles, los nifios
las descubren al instante y co-
rren para hacerlas explotar. No,
nadie quiere ver las burbujas fi-
nancieras y se nieg su existen-
cia, sunque estén ahi delante. Y
thay de aquél aguafiestas que
quiera explotarlas!

Quienes conocen el sector ad-
miten que ¢l momento actual es
excepcional, pero insisten en
ponderar el juicio. Los matices
son importanies. “Es verdad que
se estdn comprando compaiias
con valoraciones muy altas, pero
también 1o es que se estin com-
prando muy buenas empresas”,
recuerda Fernando Garcin Fe-
rrer. socio responsable de Priva-
te Equity de KPMG en Espaiia.

EL VENDEDOR MANDA

Las firmas tienen la sartén
por el mango y organizan
subastas competitivas

PRECIOS POR LAS RUBES

La alta competencia

ha elevado los precios
por las empresas un 25%

Uno de los factores clave es.
precisamente, que hay una alti-
sima competencia por quedarse
con esas buenas compaiiias, Por
fameraley delademanday dela
oferta eso llevaalos fondos a pa-
gar mas, si, y también a cambiar
sus prineipios o pricticas habi-
tunles. “Las lineas rojas desapa-
recen, los que exigian mayorias
en el capiral, admiten ir en mi-
noria; s¢ introduce mayor crea-
tividad en la financiacién y, en
general, todo es planteable”, re-
marca Javier Menor, socio di-
rector de Baker McKenzie en
Barcelona y especialista en fu-
siones y adquisiciones.

En algunos segmentos  del
mey LﬂdO la euforia estd mis
controlada. Luis Segui, socio di-
rector de Miura Private Equity,
afirma: “En general, no veo la
burbuja, exceptoen aperaciones
de mis de 100 millones de euros,
donde siempre hay procesos
competitivos ¥ el precio es el
principal criterio de decision”.
Por ejemplo, Miura asegura que
en las cinco inversiones realiza-
das en lJos Gltimos 12 meses
-Equipe Cerdmicas. Efectoled,
Saona, Frutas Esther ¥ Traga-
luz- ha entrado en el capital con
valoraciones medias de 7-7.5 ve-
ces el ebitda.

Sin embargo, la presién por
invertir no es ficil de llevar. En
cada mgociadén, en cada pos
bleoperacién, los gestores de los
fondos se juegan su razén de ser
v sus honorarios. La tentacion
de intentar justificar precios
mis elevados es enorme. Y mas
cuando la financiacion estd tan
barata ¥ las cuentas de resulta-
dos aguantan ficilmente un en-
deudamiento superior.

En el otro lado de fa moneda.
wdos enfatizan yue shora las
cosas se hacen muchisimo me-
jor que antes. En el boom del
sector del 2006 ¥ el 2007, las
compras se pagaban con fre-
cuencia con un 70% de deuda y
un 30% de capital. A veces, lle-
gaban hasta un 80%. Ahora,
aunque la proporcion de deuda
sobre capital ha subido, suele
rondar porcentajes mds bajos,
del orden del 50%-60%. Y, a di-
ferencia del pasado, su coste de
financiacién hoy es menaor.

Ademas, el sector esti mds
profesionalizado, el ciclo econd-
mico acompaiia -las subidas de
tipos de interés, en contra de lo
que se pronosticaba hace tan sd-
lo unos meses, ni estdn ni se las
espera, ni en Europa ni en Esta-
dos Unidos- y Espaiia sigue en
el foco de los inversores, lo que
explica el protagonismo apabu-
Ilante de los fondos internacio-
nales, sobre rodo en Ias grandes
operaciones.

E] optimismo es justificado.
“El sector esta muy sano y los
fondos cuenta con buenos equi-
pos”, insiste Garcia Ferrer, de
KPMG. “Vamos a vivir dos o tres
afios muy activos del capital
riesgo. especialmente por parte
de los fondos nacionales”, aftade
Menar, de Baker McKenzie. El
capital riesgo, aunque lejos de
las cifras de los paises mis ma-
duros, ya ha dejado de ser solo
una moda en Espaiia.e

TRIBUNA
Miguel Zurita

Presidente de Ascri

Seguimos
navegando

an transcurrido 12 aiios desde que el capi-
H tal privado, tanto en Espaiin coma a nivel
global, batia récords antes de sufrir los
efectos de la crisis financiera. Tras encadenar nue-
vamente una racha de registros récord: sestamos
milar? No voy a aventu-
rarme a pronosticar qué va a pasar con nuestro en-
torno macro, pero lo gue si se puede afirmar con vo-
tundidad es que en estos 12 anos el sector ha madu-
rado muchisimo y su situacion hoy es distinta a la
del anio 2007. El punto en comun son los elevados
precios de compra de companias por parte de los
fondos de capital privado. La exuberante liquidez
generada por los bancos centrales tiene como con-
secuencia una inflacion de todos los activos finan-
cieros. ylos precios de las companias nosonunaex-
cepeion. Y, si no, que se lo pregunten a fos inverso-
resendeuda publica... Megustarecordar loguedice
un amigo: jes la forma més segurade perder dinero!
A partir de ahi, hay que marcar diferencias. La
primera y mds objetiva esque losnivelesde apalan-
camientoen las compaiias participadas por fondos
de capital privado son algo menores y las estruceu-
ras de deuda son mucho mds acomodaticias, Lano-
table ausencia de covenants —ratios financieros de
solvencia y liquidez cuyo incumplimiento genera
derechos paralos acreedores, incluyendo el de ace-
leracion el vencimiento de los créditos— hace que
con frecuencia, salvo ensituaciones de incapacidad
para hacer frente al servicio de la deuda, las compa-
fifas pueden seguir operando con normalidad y tie-
nen tiempo y capacidad de reaccién para hacer
frente a caidas de su rentabilidad. A eso afadimos
que las estructuras de deuda son muy back ended y
con pagas bulle, es decir,nohay amor ionesdel
principal obligatorias hasta 40 5 aitos desde laasun-
cién del erédito. Ademds, los bajos tipos de interés
que loshancos centrales parece que vana mantener
cdurante unos aiios, implican que el servicio de la

El sector del capital riesgo
ha madurado muchisimo y su
situacion es distinta a la del 2007

deuda consume muy pocos recursos. Por ello. hoy
esmds dificil que las compaiiias que fueron adquiri-
dasporlosfondosde capital privado con laayuda de
deuda tengan crisis de solvencia o liguidez.
Analizando loocurrido desde ¢] 2007. vemos que
foque mashaafectadoalarentabilidad del sectorno
son los altos precios sino el nivel de inversiones fa-
Hictas, consecuencia directa del nivel de apalanca-
miento y sus condiciones. Esta es una considera-
cién esencial paraadivinarloque podriaocurriran-
te un eventual cambio de ciclo. Qo cambio
esencial es la sofisticacidn ¥ los recursos al aleance
de los gestores de capital privado. Su negocio no es
simplemente comprar bien ¥ vender mejor, sine
transformar y mejorar las compaiias en las que in-
vierten. Y estose refleja en su organizacion: junto a
los equipos de inversion tienen profesionales de la
gestionempresarialy expertossectoriales quesein-
operaciones desde la fase de
y que acompaitan a las compafiias en un proceso
acelerada de creacidn de valor. Vendrdn nuevos
temporales, peroel sector del capital privado, como
buenos marines, trimardn sus velas mds informa-
dos v mejor equipados jue en temporales pasados.
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Crece el numero de empresas que
paga a los bancos por los depositos

ANTONIO MAQUEDA. Madrid
El mundo al revés. La practica de pagar por
prestar dinero ha arraigado. Antcs, lo normal
cra que ¢f banco retribuyese los depdsitos
con un interés. Y Tucgo ka entidad podia pres-
tar ese dinero a un tipo mas alto y obtener asi

Para enfrentarse a la crisis, el
Banco Central Europeo inyectd
al sistema financiero liquidez a
mansalva. Sin embargo, las enti-
dades estaban mal, no asumian
riesgos y, por tanto, no o presta-
ban. El dinero que les daba el
BCE no circulaba. Esos excesos
de liquidez los depositaban de
vuelta en las arcas del euroban-
co. donde se acumulaban sin
trasladarse a la economia real.
Asi que el banco central tuvo
que responder cobrando a las en-
tidades una penalizaciéon del
-0,4% por los depésitos, el llama-
do tipo necgativo. Eso hizo que
los bancos tuvicsen que buscar
otros destinos donde dejar el di-
nero. Sobre todo porque entre
ellos siguen sin prestarse. Y mas
si son de paises distintos,

En semejante contexto, gque
arrancé a mediados de 2014, las
entidades buscan colocar esa li-
quidez en productos como la deu-
da piiblica, que legalmente no pe-
naliza sus balances. Pero asegura-
doras y fondos de pensiones tam-
bién necesitan poner €l dinero a
resguardo. Y también lo invierten
en deuda pablica. Si ademds hay
gran incertidumbre sobre la cco-
nomia, los inversores se agolpan
buscando titulos de los Estados.
La situacion ha llegado al extre-
mo de que mds de la mitad de las
emisiones soberanas de la zona
euro ofrece tipos negativas.

Las entidades podrian almace-
nar €] dinero como hilletes en ci-
maras acorazadas para evitar el
castigo del BCE. Pero eso es caro,
necesita seguridad y tiene el in-
menso problema de la logistica
para llevarlo adonde se necesite.
De manera que el dinero es hov

una cosa electrénica, que en gran-
des cantidades es mejor mover
como un apunte electrénico. Y
las empresas tienen €l mismo pro-
blema con su lesoreria. Necesi-
tan gestionar ¢l pago a proveedo-
res, néminas, cobros... Si solo tu-
viesen que guardar el dinero po-
drian comprar bonos. Pero no es
el caso. Ahora que €] BCE se plan-
tea incluso mads bajadas de tipos,
ha elaborado un estudioenel que
defiende la validez de estos intere-
ses negativos. Y argumenta que
los bancos pueden cobrar a las
empresas por los depositos.

“Un principio de la economia
moderna es quc la politica mone-
taria no puede conseguir mucho
una vez los tipos de interés se
acercan a cero [...] porque los
agentes acumuian el dinero en
electivo”, recuerda el informe

Riesgo para
las entidades

Un estudio del Banco de Espa-
fia considera que los tipos
negatives no han perjudicado
¢l erédito. Aunque los resulta-
dos de los bancos no son bo-
yantes, tampoce s¢ nota de
momento que los tipos negati-
vos hayan lastrado mucho sus
rentabilidades. Los margenes
por intereses sufren, pero por
ahora ha ayndado que los
bancos tenian bonos y gana-
ban con sus revalorizaciones.
También que con los tipos
bajos se ha favorecido el ereci-
miento y asi los moroses pa-
gan, se venden los créditos

un benelicio, Ahora el negocio se ha complica-
do con los tipos negativos que ha impucesto ¢l
BCE y que penalizan a las entidades por tener
liguidez. Hasta ¢l punto de que cn la zona
curo un 20% de los depdsitos de empresas ya
abonan al banco un intcrés, segiin datos del

del eurobanco, Sin embargo, los
expertos del BCE usan este docu-
mento para refutar esa afirma-
cién. En su opinion, los tipos ne-
gativos [uncionan. Tanto es asi
quc cn Ja zona curo el 20% dc los
depdsitos de cmpresas ya abo-
nan un interés al banco —el 5%
del total de los depdsitos—. Si
bien la historia va por barrios:
en Alemania hasta el 50% de los
depdsitos corporativos —el 15%
del total— pagan al banco. En
cambio, en los paises de la peri-
feria apenas llega al 5% de los
depdsitos de empresas.

Fragmentacion financiera

El presidente del BBVA, Carlos To-
rres, admitié en 2016 que cobra-
ban en algunos supuestos. Y el de
Bankia, José Ignacio Goirigolza-
rri, afirmé lo mismo hace unas

. malos y se liberan provisiones,

Ademds, estin mejorando su

. eficiencia con ajustes de planti-
; Nlay tecnologia. Pero todo ello

podria tener un limite y aca-
bar afectando a su rentabili-
dad, alertan fuentes bancarias.

' Maximc cuando ¢l negocio de

. las espafiolas se basa mds en

i depdsitos y tipos variables. En
| un entorno de bajo crecimien-

i

! to que no genera demanda de

préstamos, el riesgo es que la

* sostenibilidad de las cuentas

se ponga en duda creando

¢ inestabilidad financiera. La

cotizacién en Bolsa ya estd por

. debajo del valor en libros.
| Para no daiiarlos, el BCE valo-

i

| ra el tiering: que la banca solo

| pague el 0,4% por una parte de

1o quc deia en el eurobanco.

curobanco. Es mds, ¢l organismo que preside
Mario Praghi recomicnda a las entidades que
cobren por guardar ¢l dinero a las compa-
fiias, No lo aconseja cn cambio para los par-
ticulares, ya que estos podian abandonar cl
banco y mcterlo debajo del colehén.

semanas. Se trata de compaiiias
que dejan su tesoreria en el ban-
co y con las que no tienen contra-
tados servicios 0 préstamos por
los que puedan cobrarles. En nin-
gin caso a particularcs.

En su informe, el BCE preten-
de demostrar que los bancos pue-
den cobrar a una porcién signifi-
cativa de los depdsitos de empre-
sas. Y eso se debe a que “las corpo-
raciones no pueden conducir tan
ficilmente sus operativas sin los
depositos bancarios”, sefiala.

Ocurre sobre todo si los ban-
€0s son sanos, sostiene. De hecho,
cn csas entidades han aumenta-
do los depésitos gracias a un con-
texto de busqueda de seguridad.
En la periferia temen perder su
principal forma de financiacién y
pocos bancos repercuten los ti-
pos negativos, dicen.

En opinién de la banca espaiio-
1a, se estaria fomentando otra vez
la fragmentacién entre el centro
v la periferia al favorecerse a las
entidades mds seguras porque
cuentan con Estados fuertes que
los respaldan, Y ahi estd el Deust-
che Bank, que atraviesa proble-
mas pero gue cuenta con la garan-
tia implicita del Tesoro aleman.

“El estudio del BCE es algo op-
timista. Los datos de la zona euro
estdn sesgados por las cifras ale-
manas. Y los depésitos de empre-
sas no son tan importantes en el
total”, afirma Francisco Vidal,
economista jefe de Intermoney.

El informe también dice que
aumenta la inversién porque las
empresas desplazan sus depdsi-
tos hacia otros destinos, Sin em-
bargo, los datos de inversién no
apuntan esa tendencia, ni en la
eurozona ni en Alemania.

22/07/2019 8:35
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Declaracion del modelo 720
Los tribunales frenan las
multas de Hacienda por los
bienes en el extranjero

JUANDE PORTILLQ
MADRID

El sistema sancionador
que el Gobierno de Maria-
no Rajoy implanté en 2012
contra quienes no declaran
sus bienes en el extranje-
ro es un creciente foco de
quebraderos de cabeza para
Hacienda. La Comisién Eu-
ropea acaha de anunciar gue
denunciara a Esparia ante el
Tribunal de Justicia de la UE
{TJUE) por fijar un modelo
de multas, “desproporcio-
nadas y discriminatorias”,
contra el gue ya emitié un
durfsimo informe en 2017.
Mas all4, segiin ha compro-
bado este diario, ala espera
del dictamen comunitario
los jueces espanoles vienen
tumbando un buen nime-
ro de resoluciones sancio-
nadoras relacionadas con
la declaracién del llamado
modelo 720 gue el fisco, de
momento, mantiene vigente.
El tiltimo varapalo judi-
cial a la Agencia Tributaria
acaba de asestarlo el Tribu-
nalEconémico-Administrati-
vo Regional (TEAR) de Casti-
llay Ledn. El caso abordado
es el de un joven gue en 2013
presenté voluntariamente
el modelo 720 declarando
poseer 98,168 euros en una
cuenta abierta en Italia. En
sus comprobaciones, sin
embargo, la inspeccién de-
tectd que a finales de 2012,
cuando la cuenta contaba
con 46.000 euros, se registrd
una transferencia de 6.000
euros mas que dejd el saldo
en 52.000 euros a cierre del
ano. Una cifra que, por solo
2.000 euros, lo cambiaba
todo pues la norma obliga
apresentar el modelo 720 si
se superan los 50.000 euros
en el extranjero. El fisco acu-
s6 al joven de presentar la
declaracién fuera de plazo,
al entender que debia haber
dado parte ya en 2012.
Como consecuencia, la
Agencia Tributaria puso en
marcha el duro sistema san-
cionador aplicado a quienes

no dan cuenta de sus bienes
y derechos fuera de Espa-
fia, o se demoran en hacer-
lo. Este implica considerar
como ganancia patrimonial
no justificada los bhienes no
declarados, sin plazo de
prescripcidn, imponer una
sancién del 150% del mon-
toy aplicar muitas de 5.000
euros por cada dato omitido
{una cuenta bancaria son
cineco), con un minimo de
10.000 euros, o 100 eurcs
{con minimo de 1.500) si,
como en este ¢aso, se trata
de un retraso.

De esta forma, Hacienda
requirié al contribuyente el
pago de 19.944 euros por el
impuesto no abonado, 2.558
euros por intereses de de-
mora y una sancion de 29915
euros, es decir, 52.417 euros
en total. El afectado recla-
méy declar6 ademas que las
cuantias de la cuenta eran
donaciones recibidas de su
padre por las que se habia
tributado, si bien el fisco no
dio validez al contrato exhi-
bido y subrayé quela tribu-
tacién no se hizo hasta 2015.

El caso esrelativamente
conocido porgue fue uno de
los ejempilos con los que el
abogado de DMS Consulting
Alejandro del Campo ilustré
la situacién en la denuncia
ante Bruselas que acabé mo-
tivando el informe comuni-
tario contra el modelo 720.

La gran novedad es gue
el TEAR de Castilla y Ledn
acaba de anular tanto la
liquidacién como la san-
ci6én impuestas por el fisco
argumentando gue este
“no ha acreditado” que los
fondos fueran una ganancia
patrimonial injustificada y
afedndole que no haya pre-
sentado ni una sola prueba
documental. El tribunal re-
cuerda que la Ley General
Tributaria establece que
“en los procedimientos de
aplicacion de los tributos
quien haga valer su derecho
debera probar los hechos
constitutivos del mismo”
y que “la Administracion

Tributaria no goza de una
presuncién omnimoda que
e excuse de probar los he-
chos que alega y reflejarlos
documentaimente”.

Javier Ullastres, el eco-
nomista que ha Hevado el
caso, considera un éxito la
resolucién criticando que
la Agencia Tributaria esté
aplicando “a modestos ciu-
dadanos regimenes esen-
cialmente disefiados para
delincuentes que blanguean
capitales en el extranjero”.
Aungue lamenta que los tri-
bunales estén tumbando su
aplicacién por defectos de
forma en lugar de entrar a
valorar la posible vulnera-
cién de derechos, la linea
sobre la que se pronunciard
el TJUE, Ullastres asevera
que este tipo de fallos cada
vez es mas comun. “En los
Gltimos meses estamos vien-
do, con satisfaccion, como
las atrocidades del 720 se
van viendo mitigadas por
unrosario deresolucionesy
sentencias delos Tribunales
Econdmico Administrativos

Aspecto de la Delegacién
Especial de la Agencia
Tributaria en Valladolid.
EFE

EITEAC, los TEAR
de Valenciay
CastillayLedénoel
Tribunal Superior
de Justiciadeesia
ultimaregion
vienen fallando
contra el fisco

Lajusticia europea
decidirasi tumba
elsistema actual
Alaesperadeoiral
TJUE, losjueces
vienen anulando
las sanciones por
defectosdeforma

|

y Contencioso-Administra-
tivos, todavia timidas, perc
que tratan de paliar la injus-
ticia de la normativa sancio-
nadora del 720", expone.
Asi, por ejemplo, mas
alla de este Gitimo fallo, el
TEAR de Valencia ha anu-
lado dos multas, de 9450 y
4.000 euros, por insuficien-
cia de las pruebas aporta-
das por el fisco, y el Tribu-
nal Superior de Justicia de
Castilla y Leén ha tumbado
otras tres, de entre 5,500 y
5.800 euros, por falta de mo-
tivacién o porque la Agencia
Tributaria tardé dos anos
en iniciar un procedimien-
to sancionador gue debia
incoar en tres meses. El caso
mas destacado hasta ahora
habfa sido el de un taxista
jubilado de Granada al que
Hacienda le requiri6 442,000
euros después de que, fuera
de plazo, declarara contar
con 340,000 euros en Suiza.
El Tribunal Econémico-Ad-
ministrativo Central (TEAC)
anuld la multa del 150% que
se le habia impuesto alegan-

Agencia Tributaria
Delegacin Bipocial de Castilla y Lodn

do que la inspeccion no mo-
tivé la culpabilidad del con-
tribuyente ni su “intencién
de defraudar”. Los abogados
del pensionista han recurri-
do el fallo ante la Audien-
cia Nacional para solicitar
que adernas de la multa de
254.000 euros se le exima
de pagar la liquidacién de
188.000 euros que el TEAC
simantuvo. Aducen que la li-
quidacién presenta lamisma
falta de motivacion.

Del Campo asume que,
pese a que la UE critique
la norma, los tribunales
siguen sujetos a ella y que
por eso se agarran a defec-
tos formales para tumbar las
muitas. El abogado de DMS
confia en que el TTUE acabe
totalmente con un sisterma
sancionador que Bruselas
denunciara formalmente en
septiembre, prevé, por fijar
castigos desproporcionados
y menoscabar lalibre circu-
lacién de ciudadanos. Hasta
entonces, desde Hacienda
se limitan a aseverar que se
estd analizando la situacién.
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La vivienda no escapa al bloqueo

@ Eldesacuerdo politico frena las medidas anunciadas por el Gobierno para aliviar la tension del mercado @ El precio de
los inmuebles no para de crecer y los desahucios por alquiler se disparan hasta alcanzar los 110 lanzamientos diarios

M. HERNANDEZ / €. URRUTIA MADRID
Lavivienda fue una de las primeras
preocupaciones de las que hizo gala
el Gobierno de Pedro S4nchez nada
mas Hegar a La Moncloa. La burbuja
del alquilery la escalada en los pre-
cios de compraventa a niveles precri-
sis en ciudades como Madrid y Bar-
celona Ilevaron al Ejecutivo y al Mi-
nisterio de Fomento a poner encima
de la mesa una bateria de medidas
que hay, 13 meses después y en me-
dio del bloqueo politico por la falta
de acuerdo entre los partidos, siguen
sin dar una salida a las dificultades
de acceso a un hogar, especialmente
en el régimen de alquiler.

Basta echar un vistazo a las cifras
del Consejo General del Poder Judi-
cial que apuntan que, en el primer
trimestre de 2019, la cifra de desahu-
cios por no pagar ¢l alquiler mensual
superd Ja cifra de 10.000 por prime-
ra vez desde 2013. Mas de 110 cada
dia. Ademas, las rentas siguen su-
biendo: en la primera mitad del afio,
el precio creci6 un 2,7% de media en
todo €l pais, segln los datos del por-
tal inmobiliario Fotocasa.

Precisamente este es uno de los
puntos en los que las reformas han
encallado: Ia creacion de un indice
de precios de referencia del alquiler
ha quedado relegada y no ha avan-
zado nada pese a las reclamaciones
de diferentes partes del sector: La ini-
ciativa, planteada como una herra-
mienta oficial para topar el encareci-
miento de los alquileres, supuso el
primer chogue entre el Gobierno de
Pedro Sanchez y Unidas Podemos
enla pasada legislatura y podria ser
uno de los asuntos sobrelamesaala
hora de negociar los apoyos paraun

El sector reclama
coordinacion entre el
Ejecutivo, las CCAAy
los ayuntamientos

Las compraventas
cayeron un [2% entre
marzo y junio, segun
las inmobiliarias

hipotético Ejecutivo del PSOE con €]
apoyo de la formacion morada.

«A dia de hoy, las estadisticas ofi-
ciales sobre la evolucion del merca-
do del alquiler son elaboradas por
agentes del mercado como Fotocasa,
Idealista o Tinsa y son ttiles, pero se
basan en precios de oferfa, lo que li-
mita lo ajustadas que pueden estar a
la realidad. Por otro lado, sisevaa
realizar una politica de Estado con la
vivienda, seria conveniente partir de

datos elaborados por un organismo
oficial», opinan fuentes de la Admi-
nistracion.

Tras descartar el fope de precios y
reconducir su utilidad a una base es-
tadistica sobre la que aplicar politi-
cas fiscales que incentiven el alquiler,
el Gobierno se comprometié el pasa-
do mes de marzo a crear este indica-
dor de seguimiento a partir de datos
de la Agencia Tributaria, el Registro
de la Propiedad, el catastro, los regis-
tros administrativos de depdsitos de
fianza... con los precios mensuales
por metro cuadrado en zonas geo-
gréficas tan precisas como barrios.

Cinco meses después, el Ministe-
rio de Fomento asegura que ya ha
mantenido tres reuniones de trabajo
para avanzar con asistencia de José
Garcfa Montalvo, catedratico de la
Universidad Pompeu Fabra. El Con-
sejo Superior de Estadistica, el érga-
no adserito a Economia que deberia
estudiar el lanzamiento de forma
previa a su inclusion entre las esta-
disticas del INE, no ha recibido nin-
guna demanda en este sentido.

Otra de las medidas que se pre-
sent6 como prioritaria por el Gobier-
no tras la mocién de censura contra
Mariano Rajoy fue la creacién de un
parque piiblico de vivienda «suficien-
te y asequible» para atender las ne-
cesidades de las personas méis vulne-
rables y rebajar la presién sobre el
mercado. El nivel del alquiler social
en Espafia apenas alcanza el 2,56%
del total del parque y se necesitan
como minimo 1,5 millones de casas
de arrendamiento asequible. «En Es-
pafia nunca hubo un gran esfuerzo
de vivienda social, ni antes ni des-
pués de la crisis. Y ahora, ademis,
no hay dinero ni las condiciones pa-
ra construir fodo 1o que se necesita»,
aseguran fuentes del sector.

Fomento anuncié ia puesta en
marcha de los trabajos para infrodu-
cir 20.000 nuevas casas en este régi-
meny dijo también que promoveria
la colaboraci6n priblico-privada pa-
ra sacar adelante las medidas. Los
trabajos, eso sf, llevan un ritmo méis
lento de lo que el mercado necesita,
seg(in las fuentes consultadas.

Fruto de esos trabajos, Fomento
ultima un plan para agilizar la salida
a concurso de suelos piiblicos urba-
nizables a nivel municipal con el ob-
jetivo de que las constructoras y pro-
motoras puedan levantar proyectos
residenciales que se incorporen al
parque publico de vivienda. La medi-
da permitiria a las promotoras acce-
der a una mayor superficie de suelo
y con mayor celeridad y explotar di-
chas viviendas a largo plazo, al tiem-
po que se aliviaria el problema de ac-
cesibilidad de los ciudadanos.El pro-
yecto se encuentra en una fase
avanzada, aunque el periodo electo-
ral lo frend y las partes negociadoras
se han emplazado & una nueva reu-

EVOLUCION DEL MERCADO DEL ALQUILER EN ESPANA
@ VARIACION DEL PRECIO DE LA VIVIENDA
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FUENTE: Fotocasa y BAE.

nién en septiembre, con la esperan-
za de que se haya conformado para
entonces un Gobierno en firme.

«Se necesita colaboracién piiblica
y privada y se necesita mayor coor-
dinacién entre el Gobierno, las co-
munidades y los ayuntamientos,
aunque en estos meses se ha estado
trabajandoy, asegura Juan Antonio
Goémez-Pintado, presidente de Aspri-
ma, patronal de las promotoras.

«Se necesita construir sobre todo
en Madrid y Barcelona. En la capital

A. Matilia / EL MUNDO

es mas facil que en Barcelona, por-
que alli no hay disposicién por parte
de Ada Colau para trabajar con el
sector privadon, afiaden fuentes del
sector. Algunas partes del mercado
ya empiezan a cuantificar las conse-
cuencias del bloqueo politico. La Fe-
deraci6n de Asociaciones Inmobilia-
rias (FAI) asegura que las operacio-
nes de compraventa cayeron un 12%
en el segundo trimestre de 2019y re-
clama «desbloquear la actual situa-
cidn politicax.

Menos peajesy
ma4s tréafico en
las autopistas
quebradas

MADRID
El trafico en las autopistas de
peaje quebradas que han sido
asumidas por el Gobierno subi6
un 10,8% en el primer trimestre
de 2019, tras la rebaja del 30% en
sus tarifas aplicada por el Minis-
terio de Fomento desde el 15 de
enero de este afio.

Segtin datos del Ministerio de
Fomento recogidos por Servime-
dia, dichas autopistas registraron
una Intensidad Media Diaria
(IMD) de 7.997 vehiculos duran-
te esos seis meses, frente a los
7.215 de un afio antes. Esto supo-
ne que gracias a la rebaja enel
peaje y a que estas autopistas
son gratuitas de las 0.00 a las
6.00 horas, su evolucion fue sig-
nificativamente mejor que la del
conjunto de la red, que incre-
menté un 6,2% su trafico, con
una IMD de 19.090 vehiculos.

El tréfico subi6 en las nueve
autopistas rescatadas. El mayor
ascenso lo experiment6 la Ma-
drid-Toledo, un 22,3%, seguida
por la Madrid-Navalcarnero,
donde ascendi6 un 20,6%. Tam-
bién subieron més de un 10% su
trifico la Madrid-Guadalajara,
un 17,95%; la Ocaila-La Roda, un
15,55%; la Cartagena-Vera, un
13,7%; la Madrid-Ocafia, un
13,5%, y la Circunvalacitn de Ali-
cante, un 12,5%.

FACTURA MILLONARIA

A suvez, el trifico de la Madrid-
Arganda subié un 9,3% y el de la
de acceso al aeropuerto un 3,6%,
aunque sélo esta Gltima tiene
una IMD superior a la de la me-
dia, de 23.142 vehiculos. En el
otro extremo, la més baja es la de
la Madrid-Toledo (1.432 vehicu-
los), seguida por la Ocafia-La Ro-
da (3.055), la Cartagena-Vera
(3.896), 1a Madrid-Ocafia (6.023),
la Circunvalacién de Alicante
(6.334), la Madrid-Guadalajara
(6.536), la Madrid-Navalcarmero
8.753) y la Madrid-Arganda
(11.801).

En una primera estimacién, el
Gobierno esperaba recaudar en-
tre 700 y 1.000 millones de euros
con la relicitacidn de las vias
afectadas, aunque esa cantidad
seria insuficiente para cubrir la
factura total del rescate, que os-
cilaria entre 2.000 y 4.500 millo-
nes, seglin se atienda a las esti-
maciones de Fomento o de los
acreedores, respectivamente.
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Més de un ter
alta velocidad no

4

» Competencia teme que la
liberalizacion del mercado ferroviario
provoque el cierre de los trayectos
de larga distancia improductivos

GUILLERMO GINES
MADRID

a liberalizacion del AVE,

prevista en toda Europa

para diciembre de 2020,

estd generando muchas ex-

pectativas entre las empre-

sas privadas. Pero lo cier-
to es que el transporte ferroviario de
pasajeros conlleva una importante in-
version que no siempre se amortiza.
De hecho, en Espaiia el 35% de las li-
neas de alta velocidad y mas del 80%
de los trayectos de larga distancia con-
vencional (que no contempla el AVE)
no son rentables.

Asilo indica un estudio sobre la li-
beralizacion del transporte de viaje-
ros por ferrocarril publicado recien-
temente por la Comisién Nacional de
los Mercados y la Competencia (CNMC).
Elinforme, que toma como referencia
informacién facilitada al regulador
por parte de Renfe en 2017, sefiala que
si bien la red de alta velocidad espa-
fola es la mas extensa de Europayla
tercera mas vasta del mundo (tiene
2.655 kildémetros operativos y olros
904 en proyeccion) también es una de
las més infraulilizadas del Viejo Con-
tinente.

Seglin los cédlculos recogidos por la
CNMC. durante 2016 se transportaron
en Espafia 6.2 pasajeros por cada ki-
lometro de red. Es una ratio superada
ampliamente por paises de nuestro
entomo como Reino Unido, Francia,
Alemania, Italia, Bélgica y Polonia.
Solo Holanda cuenta con una relacién
mas baja.

Mis de 45.000 millones
¢Supone esta infrautilizacion que Es-
pana ha despilfarrado dinero publico
en el AVE? La CNMC no entra a valo-
rar explicitamente esta asunto, pero
s recuerda que nuestro pais ha inver-
tido mds de 45.000 millones de euros
en desarrollar su red de alta velocidad.
Una infraestructura que ha sido finan-
ciada mediante fondos europeos (el
25% del total, seguin el regulador), apor-
taciones patrimoniales del Estadoy,
sobre todo, el endeudamiento de Adif.
De hecho, la construccién de estos tra-
zados ha provocado en gran parte que
el administrador ferroviario acumule
hoy por hoy un pasivo de méas de 18.000
millones de euros.

Compelencia no es ni mucho me-
nos 1a Gnica institucidn que ha criti-
cado las ineficiencias del AVE. El Tri-
bunal de Cuentas europeo emitio hace
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El AVE en Espafa

Lineas de alta velocidad
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FUENTE: ADIFy Ministerio de Fomento

justo un afio un demoledor informe
en el que criticaba la falta de pasaje-
ros de determinadas lineas y los so-
brecostes que generaron la construc-
cion de determinadas lineas. Todo ello
pese a haber recibido casi la mitad de
1os fondos europeos disponibles para
financiar los trenes de alta velocidad
en loda la Unién Europea.

Enesta misma linea, la Asociacion
de Gedgrafos ha denunciado reciente-
mente que las lineas de AVE han su-
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puesta un despilfarro o asignacion ina-
decuada de dinero publico de 26.240
millones de euros.

La fiebre espafiola por la alta velo-
cidad podria frenarse en un entorno
compelilivo. El organismo presidido
por José Maria Marin Quemada deja
caer que la apertura del mercado pre-
visla para diciembre de 2020 supone
una amenaza para las lineas no ren-
tables, tanto de alla velocidad como
de larga distancia. Y es que segiin el

MMINTNO1Q R3AR
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Andenes de tren

AVE de l1a Estacion
Mar{a Zambrano
(Milaga)

regulador, la llegada de competidores
privados podria llevar al operador fe-
rroviario histérico (Renfe) a cerrares-
tos trayectos para ser competitivo. Si
este extremo se llegar a producir, la
CNMC cree que un 67% de los pasaje-
ros de larga distancia convencional y
aun 5% de los de AVE se verian afec-
tados.

«Previsiblemente, la liberalizacién
del mercado de servicios comerciales
resultard en la entrada de nuevos com-
petidores en los trayectos de cardcter
rentable. Como consecuencia, la libe-
ralizacion de los servicios comercia-
les podria llevar a que el operador re-
configurase su oferta de servicios en
algunos casos», explica la CNMCen su
informe. Como solucion, el organismo
propone declarar estas lineas Obliga-
cién de Servicio Puiblico (OSP). Segun
dictamind el Ejecutivo de Mariano Ra-
joy en mayo del afio pasado, Renfe
mantendra el monopolio
de los corredores califi-
cados como OPS hasta

Una linea clave
Por su afluencia,

Laescasez de
trenes condiciona
la privatizacion

La apertura del mercado
ferroviario no se producira
hasta finales del aiio que
viene. Pero ¢l proceso ya se
ha topado con un impor-
tante escolle: la falta de
trenes.

Las compariias interesa-
das enentrar en el mercado
de la alta velocidad espaiio-
1a no pueden utilizar
material rodante europeo,
porque el ancho de via
ibérico es diferente al
internacional, Ademads, la
division de alquiler de
Renfe no cuenta con
material rodante destinado
al transporte de viajeros,
por lo que sus competido-
res estan abocados a
comprar nuevos trenes a
fabricantes espaiioles.

Normalmente, este
proceso suele demorarse
varios afios en el tiempo y
requiere una gran inver-
sion, ya que cadatren de
alta velocidad cuesta entre
20 y 30 millones de euros.
Pero en este caso el precio
podria incrementarse adn
mds, ya que tal y como
defiende Competencia en
su dltimo informe.

«La dimensidn del
mercado de fabricacién de
este material es nacional, lo
que potencialmente puede
traducirse en mayores
precios por la ausencia de
competencia a nivel
internacional», explicala
institucion.

lencia-Barcelona, el Madrid-Levan-
te (que comprende Valencia y Ali-
cante) y Madrid-Toledo-Sevilla-Ma-
laga. Pero el futuro del resto de las
lineas representa hoy por hoy tuna
incdgnita.

Desde Renfe apuntan que «no
estd planteado» nin-
gun escenario aun, ya
que todavia faita un

2033. 5 ailo y medio para la

la ruta Madrid- aperglum del mlercado
Elmodeloitaliano  Barcelonaesla  yhisiquiera se cono-
Esta «reconfiguracion» que mds interés  cencudles son las em-
de la red nacional se debe genera entre el presas que finalmen-
a que las compaiiias pri- sector privado te accederdn a él Sin

vadas interesadas enla

liberalizacion del AVE

han puesto el foco en un corredor con-
creto: el Madrid-Barcelona. Un trayec-
to que en sus primeros diez afios sumd
85,5 millones de pasajeros. La libera-
lizacion dibujada por Adif «obligar a
los futuros competidores de Renfe a
ofrecer servicios en rutas como Va-

embargo, desde la

compaitia puablica ad-
miten gue cuando se ha abierto el
sector en otros paises (como en Ita-
lia) el operador histérico «se ha cen-
trado en competir en corredores
rentables». «En todo caso, este cam-
bio de estrategia se ha producido al
cabo de unos afios», puntualizan.
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Adif pone en marcha
hoy el concurso de la
liberalizacion del AVE

» Las empresas
interesadas deberdan
presentar su propuesta
antes del 31 de octubre

G.GINES
MADRID

Adif fija hoy definitivamente la hoja
de ruta de la privatizacién del AVE. El
administrador ferroviario celebra un
consejo extraordinario en e que apro-
bard el documento de 1a declaracion
de red, un lexto que determinard las
condiciones en las que se abrird la alta
velocidad al sector privado ¢l 14 de di-
ciembre de 2020.

La compafifa publica dirigida por
Isabel Pardo de Vera ya aprobé una
declaracién de red provisional en abril.
El proyecto dibujaba un escenario en
el que Renfe tendria dos competido-
res, ya que ponia sobre la mesa tres
paguetes (A, By C). Estas tres ofertas
estaban diferenciadas por el niimero
de frecuencias diarias que se otorga-
ban para circular por los corredores
Madrid-Barcelona-Frontera francesa
y Valencia-Barcelona, Madrid-Levan-
te {Valencia y Alicante) y Madrid-To-
ledo-Sevilla-Malaga. La intencién de
Adif es que la adjudicacitn de estos
paquetes se realizara mediante con-
tratos de diez afos.

Esta declaracion de red noera de-
finitiva, ya que estaba abierta a las ape-
Taciones tanto de las empresas como
de la Comision Nacional de los Merca-
dos y la Competencia (CNMC). De he-
cho, el documento generd muchas cri-
ticas entre los operadores interesados
en la privatizacion del AVE, que con-
sideraron que con este sistemna se fa-

lsaBeI Pardo de Vera, presidenta de Adif

vorecia intencionadamente a Renfe. Y
es que mientras el paquete A se Heva-
ba mds del 67% de las circulaciones, el
B se conformaba con poco més dei 25%
y el C ni siguiera llegaba al 7%. Todo
ello teniendo en cuenta que el criterio
de adjudicacidn de cada paquete irfa
en funcion de la capacidad que se pu-
siera en el mercado, siendo Renfe el
que posee mayores recursos paraello,

Competencia también cuestiond
este sistema de paquetes y sugirio en
un informe publicado a finales de ju-
nio que las empresas ferroviarias tu-
vieran Ia opcidn de solicitar la capaci-
dad marco que consideren adecuada
a su plan de negocio. Ademas, indicd
que Adif Alla Velocidad Gnicamentle
deberia aplicar los criterios de priori-
dad que recogia en su propuesta cuan-
do las peticiones superen la capacidad
disponible.

Los elegidos, en diciembre
De igual forma, el regulaclor reclamé al
administrador ferroviario que el paque-
{e A (que previsiblemente se llevara Ren-
fe) no cuente con una vigencia de 10
anos, sino de 5. La CNMC cree que en
caso contrario se asegurard que el ope-
rador histérico mantenga una posicion
dominante al menos una década mds.
En principio, las recomendaciones
del regulador son vinculantes, por lo
gue deberian incluirse en la nueva de-
claracion de red. Una vez aprobade
este documento, las empresas intere-
sadas podran presentar su propuesta
hasta el 31 de octubre, Tras ello. Adif
escogera a los elegidos en diciembre,
cuando quedard justo un afie para la
apertura definitiva del mercado. Em-
presas como Acciona, isa, Globaliay
Virgin ya se han postulado para entrar
en el mercado de Ia alta velocidad.
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Los analistas calculan que el beneficio de las entidades mas
importantes caera un 9%. Las ganancias conjuntas del sector
rondaran los 7.600 millones de euros en el primer semestre del afo

Los bajos tipos golpean el
beneficio de la gran banca

S. de la Cruz- Madrid

Los cinco grandes bancos espa-
fioles iniciana partir de manana
la ronda de presentacion de sus
resultados, que recogeran, segin
las previsiones de los analistas,
un recorte del 8,7% en sus bene-
ficlos del primer semestre y
quedaran en torno a los 7.600
millones de euros.

Las cuentas de estas entidades
-Santander, BBVA, Caixabank,
Bankia y Sabadell- seguiran re-
flejando la caida de ingresos por
los bajos tipos de interés que
mantiene el Banco Central Euro-
peo (BCE), que penaliza el nego-
ciofundamental delas entidades:
el préstamo de dinerotras tomar-
lo, a su vez, prestado. Para tratar
de compensar esta flaqueza, los
bancos estan apretando otros
flancos comoel delas comisiones,
aunquenolesalcanzaparatapar
el agujero.

La evolucion interanual de es-
tas cuentas sera muy desigual,
segiinsedesprendedelasestima-
ciones de los analistas consulta-
dos por Efe. Banco Santander
sera maiiana el primeroen publi-
car suscifrasdelaprimeramitad
de 2019, con un beneficio de unos
3.760 millones de euros, que per-
manecera casi «congelado», ya
que apenas supondra un 0,2%
mas que el logrado en el mismo
periodo de 2018. La entidad que
preside Ana Botin acaba de ter-
minarlaintegracion tecnologica
delas casi1.600 oficinas que tenia
Banco PopularenEspaiia, conlo
que desaparece la marca casi
centenaria desde el punto de
vista comercial tras la desapari-
cién juridica de la entidad en
septiembre de 2018.

Menos beneficio

Tres dias después sera el turno
de CaixaBank y Banco Sabadell.
La primera se espera que sufra
un recorte que podria superar el
60% en sus beneficios, muy las-
trados por las pérdidas que los
analistas calculanquestfriraen
el segundo trimestre por el eleva-
do coste del ERE que tiene en vi-
gor y que supondra 1a salida de
unos 2.000 empleados. Sabadell,
por el contrario, comunicara un

Las cifras

5%

han subido en
bolsa
Santandery
BBVA en lo que
va de afio, las
{inicas
entidades en
positivo

48.200

millones de
euros se
dejaronen el
parqué los
bancos
espafioles
durante el
pasado afio

El BCE mantiene bajos los tipos para estimular la economia

nes, mas de cuatroveces superior
alos120 millones ganados unario
antes, cuando tuvo que dotar
cuantiosas provisiones para li-
brarse de sus activos inmobilia-
rios y afrontar log costes de la
migracion tecnoldgica de sufilial
britanica TSB.

Kl lunes 29 sera Bankia la que
desvele sus ganancias, que cae-
ran en torno al 21% y quedaran
en poco mas de 400 millones de
euros,entantoque BBVA lohara
dos dias més tarde, el 31 de julio,
conunbeneficionetode casi2.400
millones de euros, que habra
empeorado en casi un 10% en

Los inversores vigilardn las
cuentasdelasentidades financie-
ras con atencion, despuésdeque
elsectorbancariose hayallevado
varios varapalos en Bolsa en las
nltimas semanas tras las reco-
mendaciones negativas de ban-
cos de inversion como Barclays,
Deutsche Bank y UBS. Enlo que
va de ejercicio, a excepcion de
Banco Santander y BBVA, que
han subido mas del 5% favoreci-
dospor sudiversificacion geogra-
fica y su imporante tamano, la
banca cotizada registra pérdidas
bursatiles: CaixaBank se deja un
17%; Bankia, un 15%, y Batco
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Boris Johnson llega a Downing Street y
lanza Reino Unido hacia un Brexit duro

CAMBIO DE PRIMER MINISTRO/ Casi con toda probabilidad, el Partido Conservador elegird mafiana al excalcalde de Londres y
exministro de Exteriores como sustituto de Theresa May. Su objetivo es dejar la UE el 31 de octubre, “sea como sea”.

Roberto Gasado/Amparo Polo.
Londres

Boris Johnson puede cumplir
esta semana su suefio desde
que era estudiante en ¢l elitis-
ta colegio de Etony en la Uni-
versidad de Oxford: ser pri-
mer ministro de Reino Unido,
Si no hay una sorpresa ma-
visculs, Jos 160.000 militan-
tes del Partido Conservador
clegirin manana a Johnson
conw su nuevo lider, en susti-
tucién de Theresa May. De
manera casi autoimnitica, se
espera que la Reina Isabel 11
encargue la formacion de Go-
bierno al carismético exalcal-
de de Londres, quien ef miée-
coles podria instalarse ya en
Downing Street.

La victoria de Boris John-
son en Ia carrera sucesoria in-
terna de los tories frente a Je-
remy Hunt, actual ministro
de Exteriores, ha estado basa-
da en su agresiva posicién so-
bre el Brexit (salida britdnica
delaUE). Lasbases conserva-
doras son muy euroescépti-
cas, y Johnson les prometié
romper con Ja UE el proximo
31 de octubre “sea como sex”,
incluso aunque no haya
acuerdo de divorcio, Hunt,
por el contrario, es mds flexi-
ble y se mostrd dispuesto a
prorrogar la fecha de separa-
cién para facilitar una transi-
cidnordenada.

Por tanto, la prioridad de
Johnson va a ser preparar el

El mercado se prepara para tres meses de infarto

R.Casado. Londres
Elmercado llevavarias sema-
nas dando muestras de un
fuerte nerviosismo ante lalle-
gada de Boris Johnson a
Downing Street. La libra,
principal termémetro del
Brexit (Reino Unido necesita
financiaci6n externa para cu-
brir sus déficits y una ruptura
brusca con su principal socio
comercial exigird una mone-
da mds barata para atraer in-
versores), ha bajado alrede-
dor de un 5% desde mayo,
cuando dimitié Theresa May
como primeraministra,
Hans Redeker, estratega
de divisas de Morgan Stanley
en Londres, sefiala que “antes
de la dimisién de May, los
mercados descontaban una
mayor probabilidad de un

SiJohnsonganala
votacién interna de
los ‘tories] la Reina
Isabel Il le encargara
formar Gobiermno

pals para un Brexit cadtico.
Aunque no admite que sea su
opcion preferida, el probable
primer ministro dice que si
Bruselas no acepta realizar
concesiones sobre el pacto de
salida que negocié May -algo
que descarta la Comision Eu-
ropea-, habrd una ruptura
brusca el 31 de octubre, lo que
puede interrumpir de un dia
para otro los flujos comercia-
les y de personas entre Reino
UnidoylaUE.

Choque con el Padamento
El problema para Johnson es
que la composicion del Parla-
mento britinico es muy dis-
tinta a la de la militancia con~
servadora. La mayoria de la
Cémara de los Comunes se
opone a una salida sin acuer-
do, al sumar la oposicién y al-
gunos diputados tories pro-

europeos. Esto hace muy fré- p

gil la mayorfa actual conser-
vadora de solo tres escafios
(incluyendo a sus socios del
Partido Unionista Irlandés),
Por tanto, Westminster po-
dria vetar un Brexit a las bra-
vas, generando un choque de
cardicter casi constitucional

Brexit suave similar al mode-
lo de Noruega, con un segun-
do referéndum visto también
como un posible desenlace.
Estas posibilidades han baja-
doyhasubidolade unasalida
sinacuerdo el 31 de octubre”.

La libra se cambia ahora
mismo por 1,25 dblares y L1l
euros, cuando hace tres me-
sesestabaenl,31 délaresy 1,17
euros. Antes del referéndum,
se cambiaba por 1,60 délares
y140euros,

En opinién de Petr Krpata,
de ING, “tras el declive re-
ciente, hay una primade ries-
go incorporada a la esterlina
de alrededor del 3%, un mar-
gen clevado para los estinda-
res historicos. Pero todavia
estapordebajodelovividoen
el tercer semestre de 2018

entre los poderes ejecutivo y
legislativo.

Algunos partidarios de
Johnsonhan llegado asugerir
que habria que suspender la

La libra puede bajar
a la paridad con el
euro e incluso con el
délar si hay un Brexit
sin pacto con la UE

(cuando Johnson dimitié de
ministro de Exteriores), por
lo que puede bajar otro 1%
hasta 1,086 euros.

Segtin XitJuckes, de Socié-
té Générale, “el mercado de
divisas sigue ajustando la va-
loracién de la esterlina, si-
tuando un Brexit sin acuerdo
como algo probable”. Este
banco francés estima que hay
un 43% de opciones de una
salida brusca de la UE el pré-
ximo 31 deoctubre.

Algo mis optimista es Ka-

160.000 miiitantes conservadores decidirdn mafiana quién sucede a Theresa May como primer ministro.

legislatura en los dias previos
al Brexit, para evitar que los
diputados bloqueen una sali-
da sin pacto. Los partidos
proeuropeos buscan férmu-

Ihum Pickering, de Berenberg
Bank. “Nuestro escenario
central sigue siendo que
Johnson persuadird al Parla-
mento paraque pase ¢l acuer-
do del Brexit, aunque en una
version algo modificada. Da-
mos un 40% de probabilida-
des aeste desenlace,un 35%a
un Brexit duro y un 25% a
una marcha atris al Brexit”,
indica.

Otros como Daniel Trum,
de UBS, opinan que lo mds
seguro es un retraso de la fe-
cha de salida de la UE para
que se celebren unas nuevas
elecciones generales, alar-
gando Ia incertidumbre, El
banco  estadounidense
JPMorgan solo daun 25% de
opciones a una ruptura cati-
ca,conun 15% paraunasalida

las, incluso legales, para impe-
dir esaartimafia.

Una solucién para este blo-
queo serfa retrasar el Brexity
convocar elecciones genera-

ordenada el 31 de octubre y
un 60% para un retraso, que
podria servir a para otros co-
micios o para un segundo re-
feréndum.

Los diferentes desenlaces
tendrin consecuencias muy
variadas para la libra. Société
Génerale indica que en un
Brexit sin acuerdo, la libra
podria bajar a 1,05 euros
(ahora 1,11) y a 1,16 dolares
(ahora 1,21), Morgan Stanley
prevé mayores fluctuaciones,
En esta salida cabtica, cree
que la esterlina se desploma-
ria a casi la paridad con el d6-
lar y quiza con el euro. Por el
contrario, si los laboristas se
lanzan a apoyar otro referén-
dum, podria irse a 1,35 dola-
res, dice estaentidad.

ING ve de manera opuesta

Los titulares de
Economia y Justicia
dimitiran, porque

Son proeuropeos y
contrarios al Brexit

les. Johnson tiene poco in-
centivo para ello, ya que un
nuevo aplazamiento del di-
vorcio con Ia UE podria dar
alas al Partido del Brexit de
Nigel Farage, a costa de los
conservadores, Enfrente, por
su parte, los laboristas van in-
clindndose hacia apoyar un
segundo referéndum en caso
de ganar los comicios,

Por ello, algunos analistas
todavia esperan que el nuevo
jefe del Ejecutivo busque al-
gin tipo de variacion del
acuerdo de May para que sea
aprobado por el Parlamento,
Andrew Duff, del European
Policy Centre, sugiere que
una opcidn seria mantener la
fecha formal del Brexit en el
31 de octubre, pero alargando
el periodo de transicion hasta
cinco afios (ahora solo se con-
templan dos afios), durante
los que Reino Unido y la UE
podrian negociar un nuevo
tratado comercial que facilite
la continuidad futura de los
intercambios iibres enla polé-
mica fronterade Irlanda.

Todo dependerd de cudl de
las dos caras de Boris predo-
minen. Hay quien recuerda

la posibilidad de un Gobierno
laborista, ya que también
asusta a los inversores el pro-
grama de nacionalizacionesy
subidas de impuestosde su li-
der, Jeremy Corbyn, quien
ademds tiene una opinién va-
ga sobre la necesidad de dar
marcha atras al Brexit. El
banco holandés estima que
una convocatoria de eleccio-
nes anticipadas harfa bajar la
libra a 1,05 euros, ya que los
comicios podrian convertirse
en una eleccién entre el Bre-
xit duro delos conservadores
yun plan econémico socialis-
tadeloslaboristas.

Entodo caso, los analistase
inversores se preparan para
tres meses de volatilidad de
aquihastalavisperade Todos
los Santos,



Rechazo a la solucién irlandesa

La principal objecién de Botis Johnson al acuerdo del Brexit
negociado por Theresa May es la denominada salvaguarda
irlandesa. Segiin esta cldusula, Reino Unido seguird dentro
de la unidn aduanera de manera indefinida hasta que se
encuentre una solucién tecnolégica o se firme un nuevo
fratado de libre comercio que pesmita mantener sin
controles la frontera entre la Reptiblicade Ifanda y Ia
provincia britdnica del Ulster. Johnson cree que este
mecanismo puede llevar a un sometimiento total a las
normas de la UE durante un largo periodo de tiempo.

Preparacion del Brexit duro

El probable primer ministro considera que Londres puede
arvancar mas concesiones de |3 UE si amenaza con su
disposicién a irse sin un acuerdo el préximo 31 de octubre.
Alavez, si Bruselas sigue resistiéndose a reabrir el acuerdo,
{os preparativos servirfan para ir a un Brexit duro. Johnson
confia en que este escenario no suponga una gran
distorsién, esperando que ka UE acepte tomar medidas
transitorias para mantener el flujo de personas y bienes,

Puntos a los inmigrantes

Boris Johnson no es partidario de marcar un objetivo
determinado de inmigrantes anuales en Reino Unido, algo
que si queria May. Pero aspira a controlar las llegadas,
mediante un sisterna de puntos al estilo australiano que
permita dar visados a los empleados con destrezas mas
necesarias para las compafiias britanicas,

Bajadas de impuestos

£l plan de Johnson conternpla bajar impuestos a las rentas
entre 50.000 y 80.000 iibras anuales. También quiere
elevar el minimo salarial a partir de! cual ios trabajadores
empiezan a contribuir a la Seguridad Social,

Inversion en infraestructuras

El exaicalde de Londres quiere parar o modificar ef proyecto
de una nueva linea de alta velocidad de Londres a
Manchester (HS2) y la ampliacién del aeropuerto de
Heathrow, pero prevé fomentar la inversion para que todos
los hogares dei pais cuenten con redes de fibra 6ptica.

suetapacomoalcaldede Lon-
dres (2008-2016), cuando fue
un politico pragmatico y
abierto a la diversidad. Otros
apuntan & su accidentada tra-
yectoria como ministro de
Exteriores (2016-2018), cuan-
do su ambicion le hizo abra-
zar la bandera mds radical del
Brexit, descuidando las Jabo-
resdiplomiticas.

Dimisionde Hammond

Antes de llegar a esa fase cru-
cial del proceso, Johnson tie-
ne unas semanas de relativa
calma para preparar su estra-
tegia. El Parlamento britdnico
entra enreceso veraniego,yla
Comisién Europea también
funcionard a medio gas du-
rante agosto. El primer paso
serd el nombramiento de mi-
nistros en los préximos dias,
con quienes en fechas poste-
riores podra trazar Ius lineas
maestras de suprograma,

A este respecto, el ministro
de Economia, el proeuropeo
Philip Hammon, anuncié
ayer que dimitira si Johnson
es el nuevo primer ministro,
“Voy a dimitir” antes de que
Johnson forme Gobierno, di-

joHammond, The Sunday Ti-
mes publicd ayer que también
dimitird el ministro de Justi-
cia, David Gauke que, como
Hammond, también es con-
trario al Brexit.

Otra de las intenciones de
Johnson en las primeras se-
manas es negociar un acuer-
do comercial con Estados
Unidos, paraloqueesperabe-
neficiarse de su sintonia con
Donald Trump.

Su primer reto puede ser
responder a lacrisisen el golfo
Pérsico, tras el secuestro de un
navio britdnico por Irén, Enel
apartado econdmico, Johnson
prometid al principio de la
campafia para suceder a May
una rebaja de impuestos a las
rentas mds altas. La polémica
generada por esta medida ha
hecho que el lider la retire de
sulistade prioridades.

En un comunicado, la pa-
tronal britinica CBI, reclama
a Johnson “una salida orde-
nada de la UE”, como contex-
to para fanzar un amplio plan
de reactivacion de la econo-
miabritinica.
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UN PERSONAJE CON DOS CARAS/LOS ENEMIGOS DE BORIS JOHNSON CRITICAN SU CIEGAAMBICION
Y FALTA DE CONVICCIONES. SUS DEFENSORES RESALTAN SU CARISMA, DIALECTICAY POSO CULTURAL.

Un déspo

fa ilustrado en la era

del populismo politico

La popularidad de Alexander Boris de
Pfeffel Johnson (Nueva York, 1965) hay
que entenderla por su capacidad para
representar a un querido estereotipo de
fa sociedad britdnica: el personaje de
clase alta, educado en stis mejores insti-
tuciones, pero que en lugar de mostrar-
sealtivo deambula con un estudiadode-
salifo, utilizando sus afios de debates
dialécticos en Oxford para lanzar conti-
nuas frases ingeniosas que desarman a
suaudiencia.

Esta imagen fue reforzada durante
sus affos como periodista en The Times,
The Daily Telegraphy The Spectator, pe-
ro sobre todo en sus apariciones en el
programa satirico de la BBC sobre laac-
tualidad Have I Got News for You.
Cuando entré en 2001 en la Cdmara de
los Comunes como diputado del Parti-
do Conservador, entorices en la oposi-
¢ibn, ya era uno de los politicos més co-
nocidos'y carismiticos, lo que en 2008
le permiti6 ganar la alcaldfa de Londres.

“En las campafias, todo el mundo
quiere charlar y hacerse fotos con Boris,
incluso quienes no son simpatizantes
del partido”, afirma un activista de los
tories. “A los demés politicos no les co-
noce nadie y nise acercan, pero el caris-
made Borisesindudable”,

Cualquier escdndalo personal resbala
sobre esa imagen y se considera acepta-
ble; durante la reciente campafia para
suceder a Theresa May, la policia tuvo
queacudiralacasadeladltimanoviade
Boris, Carrie Symonds, alertada por los
vecinos que escucharon una fuerte dis-
cusion, Ni siquiera los tradicionales mi-
litantes conservadores dejaron. de apo-
yar por ello a Johnson, quien arrastra
dos separaciones, cinco hijos (reconoci-
dos) y mtltiples infidelidades.

Tampoco parece afectarle hasta aho-
rasusuperficialidad ideolégica. En cada
momento, Boris enarbola la bandera
que més le acerca al poder. En su etapa
como alcalde de Londres (2008-2016),
ciudad tradicionalmente de izquierdas,
se mostrd como una persona liberal y
promotora de la diversidad. Pero en
2016, desafié al entonces primer minis-
tro David Cameron para defender el
Brexit en el referéndum, mostrdndose
implacable contra la inmigracién.

EMinicTrump o Mini-Churchill?
Como premio tras ganar el plebiscito,
fue nombrado ministro de Asuntos Ex-
teriores por Theresa May, pero en 2018
dimiti6 en protesta por el pacto del Bre-
xit, otra maniobra que muchos vieron
como parte de los preparativos para
asaltar el poder con la ayuda dela cada
vez mds organizada y potente ala eu-
roescéptica del Partido Conservador,
Desde su renuncia, ha escrito una co-
lumna semana en el Telegraph, la biblia
dela veteranamilitancia tory.

Boris Johnson nacié en 1965 y del periodismo salté a la politica en 2001,

Su ambicidn, los escindalos, la super-
ficialidad, el uso delos mediosy su tivén
popular hace que muchos observadores
britdnicos le comparen con el presiden-
te estadounidense Donald Trump, con
quien parece mantener una buena sin-
tonfa. Un diplomético europeo rebate
esta imagen. “Es cierto que Boris, como
Trump, sabe enganchar con una parte
de la poblacion que se sentia descolgada
de la clase politica, Io que hace a ambos
representantes dela corriente del popu-
lismo. Pero Johnson es mucho mds cul-
to e inteligente, un gran estudioso y se-
guidor de Winston Churchill y una es-
pecie de déspotailustrado del siglo X X1,
que desde su cdmoda posicion de clase
alta quiere esparcir el bienestara todala
sociedad”.

Segiin Kallum Pickering, analista de
Berenberg Bank, “Johnson es un prag-
mitico que se sirve a si mismo. Pese a
sus bravatas sobre el Brexit, su trayecto-
ria como alcalde de Londres es revela-
dora. No es un idedlogo. En asuntos cla-
ves, su instinto es tomar la opcién que
impulsa su propia popularidad. Tam-
bién es un vendedor y un activista de
campafia efectivo”,

De hecho, algunos tienen Ia esperan-
za de que, una vez en el poder, Johnson
vuelva a moderar sus formas e ir aun
programa de Gobierno més inclusivo,
dando unnuevogiroasu posicién con el

Brexit, pivotando hacia una salida pac-
tadadela UE.

Perolafuerte division social y politica
creada por el Brexit puede complicar
cualquicr esfuerzo de Johnson por to-
nmruna via intermedia. Si va haciauna
negociacion amistosa con la UE, los eu-
roescépticos que Je han apoyado se sen-
tirdn traicionados. Y los partidarios de
seguit en Europa han ido alimentando
un fuerte rencor hacia Johnson desde
que lider6 la campafia del referéndum
con mensajes que luego se demostraron
como mentiras (o medias verdades).

De NuevaYork aBruselas

Nacido en Nueva York cuando su padre
Stanley estaba estudiando en esta ciu-
dad, pronto volvié a vivir en Reino Uni-
do,yluego pasd otra parte de su infancia
en Bruselas. Como es tradicional en las
clases pudientes de Reino Unido (remi-
niscencia de la época imperial) fue en-
viado de nifio al elitista internado de
Etorry luego logré acceder ala Universi-
dad de Oxford.

Como periodista, fue corresponsal en
Bruselasdel Telegraph, donde empezba
forjarsu euroescepticismo con articulos
1o muy rigurosos. Seglin Max Hastings,
director entonces de ese diario, “Boris
es un tipo entretenido pero no es ade-
cuado para primer ministro; solo le im-
portan su famay gratificacion”,



