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Mejores TFG en ADE y Business Analytics

original

La Facultad de Ciencias Econdmicas y Empresariales reconoce los mejores
trabajos fin de grado del curso 2020/2021

La Facultad de Ciencias Econémicas y Empresariales reconoce los mejores trabajos fin de grado del curso 2020/2021

La Facultad de Ciencias Econémicas y Empresariales (Comillas ICADE) entregé los premios a
los mejores Trabajos Fin de Grado en Administracién y Direccion de Empresas y Business
Analytics, correspondientes al curso 2020/2021.

El rector de la universidad, Enrique Sanz Giménez-Rico, SJ, presidié el acto, acompafnado por
la decana de la Facultad, Teresa Corzo Santamaria, y el vicedecano de relaciones
institucionales e investigacion, Javier Marquez Vigil. La decana dio comienzo al evento, al que
se refirid como uno de los mas emotivos del curso, felicitando a los premiados y agradeciendo
a las empresas patrocinadoras de los premios. A continuacion, Javier Marquez fue nombrando
a los premiados, que tuvieron la oportunidad de presentar brevemente sus trabajos.

Belén Tadea Guzman Gonzalez-Vidaurreta recibié el Premio Accenture por su trabajo "Plan de
Negocio de la Startup Cowotel: Workation para némadas digitales en hoteles", dirigido por la
profesora M. 2 Carmen Bada Olaran. Entregd el premio Pablo Puerta Pérez de Vargas, Strategy
Manager de Accenture.

El Premio ADEFAM, entregado por su vicepresidente, Arturo de las Heras Garcia, fue para

Angeles Ternero Alcantara, por su estudio "AMANDE S.L.: Modelo de Negocio de Empresa
procesadora de almendra para su distribucion al extranjero". Antonio Rua Vleites dirigié el

trabajo.

El premio del Instituto de Censores Jurados de Cuentas de Espafa (ICJCE) reconocié el trabajo
de Maria Pifeiro de la Esperanza, Andlisis Econémico-Financiero de la FA Women Super
League: Una aproximacion al modelo econémico del futbol profesional femenino inglés. El
trabajo estuvo dirigido por Jorge Martin Magdalena. El presidente de la agrupaciéon de Madrid
del ICJCE, Victor Alié Sanjuan, entregé el galardon.

Dos alumnos de Comillas ICADE recibieron por primera vez el primer y segundo premio de los
tres que otorga el Colegio de Economistas de la Comunidad de Madrid (CEMAD) a los mejores
TFG de Madrid y otras provincias (Salamanca, Toledo, Cuenca, Avila, Ciudad Real,
Guadalajara, Segovia y Soria) en el &mbito econdémico.

Alvaro Purén Herreros de Tejada recibi6 el primer premio por su trabajo "El estado de
bienestar. Un analisis critico sobre los indices de bienestar existentes y los indicadores que los
componen", dirigido por Amparo Merino de Diego.

El segundo premio fue para José Medina de Obesso por su texto ";Cudl es la mejor estrategia
momentum? Analisis cuantitativo de los periodos éptimos del factor momentum usando
técnicas de big data", dirigido por la profesora Maria Coronado Vaca. La decana de CEMAD,
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Amelia Pérez Zabaleta, entregd los galardones vy felicitd a ambos estudiantes y a la universidad
por el inédito logro.

Miguel Crespo Diaz-Caneja recibié el primer Premio EY de manos del socio de consulting de la
compania, Jorge Capilla, por el trabajo Consolidacién bancaria europea en base a técnicas de
clustering, dirigido por Maria Coronado Vaca.

Jorge Capilla también hizo entrega del accésit del Premio EY a Jaime Murillo Murillo,
reconocido por Analisis de los factores que inciden en la aceptacién del vehiculo auténomo,
un trabajo que fue dirigido por José Luis Arroyo Barrigiete.

Iberdrola también reconocié los trabajos de dos estudiantes. El primer premio Iberdrola fue
para Consuelo Catalina Benavente Ysart, por La desinversion en combustibles fésiles ¢una
solucién al cambio climatico?". El premio al trabajo dirigido por Consuelo Benito Olalla, fue
entregado por Guillermo Rivas Munar, de la direccion de RRHH y Cristina de Inza Pujadas, del
area de innovacion.

Estos también entregaron el accésit al Premio Iberdrola a Gloria Pineda Rodriguez-Pina, por su
trabajo Comunidades Energéticas como posible solucién a la pobreza energética de la Espana
rural”, una investigacion dirigida por Amparo Merino de Diego.

Alvaro Villadangos del Rio recibié el Premio Management Solutions por Disefio de un altcoin
vinculado al USD basado en Deep Reinforcement Learning (IA), un trabajo dirigido por José
Portela Gonzalez. Entregé el reconocimiento Miguel Angel Poblet, socio director de medios de
Management Solutions.

El rector cerr6 el acto con un discurso dirigido a los premiados y al futuro que les aguarda.
Valores como el esfuerzo y el trabajo bien hecho los habéis recibido en esta casa y los
queremos seguir cultivando. Os han permitido servir a la sociedad y a las personas, record6
Enriqgue Sanz en su alocucioén final. El rector también aproveché para hacer énfasis en el valor
de la paz, por los tiempos de conflicto en que vivimos desde hace varias semanas.
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ADEFAM distingue a la familia Lozano Vazquez, propietaria de
Redur, con el Premio Familia Empresaria del ano 2022

original

Familia Lozano VaZquez, propietaria de REDUR.

Ha reconocido también con menciones especiales al Grupo Paraguas, en el apartado de
innovacion; a Netmentora Madrid, por su apoyo al emprendimiento; a Mahou San Miguel, por
su estrategia en sostenibilidad, y a Almacén de Pontejos como negocio centenario. id:81919

La Asociacion de la Empresa Familiar de Madrid (ADEFAM) ha hecho publico el fallo del
Premio Familia Empresaria del Aho 2022, que ha recaido en la familia Lozano Véazquez,
propietaria del grupo logistico y de transporte REDUR.

El jurado del Premio Familia Empresaria del Afio, que cuenta con el patrocinio de Credit
Suisse, ha reconocido en esta saga su esfuerzo e ilusién, plasmados en un fuerte arraigo con
el territorio, su compromiso con el empleo y la reinversién constante en proyectos de largo
plazo.

Fundada en 1967 por Angel Lozano con el apoyo de su esposa, Angela Vazquez, y
actualmente liderada por la segunda generacion, que representan Raul y Alberto Lozano, como
presidente ejecutivo y director general, respectivamente, Redur es hoy un operador
internacional con mas de 2.000 empleados, 1.500 vehiculos, 60 delegaciones propias y mas
de 75.000 metros cuadrados de instalaciones logisticas.

Asimismo, la asociacion que agrupa a las empresas familiares de Madrid ha distinguido con
sus menciones especiales al Grupo Paraguas, en el apartado de proyecto madrilefio mas
innovador; a Netmentora Madrid, como entidad que ha prestado un mayor apoyo al
emprendimiento; a Mahou San Miguel con su programa Vamos 2030, por liderar el camino
hacia la Sostenibilidad, y a Almacén de Pontejos como el mejor negocio centenario de Madrid.

La entrega de estos galardones tendra lugar el proximo 29 de marzo, con presencia de
representantes de la Comunidad de Madrid y del Ayuntamiento, en una gala especial que se
celebrara en el Hotel Mandarin Oriental Ritz de Madrid.
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En este mismo evento se llevara a cabo la entrega de los galardones correspondientes a la
edicion de 2020, fallados en su dia, pero cuya ceremonia de entrega tuvo que ser cancelada
por motivo de la pandemia.

En esa edicién fue premiada la familia Gut, propietaria de Prosegur, como Familia Empresaria
del Ano y se alzaron con las menciones especiales AUARA (proyecto madrilefio mas
innovador); Telefénica Open Innovation (entidad que ha prestado mayor apoyo al
emprendimiento); Acciona (por liderar el camino hacia la sostenibilidad) y Restaurante Botin
(mejor comercio centenario de Madrid).

El jurado de la IV edicion de los premios ADEFAM Familia Empresaria del Afio ha estado
integrado por Victoria Plantalamor, presidenta de ADEFAM; Marc Puig, presidente del Instituto
de la Empresa Familiar; Manuel Llamas Fraga, viceconsejero de Economia de la Comunidad
de Madrid; Concepcién Diaz de Villegas, directora General de Comercio y Hosteleria del
Ayuntamiento de Madrid; Maria Teresa Enciso, directora de la Catedra de Empresa Familiar
CEDEU de la Universidad Rey Juan Carlos; Emilia Pérez, directora de Economia Agencia
EFE; Clemente Gonzalez Soler, presidente de Grupo Alibérico y premio Familia Empresaria
del Ano 2018; y Pablo Carrasco, Managing Director at Credit Suisse.
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El Casino acogié una charla
sobre empresas familiares

Acto de la Fundacién de Estudios Bursdtiles y Financieros

Redaccién
Teruel

La Fundacién de Estudios Bursa-
tiles y Financieros (FEBF) cele-
bré recientemente en el Casino
de Teruel una conferencia sobre
Como minimizar el coste fiscal de
transmitir la empresa familiar,
protagonizada por Pablo Romd,
asesor fiscal y socio director de
Romd Bohorques Tax & Legal, en
colaboracién con el Circulo de
Recreo Turolense dentro del Ci-
clo de Conferencias organizadas
con motivo de la Celebracién del
Centenario del Casino. Presentd
la jornada Mariano Giménez,
presidente del Casino.

Pablo Roma realiz6 un repaso

a los principales casos de trans-
misién de la empresa familiar
(herencia, donacién o venta) y
de su coste fiscal: “Se trata de un
tema de mucha actualidad y que
genera preocupacion en el seno
de muchisimas pymes, que se
plantean un relevo generacional
o un cambio de modelo, y necesi-
tan valorar muy bien el coste fis-
cal de la operacién. Es muy im-
portante para el empresario tener
claro los impuestos a pagar cuan-
do la transmite, asi como cono-
cer los riesgos fiscales que con-
lleva una operacion de este tipo”.

Roma destacé que el actual es
“un momento Gnico para vender
empresas, por la abundancia de
liquidez, pero hay que analizar

previamente los costes fiscales
asociados, diseniando la opera-
cion estratégicamente”. Por ulti-
mo, destacé como la interven-
cién de asesores de confianza
“genera tranquilidad a los em-
presarios, al conocer las deriva-
ciones de responsabilidad en los
movimientos corporativos, y re-
ducir su riesgo fiscal”.

Entre los mds de 50 asistentes
habia miembros de la junta y so-
cios del Circulo de Recreo Turo-
lense, asi como empresarios y di-
rectivos de empresas familiares
relevantes de diferentes sectores
que mostraron interés por el cos-
te fiscal asociado a las operacio-
nes de transmision.

Tras la exposicién inicial de

Un momento de la charla que tuvo lugar en el Casino de Teruel

Pablo Romd, se establecié un co-
loquio entre los asistentes, que
tuvieron la oportunidad de for-
mular preguntas al ponente para
resolver dudas prdcticas.

Esta jornada se enmarcé den-
tro de las actividades divulgati-

vas que la FEBF organiza con su
colectivo de socios y que, en este
caso, se ha centrado en el ambito
juridico-fiscal para fomentar me-
jora en la cultura financiera en
aspectos mercantiles, fiscales,
administrativos y laborales.
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Los tips para reconocer una empresa familiar porduan Manuel
Ponce Diaz

Notas de prensa en RSS - original

Juan Manuel Ponce Diaz habla de como es la percepciéon cuando se habla de una empresa
familiar, es la de un pequefo restaurante que esta administrado por varios hermanos, o
aquella lavanderia de la esquina que atiende un matrimonio. Sin embargo, Juan Manuel Ponce
Diaz siempre recuerda que Walmart y Ford tienen una estructura administrativa completamente
familiar. México cuenta con grandes ejemplos como Grupo Carso o Grupo Bimbo entre muchas
otras.

Juan Manuel Ponce Diaz cuenta qué es lo que caracteriza a una empresa familiar. Es que se
tengan mas del 50% de acciones con derecho de voto; mientras que en el caso de las
empresas publicas (que cotizan en bolsa), lo son con al menos 32% de las acciones con
derecho a voto. En paises de la OCDE, como México, este porcentaje es suficiente para tener
el control de la Asamblea General.

El secreto que Juan Manuel Ponce Diaz atribuye al éxito de estas empresas es la transicién
generacional. El 44% de las empresas de la lista de 500, son propiedad de la cuarta
generacion incluso en algunos casos, ya estan en la quinta. Juan Manuel Ponce Diaz lo
resumen en como las familias han encontrado la manera de entenderse por muchas décadas.
Aquellos que combinen el mundo de los negocios y las emociones de la familia son los
vencedores de este gran reto. (Para el tema de la inteligencia emocional, puedes leer De qué
estan hechos los lideres por Juan Manuel Ponce Diaz donde se habla de la autorregulacién).

Es comun dentro de las empresas familiares, escuchar la frase: Hay que tener una vision de
negocio y dejar los problemas familiares a un lado. Ponce Diaz lo considera un error. No se
pueden dejar a un lado las emociones familiares. De hecho, Juan Manuel Ponce Diaz afirma
que una empresa familiar exitosa, se debe aprende a gestionar en ambos terrenos, porque son
igual de importantes.

Los expertos afirman que una empresa familiar tiene mayor capacidad de sobrevivir en el
tiempo y estd mejor acondicionada para ello. Tiene sentido. Una empresa familiar no sélo
piensa en el préximo trimestre, sino en la proxima generaciéon. Por tanto, los periodos de
planeacidon son a largo plazo, lo que mantiene mas estables a las empresas. También afirman
que la retencion de talento es mejor, pues dentro de la empresa los miembros de la familia
fomentan el compromiso de los empleados en todos los niveles y ayudan a crecer a todos
aquellos sobresalientes.

Aqui estan algunas de las 25 empresas familiares mas conocidas del mundo, ¢ se reconocen?

Walmart, Volkswagen, Ford, Cargill, BMW, Auchan, Peugeot, América Movil, Roche,
Continental, Christian Dior, entre otras.

juan manuel ponce diazcentro para la empresa familiarempresa familiarreconocer una empresa
familiartipsuniversidad de st. gallen

Fuente original: Comunicae.es.
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Rio Lacardn, la reinvencidn y triunfo de una empresa familiar
olivarera

original

Medalla de oro Extrema Seleccién en la categoria de pequefa produccién, el aceite virgen
extra Rio Lacarén nace en un proyecto familiar relativamente reciente que surge de la
necesidad de explotar las parcelas de regadio de olivos picual, en el término municipal de La
Garrovilla. Tras unos afos de recuperacién de las fincas abandonadas, en el 2018, con la
fuerte caida de los precios, se apuesta de forma decidida por la transformacién de la aceituna
en aceite para su venta. Una decisién que en apenas 4 afos les ha supuesto el
reconocimiento a su calidad.
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La UE retrasa ya hasta 2024 la aplicacion
del tipo minimo del 15% en Sociedades

TRIBUTACION INTERNACIONAL/ |_a reunion del Ecofin culmina sin pacto sobre la fijacion del suelo fiscal para multinacionales pese
al redisefio del calendario para retrasar un afio su puesta en marcha y hacer voluntarios algunos aspectos en el primer lustro.

Juande Portillo. Madrid

La coyuntura, con una guerra
que dispara los precios ener-
géticos cuando ain no se ha
superado el impacto econo-
mico de la pandemia, no pare-
ce acompaiiar los planes de
subidas de impuestos de Es-
paiia y Europa, ni a corto ni a
medio plazo. Asi lo demostrd
a escala nacional la ministra
de Hacienda, Maria Jests
Montero, cuando nada mas
recibir el Libro Blanco sobre la
Reforma Tributaria se apre-
sur6 a descartar cualquier al-
za fiscal inminente, y asilo ra-
tificaron ayer, a nivel comuni-
tario, los ministros de Econo-
miay Finanzas de la UE (Eco-
fin), incapaces de pactar la
adopcion del nuevo tipo mini-
mo global del 15% en el Im-
puesto de Sociedades pese a
que arrancaron la reunion re-
trasando su puesta en marcha
del 1 de enero de 2023 al mis-
mo diade 2024.

El objetivo de la reunion
era acordar la adaptacion de
la legislacion comunitaria al
pacto alcanzado el pasado
ano por casi 140 paises de la
Organizacion para la Coope-
racién y el Desarrollo Econd-
micos (OCDE) para promo-
ver la fijacién de un suelo co-
mun a la tributacién de las

grandes empresas. Se trata,
concretamente, del llamado
Pilar 2 del acuerdo de la OC-
DE, que pasa por fijar un tipo
minimo global del 15% en el
Impuesto de Sociedades so-
bre el beneficio de las compa-
fifas que facturen mas de 750
millones de euros anuales. E1
objetivo es que eleve la recau-
dacién mundial en unos
150.000 millones de délares y
se calcula que en Espaiia afec-
tard a la mitad de los 120 ma-
yores grupos empresariales.
Su puesta en marcha en
Europa no ha estado exenta
de baches, entre otras cosas
por la negativa inicial de pai-
ses reacios a prescindir de las
politicas de baja fiscalidad
que les han permitido atraer a
grandes multinacionales, co-
mo es el caso de Irlanda. Su-
peradas sus reticencias, la ho-
ja de ruta de la Unién Euro-
pea pasaba por acordar este
afio una directiva comunita-
ria a trasponer por los dife-
rentes Estados miembros que
permitiera aplicar la medida
desde el1de enerode 2023.
Semejante paso, sin embar-
go, requiere del acuerdo una-
nime de Los Veintisiete y los
intereses ya contrapuestos de
varios paises, unidos ahora a
la convulsion econdmica de-

satada por la invasion rusa de
Ucrania y la escalada vertical
de los precios en general y los
de la energia en particular,
han complicado el pacto.
Francia, sobre quien recae
la presidencia semestral rota-
toria de la UE y la responsabi-
lidad de liderar la iniciativa,

b

trat6 de acercar posturas.
Consciente de la falta de con-
senso imperante, Paris puso
toda la carne en el asador des-
de primera hora del Ecofin,
acudiendo a la cita con un
nuevo borrador en el que di-
rectamente se optaba por re-
trasar la puesta en marcha del

La vicepresidenta de la CE, Margrethe Vestager, el ministro aleman de Finanzas, Christian Lindner, y la ministra de Economia, Nadia Calvifio.

tipo minimo hasta el 1 de ene-
rode 2024.

Mas all4, la ponencia gala
ofrecia que lallamadareglade
inclusion de rentas (RIR, por
sus siglas en inglés) tenga ca-
réacter voluntario durante los
cinco primeros afios de pues-
ta en marcha, recoge Efe, algo

il

que permitié superar el veto
desplegado en enero por
Hungria y Estonia. Pero no
fue suficiente.

Tres paises, Suecia, Malta y
Polonia, respondieron que
pese a estas dos concesiones
siguen teniendo “algunos pro-
blemas” con el borrador de la
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Suecia, Poloniay
Malta bloquean el
acuerdo al reclamar
a la vez el reparto de
recaudacion digital

directiva y reclamaron que el
citado Pilar 2 sea puesto en
marcha conjuntamente al co-
nocido como Pilar 1. Hacen
referencia a la otra pata del
acuerdo internacional sellado
enla OCDE que consiste en el
reparto de parte de la recau-
dacién fiscal obtenida de los
grandes grupos digitales alla
donde tienen su sede entre los
paises donde tengan activi-
dad y consumidores aunque
no presencia fisica. Un paso
que se habia dejado aparcado
paraunasegunda etapa.

Citaclave en abril

El ministro de Finanzas de
Francia, Bruno Le Maire, des-
cart6 que las diferencias sean
irreconciliables. “Si es necesa-
rio darse tres semanas” para
el acuerdo, asi se hara, expu-
so, mostrando su confianza
en que la requerida unanimi-
dad pueda alcanzarse de cara
ala proxima reunion del Eco-
fin, prevista para principios
del mes de abril.

Esparia, que ya ha puesto
en marcha por su cuenta un
tipo minimo nacional del 15%
en Sociedades este afio, de-
fendi6 por boca de la vicepre-
sidenta de Asuntos Econémi-
cos, Nadia Calvifo, que lide-
rar internacionalmente la
puesta en marcha del nuevo
tipo minimo global lanzaria
“un mensaje muy importan-
te” al mundo de que Europa
“quiere tener un sistema justo
de fiscalidad internacional”.

«-- Volver al indice



Publicacién

El Mundo Andalucia, 33

— Soporte Prensa Escrita
ELEZ=MUNDO  comen 12
-
pasin— Difusion 7275
Audiencia 76 000

Fecha 16/03/2022
Pais Espafia

V. Comunicacién
Tamafio
V.Publicitario

5 696 EUR (6,265 USD)
138,78 cm? (22,3%)
2223 EUR (2445 USD)

Instituto de la

Distribuido para IEF * Este articulo no puede distribuirse sin el consentimiento expreso del duefio de los derechos de autor.

CRONICAS INDIGENAS

> | CARLOS
MARMOL

Blanco y
en botella

AZANA, el tltimo presidente de la Republi-
ca, que lo sabia por experiencia, dejé dicho
que la vida ofrece a cada criatura su propia
copa de amargura. Pagando la casa, por su-
puesto. Nos acordamos de la frase al oir al
Reverendisimo reclamar, junto al coro Fei-
joo, una bajada de impuestos en materia de
energia y carburantes, idea que ha cogido
con il passo cambiato a su principal rival en
las autonémicas, el Ungido Espadas. Hace
menos de un mes el candidato del PSOE,

que es bastante dado a venirse muy arriba
(sin motivo), sostenia que el discurso politi-
co del Quirinale sobre los beneficios de una
bajada de impuestos era una «tomadura de
pelo que no le cambiaba la vida a la gente».
Categorico, el Quietista rechazaba que se-
mejante politica beneficiase a los intereses
de la Marisma. Welcome more taxes.

San Telmo reivindica lo contrario, demos-
trando -hablamos en términos electorales—
unos indudables reflejos al abanderar en la
cumbre de presidentes autonémicos en La
Palma una propuesta que tiene muchas pro-
babilidades de salir adelante —parcialmen-
te- si dentro de una semana la UE no pone
excesivos obstaculos. Todo un golpe de
efecto en términos electorales: si el Gobier-
no decidiera una rebaja inferior a la que
plantea la Junta (un 10% de IVA en vez de
un 4%), el Quirinale podra decir que la me-
dida es insuficiente y que la reduccion tribu-
taria final, en todo caso, se debe a su con-
curso. En el supuesto contrario, su argu-
mento sera el mismo de estas ultimas

semanas: «Moncloa (el PSOE) no contribu-
ye a atenuar el impacto en las familias del
incremento de la bolsa de la compra». Ga-
nancia politica plena, riesgo nulo.

La jugada dibuja bastante bien dénde es-
tan cada uno de los dos grandes partidos in-
digenas a unos meses para las autonémicas.
Mientras los socialistas insisten en meter
miedo con la «ultraderecha», a la que los
sondeos no dejan de sonreirle y acaba de
acceder al gobierno regio-

y es partidario de recuperar tributos como
el de Sucesiones, o al Reverendisimo, erigi-
do en subito portavoz de la calle? Blancoy
en botella.

Los impuestos de la luz y la gasolina, que
suponen la mitad del precio oficial, gravan
por igual a los ricos y a los pobres. Para los
primeros son una molestia; para los segun-
dos, un atraco. No es extrano que San Vi-
cente, ante esta idea, se haya quedado mu-

do: su discurso de que pa-

nal en Castillay Leén, en
un augurio de lo que pro-
bablemente va a ocurrir en
el Sur, Il Presidentino lanza
a los electores —propios y
sobre todo ajenos- el men-
saje de que el Estado debe
recaudar menos para que
los ciudadanos no sigan
pagando mas por la luz, la gasolina y el res-
to de productos basicos. ¢A quién atenderan
los votantes? ¢A Espadas, que siempre ha
defendido que se mantenga la presion fiscal

«El discurso de
que hay que pagar
impuestos ha sido
cancelado»

gar impuestos es bueno
—sobre todo para ellos, que
siguen viviendo del presu-
puesto a pesar del cambio
(sin cambio)- ha sido can-
celado por los aconteci-
mientos. Espadas estd mas
concentrado en defender a
Sanchez y en asustar con
los ultramontani que en hacer propuestas
con impacto electoral. No es que vaya mal.
Es que su coche no arranca. Debe ir escaso
de gas.
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UNA RAYA EN EL AGUA

CAMACHO

Laizquierday los
impuestos

El anuncio de timidas rebajas
fiscales es la valvula de escape
que Sanchez ofrece a la creciente
tension de la calle

ASTO en Defensa, rebajas fiscales... mu-

cho promete Sdnchez para los socios que

tiene. Habida cuenta de su curriculum

en retractaciones no se sorprendera del
escepticismo de la gente. De momento las medi-
das anunciadas no van a implementarse, y ya ve-
remos cémo, hasta el dia 29. Lo que significa que
la energia, los carburantes y los productos de con-
sumo cotidiano seguiran subiendo durante todo
el mes de marzo, y ello en el supuesto de que el
recorte impositivo entre en vigor de inmediato.
Aliados sanchistas como el PNV sospechan que
puede haber cambio de planes electorales. Im-
probable: la derecha en conjunto sigue por de-
lante y adelantar los comicios en estas condicio-
nes equivaldria a suicidarse. La reconversion del
presidente parece debida mas bien al temor de
una sacudida de protestas en la calle, pese a que
los sindicatos mantienen una amigable y sub-
vencionada complicidad con la coaliciéon gober-
nante. «El silencio de los obreros» lo ha llamado
alguien en las redes sociales.

Lainversién en equipamiento militar es un
brindis al tendido de sol europeo a sabiendas de
que se trata de un proyecto que cuenta con el re-
chazo expreso de los independentistas y de Po-
demos y que por tanto sélo resulta viable si el PP
otorga su consenso. El primer incremento, dos
décimas del PIB, tendria que entrar en los proé-
ximos presupuestos, que en afio electoral tienen
escasas posibilidades de salir adelante por falta
de acuerdo. En todo caso no se votaran hasta fi-
nales de ano y quién sabe si para entonces no ha
deflactado la voluntad general de rearme provo-
cada por el conflicto ucraniano. El resto del com-
promiso, seis décimas mas hasta un total del dos
por ciento, es a largo plazo y sera otro Gobierno
—tal vez de distinto signo- el encargado de llevar-
lo a cabo. Con los actuales apoyos ese plan no va
a prosperar en ningun caso, pero lo importante
ahora es anunciarlo para ganarse la confianza
de la OTAN y los socios comunitarios.

La bajada de impuestos, que en realidad es un
ajuste indirecto de precios a través del IVA, si co-
rre prisa porque la paciencia de la gente no es in-
finita y la situacion social se esta volviendo ex-
plosiva. No es que el PSOE se haya vuelto liberal
sino que necesita echar mano de soluciones pa-
liativas ante el riesgo de una coyuntura critica.
Un toque populista. Pero una reduccion tributa-
ria auténtica, la que requiere un pais de produc-
tividad asfixiada, pasa por disminuir las cargas
estructurales que soportan las empresas y la cla-
se media: cuotas de auténomos, costes labora-
les, patrimonio, sociedades, sucesiones y renta.
Y eso al Ejecutivo vigente ni se le pasa por la ca-
beza. Va a ceder a reganadientes a un alivio de
urgencia y no sin apurar unas semanas mas la
recaudacion indirecta. Dados los precedentes
conviene estar atentos a la letra pequena. En ma-
teria de presion fiscal la izquierda no es fiable ni
en tiempos de guerra.
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Suecia, Polonia y Malta bloquean
el tipo minimo en sociedades

BRUSELAS / EFE

Los ministros de Economia y
Finanzas de la Unién Europea
(Ecofin) fueron incapaces de lo-
grar ayer un acuerdo para intro-
ducir en el bloque un tipo efec-
tivo minimo en el impuesto de
sociedades del 15 % sobre las
multinacionales por las reser-
vas de Suecia, Polonia y Malta.

El expediente trata de trasla-
dar a la legislacion comunitaria
una parte del acuerdo alcanza-
do el ano pasado enla OCDE y
precisamente el principal pro-
blema esgrimido por estos tres

paises es que el proyecto de di-
rectiva no recoge aun el otro pi-
lar del pacto: el gravamen es-
pecifico sobre los gigantes di-
gitales. El ministro de Finanzas
de Francia, Bruno Le Maire, se-
fial6é que, «si es necesario dar-
se tres semanas», los ministros
se daran ese tiempo para conse-
guir el acuerdo, al tiempo que
se mostro confiado en que sea
posible alcanzar la unanimidad.

La vicepresidenta de Asuntos
Econdémicos del Gobierno es-
panol, Nadia Calvino, reitero el
apoyo de Espaiia al expediente.
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Las consecuencias de la invasion de Ucrania

Podemos propone congelar alquileres
para mitigar los efectos de la guerra

C Belarra remite al PSOE un documento que también plantea un cheque
energeético de 300 euros por familiay gravar mas a las grandes fortunas

MIGUEL ANGEL RODRIGUEZ
Madrid

Laministra de Derechos Sociales,
Ione Belarra, presenté ayer al
PSOE unabateria de medidas pa-
rahacer frente ala crisis econ6-
micas derivada de la guerra. Los
morados ya habian ido desgra-
nando alguna de estas propues-
tas, contenidas en su Escudo social
yverde, pero en el plan final han
incluido algunas de gran calado,
como congelar los alquileres du-
rante este 2022, explican fuentes
moradas. Ante la creciente infla-
ci6n -al inicio de febrero se situa-
baenun7,6%-,lasecretariage-
neral de Podemos plantea impe-
dir que los contratos se actuali-
cen al IPCy se encarezca la vi-
vienda.

En un intento por dejar a un
lado los roces con el PSOE -ayer
mismo se produjo unanueva dis-
crepancia por el compromiso de
Pedro Sanchez de elevar al 2% el
presupuesto de Defensa-, Unidas
Podemos se havolcadoenlares-
puesta a las consecuencias del
conflicto entre Rusiay Ucrania. A
lolargo del dia de ayer, el Minis-
terio de Derechos Sociales hizo
llegar al resto de departamentos
las medidas acordadas en el seno
del espacio morado.

Por primera vez desde que es-
talld la guerra, Belarra puso el fo-
co en el impacto que puede tener

Fernando Villar / Efe

Laministra de Derechos Sociales, Ione Belarra (izquierda), el pasado viernes.

lainflacién enlos alquileres. Sise
ha pactado de forma expresa, la
ley permite que la renta se actua-
lice de manera anual y siempre
como limite el IPC. La propuesta
de los morados pretende evitar
una subida de los precios del al-

quiler que podria rondar los 40
euros mensuales en unarenta de
500 euros con la inflacién de fe-
brero. Ademas, en materia de vi-
vienda, solicitan que la prohibi-
cién de desahucios se extienda
mientras dure esta situacion.

Ante el anuncio de Sanchez
tras la Conferencia de Presiden-
tes de impulsar una rebaja fiscal,
diversos portavoces morados
han reclamado que se trabaje en
una reforma de los impuestos
progresiva. En este sentido, su-

gieren establecer un tipo minimo
del 15% en el impuesto de socie—
dad sobre beneficios, y no sobre
labase imponible positiva. Ade-
mas, como anunciaron Belarra e
Irene Montero hace semanas,
quieren crear unnuevo impuesto
sobre las grandes fortunas que
grave con un 2% los patrimonios
netos a partir de un millén de eu-
rosy que no sea bonificable por
las comunidades auténomas.

Plan de emergencia

En el documento que han prepa-
rado, los morados incluyen tam-
bién un plan de emergencia
energético que contiene un che-
que de 300 euros por familia pa-
ra hacer frente a la subida del
precio de la energia o laamplia-
cién del bono social para que lle-
gue amas personas. No obstante,
Belarra pone el acento en los lla-
mados «beneficios caidos del

Laformacion morada
rechaza el propésito
deSanchezde
aumentar el gastoen
Defensahastael 2%

cielo». Laministra de Derechos
Sociales reclama derogar lame-
dida que permiti a las grandes
eléctricas librarse del recorte que
impuso el Gobierno a estos bene-
ficios, producidos por el alza del
gas, al tener la energia ya vendi-
da con contratos a plazo fijo.
Entre las propuestas que han
hecho llegar a sus socios, los mo-
rados recogen una modificacién
del ingreso minimo vital, apro-
bado en 2020, de tal forma que se
simplifique sus requisitos, se in-
cremente su cuantia en un 18%,
se amplien los umbrales de renta
con los que se puede ser benefi-
ciarioy se rebaje la edad minima
deaccesode23a20afios. m
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Las empresas espanolas se enfrentan a un embrollo fiscal y
laboral para dejar Rusia

Oscar Giménez - original

Por

Oscar Giménez

16/03/2022 - 05:00

EC EXCLUSIVO Articulo solo para suscriptores

Las empresas espaiiolas con presencia en Rusia analizan con premura su futuro en el pais.
Por ahora, de forma mayoritaria, han suspendido temporalmente actividades. Pero estan
elaborando planes de contingencia que incluyen el cierre si la situacion se alarga varias
semanas. Es decir, si la guerra y las sanciones se enquistan o recrudecen.

La primera cuestion en la que estan trabajando las empresas es en la posibilidad de repatriar
directivos, pero no es una cuestion facil. Los ejecutivos quieren salir, y las multinacionales
facilitarlo, pero hay miedo a las repercusiones. Basicamente, que a estos directivos los
sustituyan administradores designados por el Gobierno de Rusia.

Guerra Ucrania Rusia | Kiev ve margen para el pacto con Rusia y asume la renuncia a la
OTAN

El Confidencial

En efecto, una de las contramedidas a las sanciones y reacciones de Occidente por parte de
Moscu ha sido el proyecto de ley aprobado el 9 de marzo por la Comisién Gubernamental de
Actividades Legislativas sobre la administracién externa para la gestién de organizaciones.
Dicha ley, explican Carlos Rodriguez, César Salagaray y Miguel Baz, socios de DLA Piper,
"prevé la posibilidad de nombrar un administrador externo de una empresa rusa".

Para ello, la empresa debe estar poseida en al menos un 25% por estados hostiles, entre los
que estan personas de la Unién Europea o de Estados Unidos, y tener activos por un valor
contable superior a 1.000 millones de rublos (85 millones de euros, al cambio actual) o una
plantilla de mas de 100 empleados. La administracion externa se puede designar por periodos
que van desde los tres meses en adelante, cuando el director general, los 6rganos de direccién
o los accionistas han dejado de gestionar 'de facto' las actividades de la empresa, afiaden los
socios de DLA Piper.

Los socios de fiscal también comentan que esta situacién afecta a los casos en que el director
general o los 6rganos de gestion salieron de Rusia después del 24 de febrero, dafiando los
intereses de la empresa o perjudicando el valor de la misma. Dichos periodos de
administracién externa se pueden ampliar cuando existan circunstancias tales como que se
hayan realizado declaraciones publicas sobre el cese de las actividades de la empresa en
ausencia de razones econoémicas evidentes, rescision de contratos esenciales, notificaciones de
despido enviadas a mas de un tercio de los empleados, agregan.

Rusia prepara el primer impago de su deuda en divisas desde la Revolucion de 1917
Javier Jorrin

De hecho, el gestor externo designado podria llevar a cabo un proceso de sustitucion de
activos, trasladando los activos de la empresa en un vehiculo filial escindido y, después, las
acciones de la filial se venderian en una subasta, segun la legislacion rusa sobre quiebras.
Esta nueva normativa del Gobierno de Putin est frenando la salida de directivos de empresas
multinacionales y la paralisis de la actividad.

En general, las empresas no estan cerrando, sino que suspenden de manera temporal sus
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actividades, explica Samuel Gonzalez, socio de Laboral de Pinsent Masons. Por una parte,
estan las empresas que comercializan productos sin presencia fisica, principalmente con
ventas por internet, y también las que tienen trabajadores o centros de actividad fisica,
incluyendo establecimientos abiertos al publico.

Se estan cerrando tiendas temporalmente, pero sin abandonar el pais. Ni se suspende de
empleo y sueldo ni hay despidos. A los trabajadores se les sigue pagando, y a los méas
cualificados o directivos para los que es valioso mantener el contacto se les reubica en
néminas de otros paises cercanos, afade Samuel Gonzalez. De hecho, las empresas estan
realizando declaraciones en las que intentan mostrarse en favor de la paz, pero sin condenar
explicitamente la invasién rusa.

Pérdidas no deducibles

Lo que si estan elaborando rapidamente las empresas es planes de contingencia que incluyen
cierres si la situacién se alarga mas de dos o tres meses, y las pérdidas de mantener
presencia interrumpida en Rusia empiezan a ser insoportables. En este escenario, llegan los
célculos fiscales para el cierre, y tampoco facilitan el proceso.

El petréleo cae por debajo de los 100 délares tras los confinamientos en China
Cotizalia / Agencias

Desde los cambios impulsados por el exministro Cristébal Montoro en 2016, las pérdidas por
venta o cierre no son deducibles. Y tampoco las pérdidas accesorias como el pago de
indemnizaciones a empleados o por romper contratos de forma unilateral. El problema de las
pérdidas relacionadas con las filiales establecidas en Rusia es que los gastos derivados del
cierre del negocio puede ser complicado atribuirlos a la matriz espafola y la pérdida de valor
de la participacion en la filial rusa no es deducible, al igual que la pérdida que se pudiera
generar si esa filial se transmite, exponen Rodriguez, Salagaray y Baz, de DLA Piper.

Lo que si es deducible, prosiguen, es la pérdida que se genere en la matriz como
consecuencia de la disolucién de la filial rusa, calculada por la diferencia entre el coste de la
inversion y el valor de los activos y pasivos que, en su caso, se transfieren a la matriz
espaiola. El problema, advierten, es que, de acuerdo con la medida de administracion externa,
existe la posibilidad de que en caso de tratar de liquidar la comparia se nombrase a un gestor
externo.

Desplome del rublo frente al euro en un mes

Tipo de cambio. Euros por rublo
Fuente: Bloomberg Descargar los datos Creado con Datawrapper

En la misma linea, Raul Salas, socio de Rocadunyent, resume en cuatro puntos el trabajo en
planes de contingencia de las empresas. Por un lado, la parte humana de directivos y
trabajadores, que, segun lo mencionado, esta en cuarentena. Por otro, mientras estudian si
cerrar, las empresas estan deteriorando el valor de su inversién. Habra impacto de los
deterioros en la cuenta de resultados y no sera deducible, lo que podria provocar que una
empresa con una exposicién importante a Rusia publique pérdidas y tribute por sociedades.
Hay un efecto de este deterioro que si es deducible, y es la pérdida por el tipo de cambio,
explica Salas. El rublo se ha depreciado respecto al euro un 26% en el ultimo mes.

Hay mas preocupaciones en las empresas. Los socios de DLA Piper avisan de que las
comparnias internacionales se estan encontrando con problemas de flujos de caja por las
restricciones en las dos direcciones. Ya no pueden abrir cuentas en Rusia, que era una
solucién para pagar a proveedores y empleados, y otra opcion seria dejar que entre capital
ruso en la sociedad, pero no soluciona el problema de fondo porque estarias teniendo
inversion rusa frente a las sanciones. De cara al futuro, también hay miedo al potencial efecto
de que Rusia se incluya en la lista negra de paraisos fiscales, como ha sugerido Pedro
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Las empresas espaiiolas con presencia en Rusia analizan con premura su futuro en el pais.
Por ahora, de forma mayoritaria, han suspendido temporalmente actividades. Pero estan
elaborando planes de contingencia que incluyen el cierre si la situacion se alarga varias
semanas. Es decir, si la guerra y las sanciones se enquistan o recrudecen.
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Por qué la inflacidn es el impuesto de los pobres y como golpea a
los hogares con menos renta

original

Foto de iStock

La inflacién en Espafa ha tocado maximos no vistos desde 1986. Con una tasa de variacion
anual del 7,6%, el impacto sobre los hogares es evidente: unos precios al alza y unos salarios
todavia 'adormecidos' generan una pérdida de poder adquisitivo sin precedentes en las Ultimas
décadas. No obstante, la parte mas grave de esta situacion es el desigual impacto que tiene la
inflacion sobre los hogares. Las familias de menor renta son las que estan sufriendo el
impacto con mayor intensidad a través de canales diferentes.

Por un lado, los componentes de la cesta que estan subiendo de precio con méas fuerza son
los que tienen un mayor peso relativo en la cesta de los consumidores con menor renta. Por
otro lado, estos mismos hogares (de menor renta) son los que no han podido acumular ahorro
durante la crisis del covid (el exceso de ahorro se concentrd en las rentas altas), por lo que el
colchén para hacer frente a estos gastos es relativamente inferior.

Por Gltimo, estas personas suelen tener empleos en sectores que han sido golpeados con
mayor crudeza por la pandemia y presentan, de media, mayores dificultades para negociar sus
salarios al alza o lograr algun tipo de indexacion.

Inflacion y ahorro

Desde el think tank Bruegel ponen de manifiesto esta situacion con datos actuales y advierten
que "la inflacion puede tener efectos distributivos por muchas razones. Aunque sea
temporal, una inflacion mas alta suele pesar mas sobre quienes carecen de ahorro para
suavizar su consumo a lo largo del tiempo".

Esto ultimo es algo que han demostrado los economistas de Allianz en un trabajo reciente. Sin
profundizar en los datos, seria Idgico pensar que el exceso de ahorro acumulado durante la
pandemia podria ayudar ahora a amortiguar la fuerte subida de precios de forma generalizada.
Sin embargo, "este ahorro esta repartido de forma muy desigual. Las familias con mayores
ingresos han acumulado a su vez la mayor parte del ahorro, mientras que los hogares mas
modestos apenas han incrementado su ahorro durante la pandemia. Al analizar la distribucion
del exceso de ahorro por quintiles de ingresos, los tres primeros quintiles (los de menos renta)
solo han acumulado un 10% del exceso de ahorro total (el resto de ahorro esta en los dos
quintiles con mas renta)". Esto deja a las familias con rentas mas bajas en una situacion
mas vulnerable a la subida de precios.
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La inflacion en bienes basicos

Asi titula CaixaBank Research el informe en el que desagrega el impacto de la inflacion por
niveles de renta en la zona euro. Los bienes y servicios considerados basicos y de primera
necesidad estan liderando las subidas de precios. Entre éstos destacan la electricidad, que
sube un 80% interanual en febrero, los combustibles liquidos que se encarecen mas de un
50%, los hidrocarburos licuados (propano, butano...), el aceite de oliva que sube mas de un
30% y las pastas y las harinas que suben entre un 11 y un 20%.

"Estos productos presentan una demanda muy rigida que dificulta buscar sustitutos (uno puede
dejar de ir de vacaciones si 'le sale muy caro’, pero resulta mas dificil limitar la calefacciéon en

los meses de invierno), por lo que la subida de la inflacion esta teniendo un impacto desigual

por tramos de renta", afirma Rita Sanchez Soliva, economista en CaixaBank Research.

Esta experta aporta mas datos y sefiala que segun datos de Eurostat, los hogares con menor
renta (que se corresponden con los quintiles 1 y 2) concentran el 13% de su gasto en
alimentos y en torno al 20% en vivienda, gas, electricidad y calefaccién, frente a menos del
10% y del 5% que, respectivamente, representa para los hogares con mayor renta (el quintil
mas elevado).

En consecuencia, la fuerte subida de los productos de primera necesidad tiene un mayor
impacto en los tramos de renta mas baja: "Segun nuestras estimaciones, el diferencial de
inflacién en bienes de primera necesidad entre las rentas mas bajas y las mas altas (lo que se
conoce como inflation inequality) pas6 de 0,1 puntos porcentuales (p.p.) en enero a los 0,8 p.
p. en diciembre de 2021, la maxima diferencia en, al menos, una década. Es decir, aunque la
inflacién a diciembre de los bienes de primera necesidad fue cercana al 7% (sin gasolina),
esta fue distinta segun el nivel de renta. Para las rentas mas bajas, hemos estimado que dicha
inflacion fue del 7,3%, mientras que para las rentas mas altas fue del 6,5%. Todo hace indicar
que los nuevos datos de inflacién actualizados a febrero estan incrementando esta brecha".

Maxim Ventura Bolet, también economista de CaixaBank Research, presenta otra nota en la
que se analiza la inflacién por clases y subclases y detecta que en febrero la subida de
precios se expandié a una mayor gama de bienes y servicios, pero las diferencias siguen
siendo muy intensas. "En febrero, el 73% de la cesta de consumo mostrd tasas de inflacién
iguales o superiores al 2% (frente al 63% del mes pasado y el 30% en septiembre), y la
proporcion de la cesta con tasas de inflacién por encima del 5% (32% de la cesta) ya es
superior a la proporcion de bienes con tasas menores del 2% (27% de la cesta)".

No obstante, al igual que el mes anterior, la subclase de electricidad es la que tuvo la mayor
inflacién (80,5%) con una contribuciéon de 3,3 puntos porcentuales a la inflacion general de
febrero seguida por los combustibles liquidos (inflacién del 52,3%) cuya contribucion fue de 0,3
puntos porcentuales. La contribucién total de las 10 subclases con mayor inflacion fue de 5,8
puntos porcentuales. El top 10 de las subclases con mayor inflacién sigue siendo
mayoritariamente del componente energético, aunque también destacan algunas partidas
alimenticias, sefiala Ventura Bolet. Energia y alimentos, dos componentes que tienen un
mayor peso relativo en la cesta de la compra de los hogares espafoles de menor renta.

Asi cambia la cesta de la compra segun aumenta la renta

Para entender esto hay que pensar en la cesta de la compra que tendriamos cada uno de
nosotros si tuviésemos un salario ajustado u otro mucho més alto. Con una renta pequefia, la
mayor parte de nuestro consumo se destinaria a los bienes y servicios basicos
(imprescindibles para alcanzar un estandar de vida digno) como los alimentos, la electricidad o
la calefaccién. Sin embargo, a medida que la renta se incrementa, el peso relativo de esos
componentes béasicos cae en favor de los servicios (restaurantes, viajes, ocio...) y de otros
bienes (tecnologia, cuidado personal...). Las subidas de precios apenas han alcanzado, por
ahora, a estos Ultimos bienes y servicios que tienen mas peso en las cesta de los hogares de
mayor renta, segun los ultimos datos del INE.

Para finalizar, otro de los canales esta en la parte del activo de las familias segun su nivel de
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renta. Las familias con menor renta suelen mantener una mayor proporciéon de sus ahorros
en cuentas bancarias remuneradas a unos tipos de interés muy bajos que no estan
protegidas contra la inflacion (mientras que los segmentos mas ricos de la poblacién suelen
tener acciones o activos vinculados a la inflacion, por ejemplo).

Tal y como revelan los datos de la ultima Encuesta Financiera de las Familias del Banco de
Espana, son las familias con una menor riqueza neta las que mantienen una mayor parte de
sus activos financieros en depoésitos (el 57% de todos sus activos financieros) y otros
instrumentos que hoy son incapaces de ofrecer una rentabilidad ni siquiera cercana a la de la
inflacién.

Los cientos de miles de millones de euros en depdsitos que atesoran los espafioles pierden
poder de compra dia a dia. De media (incluyendo las rentas altas y bajas), el 24,5% de los
activos financieros de los espafnoles estan precisamente en depédsitos. Estos instrumentos
ofrecen una rentabilidad del 0,01% en Espana y del 0,20% en la zona euro (depésitos a un
afno), muy lejos de cubrir el incremento del coste de la vida. Asi, los golpes para el poder
adquisitivo llegan por varios frentes: subida de precios de bienes basicos, menor ahorro y
menor rentabilidad de ese ahora. Aun queda otro factor mas.

Como sefalan los economistas de Bruegel también es importante poner sobre relieve el menor
poder de negociacién de los trabajadores con bajos ingresos que suelen presentar una
cualificacién menor (0 menos demandada en el mercado laboral), lo que también puede
conducir a salarios reales mas bajos si la inflacién rebasa afio a afo el crecimiento de los
sueldos. En esta crisis queda patente que la inflacion es el impuesto de los pobres, que sufren
con mayor intensidad el alza de los precios a través de diferentes canales.
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Un hachazo fiscal para financiar el derroche del Gobierno

Vicente Mateu - original

ok pinios

‘ éﬁxiar fiscalmente a Madrid es asfixiar a Espafia # #

JAVIER FERNANDEZ LASQUETTY

La ministra Montero ha vivido, y vive, obsesionada con los impuestos. Alli donde hay un
impuesto, se sube, y alli donde no lo hay, se crea.

Son incalculables las veces que ha dicho desde su nombramiento que era necesaria una
armonizacion fiscal, que es su forma de decir: subir los impuestos. Tantas veces lo ha dicho
que han sido necesarias 800 paginas de Libro Blanco para recogerlas. Son propuestas
nuevas?, ¢es una revision profunda del sistema fiscal pensado en lo que mejor le conviene al
bolsillo de los espaiioles? Falso.

El libro Blanco para la Reforma Fiscal no es mas que la transcripcién de los deseos
recaudatorios de la ministra Montero. Ni se puede decir que hubo comité de expertos durante
la pandemia ni o ha habido en materia fiscal. Lo que ha habido es un grupo de personas con
un denominador comun: querer subir impuestos.

Les cuentan a los espanoles que todo ello parte de una preocupacion por cubrir las
necesidades de gasto, o lo que lo mismo, decirles abiertamente que a pesar de las dificiles
circunstancias que han pasado y las que se sobrevienen con la guerra en Ucrania, les van a
subir los impuestos para mantener una deuda del 120% del PIB, para coger el Falcon para ir
a conciertos, o para destinar 21.000 millones de euros, una cantidad equivalente al presupuesto
de la Comunidad de Madrid, a propaganda del Ministerio de Igualdad. No hay ni una sola
propuesta en 800 paginas relacionada con un mejor uso del dinero publico.

El gasto sin control no se toca mientras Espafia es uno de los paises de la Union Europea
mas ineficiente en el gasto publico. ;Qué solucion plantea el Gobierno a través del Comité de
los Expertos en subir impuestos? El hachazo fiscal.

Ronald Reagan resumié esta forma de ver las cosas mejor que nadie: La vision del Gobierno
sobre la economia se podria resumir en unas pocas frases cortas: si se mueve, ponle
impuestos; si se sigue moviendo, regulalo. Y si deja de moverse, subsidialo. Y asi es como
quiere hacer el Gobierno de Sanchez.

Pero para que no cunda el panico, la ministra Montero se descuelga diciendo que ahora no se
van a subir los impuestos por la guerra de Rusia. O lo que es lo mismo, la ministra socialista
dice lo que el PP lleva afios defendiendo: subir impuestos es malo para la economia.

La Comunidad de Madrid lleva 17 anos bajando todos los impuestos y sin subir ninguno.
Recientemente, hemos renunciado a tener impuestos propios y se ha aprobado una rebaja
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histérica del IRPF que ya notaran los madrilefios el préximo afio, cuando hagan la declaracién
de la renta. El resultado es mas de 53.000 millones de ahorro fiscal que se ha quedado en el
bolsillo de la gente, una economia dinamica que crece y se sitla en la primera de Espana,
aportando el 19,3% al PIB nacional. Hoy, tenemos una region vibrante donde la gente vota
impuestos bajos. Y, ademas, permite que Madrid cada vez sea mas solidaria con otras
regiones. Los madrilefios aportan el 70% del fondo con el que se financian los servicios
publicos de otras CCAA.

Y esto es algo que el gobierno de Sanchez no puede soportar. Porque la obsesién de la
ministra Montero viene acompanada de la obsesién por conseguir que los madrilefios paguen
mas impuestos. Por eso, la comision de los partidarios en subir impuestos dicen que el de
Patrimonio es esencial en nuestro sistema fiscal y que el de Sucesiones y Donaciones debe
gravarse mas.

Dos impuestos que practicamente no existen en la UE. No se entera la ministra de que en
momentos de crisis e incertidumbre econémica, la receta es bajar la presion fiscal, que es lo
que estan haciendo Alemania, Francia o Portugal.

La obsesion por dar un hachazo fiscal a los madrilefios no va a beneficiar a ninguna otra
CCAA. No hara subir la recaudacion, todo lo contrario, y s6lo generara un estancamiento de
una economia que aun se esté recuperando de la pandemia.

Madrid es el motor econdmico de Espafia y la que sostiene la mayor parte de la financiacién
de los servicios publicos del resto de comunidades de régimen comun. Asfixiar fiscalmente a
Madrid es asfixiar a Espana.

Javier Fernandez Lasquetty es Consejero de Economia, Hacienda y Empleo de la Comunidad
de Madrid
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Calvino apunta que en abril habra acuerdo definitivo en el Ecofin
por el tipo minimo del Impuesto de Sociedades

Agencias -« original

MADRID, 15 (SERVIMEDIA)

La vicepresidenta primera y ministra de Asuntos Econémicos y Transformacion Digital, Nadia
Calvifio, apunt6 este martes que en el préximo Ecofin de abril se abordara el acuerdo
definitivo para el establecimiento de un tipo minimo del 15% en el Impuesto de Sociedades.

Asi lo indicé en la rueda de prensa posterior a la reunion mantenida por el Ecofin este martes,
en la que sefal6 que durante la misma se ha avanzado en la trasposicion a Europa del
acuerdo internacional alcanzado en el seno de la OCDE sobre este tipo minimo en
Sociedades.

Asimismo, la vicepresidenta afirmé que todos los organismos coinciden en prever que la
guerra de Ucrania ralentizara pero no pondra en riesgo la recuperacién econémica.

La ministra también informd sobre su defensa durante la reunién de la necesidad de proteger
el mercado interior y asegurar un marco justo y equilibrado, actuando de manera coordinada y
apoyando a aquellos sectores y empresas mas afectados.

También reporto6 el cierre de un acuerdo sobre el mecanismo de ajuste de carbono en frontera,
que se introducira gradualmente y consideré clave, y que en la reunién hablaron de la
urgencia de topar los precios, habiendo un creciente consenso entre los socios europeos a
este respecto.

El objetivo en este sentido, explicd, es que la Comisiéon Europeas tenga lista una propuesta en
dos semanas, por lo que se encuentra evaluando las distintas opciones, entre las que se
considera el tope de la energia en los mercados mayoristas. Ademas, la vicepresidenta
también defendié durante la reunion la necesidad de acelerar negociaciones con Mercosur
para reforzar el papel de estos paises como suministradores.

En cuanto al marco fiscal de la UE, Calvifo indicé que todos hemos quedado en que vamos a
ver como se sigue desarrollando la politica y en ese momento adoptar una decisién con
respecto a las reglas fiscales para 2023, porque en este momento lo importante es que la
comunicacion de la Comisién proporciona un marco claro, abierto y que se puede ir adaptando
en atencion a las distintas circunstancias.
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Madrid pide redirigir los fondos Next
Generation para esquivar otro Plan E

El Gobierno de Diaz Ayuso pregunta a Moncloa ‘
quién asume el IVA del Plan de Recuperacion

Carmen Obregén MADRID.

El consejero de Economia y Ha-
cienda de la Comunidad de Madrid
hizo ayer un analisis a la foto finish
de la gestion de los fondos Next Ge-
neration por parte del Gobierno de
Pedro Sanchez, manifestando que,
en su opinidn, hasta la fechano es-
tan siendo transformadores de la
economia espafiola, son opacos, el
reparto ha sido sectario y desequi-
librado, lento e ineficaz, y no ha te-
nido en cuenta las necesidades de
las administraciones regionales y
locales. Asi, y como revulsivo a una
situacién que él le recuerda al po-
1émico Plan E de José Luis Rodri-
guez Zapatero, Javier Fernandez
Lasquetty plantea al Ejecutivo que
redirija o reordene los fondos Next
Generation, con el fin de “aprove-
charlos y amortiguar y evitar el im-
pacto negativo”, frente a la crisis
que se desprende de la pandemia,
de la invasién de Ucrania por par-
te de Rusia, y de la prolongada in-
flacién que padece Espafia desde
hace mas de un afio.

Con motivo de las Jornadas Next
Generation, organizadas por elEco-
nomista en Madrid, el consejero de
Economiay Hacienda inicié su in-
tervencién abordando abiertamen-
te los fondos Next Generation.

En opinién de Javier Fernandez
Lasquetty, para que estas ayudas
europeas “tengan impacto real es
esencial tener en cuenta el tejido
empresarial, sus necesidades y la
realidad del mercado”. Subraya en
ese punto que esas necesidades
siempre deben estar en funcién del
perfil de los territorios, por lo que
rebate que se repartan los fondos
con un criterio homogéneo. Y es
por eso por lo que también critica
que la Administracién Publica “se
haya arrogado en este caso la facul-
tad de decidir por todos”.

El error del Ejecutivo

“La pandemia -indic6 Lasquetty en
el acto patrocinado por CaixaBank,
Endesa, Ferrovial, Oracle, Redexis,
‘Wolters Kluwer y la Comunidad de
Madrid- demostrd que es necesa-
ria la participacién. Las ansias de
planificador son erréneas. Y el Go-
bierno ha hecho lo contrario, ha
centralizado y ha actuado a espal-
das de las empresas y de las comu-
nidades auténomas”, sefialaba.

Javier Fernandez Lasquetty, este martes en las ‘Jornadas Next Generation’ de eE, en Madrid. A. MARTIN/D. GARCIA

El PIB de Madrid crece al 6,5%,
un 1,5% mas que la media nacional

La economia de la Comunidad
de Madrid crecié un 6,5% en
2021, lo que supone un punto

y medio porcentual de PIB méas
que la media nacional, que se
situé en un 5%. Asi lo destacé
ayer el consejero de Economia,
Hacienda y Empleo del Gobier-
no autondémico, Javier Fernan-
dez-Lasquetty, durante su expo-
sicién de los ultimos datos de la
Contabilidad Regional Trimes-
tral referidos a los ultimos tres
meses del afio pasado. Asimis-
mo, y si nos cefiimos a la varia-
cion del dltimo trimestre del afio
con respecto a julio, agosto y
septiembre, el crecimiento tam-
bién fue del 3%, lo que supone
un punto mas que la media del
pais en el trimestre. Seguin deta-
116 Fernandez-Lasquetty, el re-

punte ha sido la ténica domi-
nante en todos los sectores pro-
ductivos, con incrementos del
8,6%, 6%, 53% Yy 3,6% en la
construccidn, el sector servicios,
laindustria y la agricultura, res-
pectivamente. Con todos estos
datos, la Comunidad de Madrid
se acerca ya a los niveles pre-
pandemia, concretamente al
95,6% del PIB del afio 2019.
Dentro del sector servicios, que
supone el 84% del Valor Agre-
gado Bruto (VAB) madrilefio,
destaca el incremento en la dis-
tribucion y hosteleria, que han
experimentado el mayor repun-
te y se ha situado en el 12,6%
después de la contraccién que
alcanzo del 47,2% en 2020 y de
haber estado descendiendo has-
ta principios de 2021.

Y el resultado -colige- “es una pla-
nificacién que ignora las necesida-
des de los consumidores”, ponien-
do asi “en riesgo la utilidad de los
fondos”. De no utilizarse adecua-
damente -advierte el consejero-,
“tendremos un Plan E”. Y es que
-remarca-, uno de los mayores pro-
blemas de la gestion de estos fon-
dos “es la opacidad, la falta de cer-
tidumbre, lo que acaba siendo ne-
gativo para las empresas”.

“Y hoy -abundé Lasquetty en su
relato- no sabemos dénde y cémo
presentar proyectos”. De hecho,
“solo hace una semana se ha publi-
cado en el BOE la creaci6én de un
registro para un Perte”, con seis Per-
tes ya anunciados, afirmé.

Tardanza y gasto adicional

Y es en esa gestion cuestionada por
la Comunidad de Madrid donde se
distingue otro problema. Se trata
del pago del IVA que se desprende
del desarrollo de los fondos Next
Generation. Sobre este asunto, el
consejero de Hacienda de Madrid

El consejero de Hacienda suscribe que solo
el 2% de estas ayudas llega a la economia real

eleva nuevamente la incertidum-
bre, y sefiala que hay unos ministe-
rios que dicen una cosa, y otros otra.
Y en esa laguna tan poco aclarati-
va, la Comunidad de Madrid se de-
ja“200 millones de euros adiciona-
les”, explica.

Asimismo, Lasquetty identifica
otro de los atascos de la gestién del
Ejecutivo de Pedro Sanchez cen-
trado en pulverizar, trocear los fon-
dos “en mas de 200 subproyectos
diferentes, cada uno de los cuales
esta definido por el Gobierno de la
nacién”, teniendo un efecto poco
transformador, con fondos que lle-
gan tarde, hasta el punto de que so-
lo “ha llegado el 2% a la economia
real, frente al 30% y el 25% respec-
tivamente, como sucede con Por-
tugal o Francia”.

Recuerda Lasquetty -desmintien-
do asi que la culpa de esta mala ges-
tién se atribuya a la velocidad de las

Paises como Francia
y Portugal han
logrado que el 30%
de las ayudas llegue
a las empresas

CCAA- que las administraciones
regionales como la de Madrid, lo
que hacen es poner en marcha las
licitaciones cuando llegan las par-
tidas, “pero no podemos hacer na-
da distinto, porque si no hacemos
eso, no podemos aplicar esos fon-
dos”. Y eso -reconoce- “resta capa-
cidad de impacto y transformacion”.

Frente al complicado escenario
econdémico, remarca el consejero
de Hacienda que todo “est4 cam-
biando sustancialmente, y a las di-
ficultades que soportamos tras la
pandemia se le suman los efectos
de la invasién, con escalada de pre-
cios y del gas fundamental”.

En ese contexto, defiende el con-
sejero del Gobierno de Isabel Diaz
Ayuso, “vamos a mantener nuestro
modelo de libertad y de impuestos
bajos, de certidumbre, y de que no
haya desfases e inseguridad juridi-
ca”.Y eso, recalcd, “lo vamos a ver
con el crecimiento de la economia
de Madrid, realmente notable, lo
que podria acelerar el crecimiento
econémico”.
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UNPROYECTO DE

“Sabadell

>» Banco Sabadell. Apoyo al mundo rural

Las ayudas dela PAC 2022 seran
mas accesibles alos productores

> La entidad ofrece adelantar los pagos y financiar
inversiones para la modernizacién del sector agrario

Xavi Datzira

a confluencia del nuevo pe-

riodo de la Politica Agraria

Comdun (PAC) 2023-2027 y

los fondos europeos Next
Generation van a marcar el camino
a seguir por el sector primario en los
préximos anos. Y este no es otro que
el de la eficiencia energética, el respe-
to medioambiental y la innovacion. El
objetivo europeo es asf transformar el
sector rural hacia un modelo de pro-
duccion mas eficiente y sostenible,
empleando para ello el conocimiento,
la tecnologia y la digitalizacion.

Hay, en este sentido, mucho terre-
no por recorrer, sobre todo tenien-
do en cuenta que la PAC 2022 va a
destinar 4.865 millones de euros al
sector, de forma que se beneficien
665.000 productores agricolas y ga-
naderos espanoles. “La transforma-
cion de las granjas y explotaciones
agrarias pasa por aumentar la pro-
duccién ecoldgica, las disminucion
del uso de productos fitosanitarios,
el autoconsumo eléctrico con la ins-
talacion de placas fotovoltaicas, la
transformacion de los purines en
compost y agua de riego mediante
la tecnologia, la eficiencia en el uso
de los recursos hidricos...”, enume-
ra José Antonio Morante, director de
Segmento Agrario de Banco Saba-
dell. Y a ello se suman la reforma de
la Ley de la Cadena Alimentaria o la
nueva Ley de Bienestar Animal.

APOYO AL SECTOR. Los produc-
tores tienen ante si una gran oportu-
nidad, pero también deben superar
toda una serie de obstaculos. “Ade-
mas de hacer frente a su dia a dia,
tienen que lidiar con los precios bajos
que les ofrecen por su cultivos, el in-
cremento del precio de la electricidad
y el pienso, por lo que muchas ve-
ces no tienen tiempo de pensar en el
medio plazo”, remarca Morante. Por
eso, Banco Sabadell quiere aportar
su grano de arena a la transforma-
cion del sector mediante su especiali-
zacion, proximidad y capacidad para
hablar el mismo idioma y adaparse a
sus necesidades especificas.
“Sabemos de la importancia de
dotar de liquidez a los agricultores

y ganaderos antes de que se haga
efectivo el pago de la PAC por parte
de la administracion publica, por eso
nos anticipamos para que la reciban
de inmediato”, detalla el Director de
Segmento Agrario de Banco Saba-
dell. Se trata de un préstamo adap-
tado al calendario del sector y que
permite financiar o anticipar la citada
ayuda, asi como las campanas agra-
rias (anticipo de cosecha) o el coste
de la primas Agroseguro.

Banco Sabadell plantea cuatro
ofertas sectoriales claramente dife-
renciadas para cubrir de forma in-
tegral las necesidades, financieras o
bien en forma de servicios del sector
primario. Dependiendo de la activi-
dad a la que se pertenezca (agraria,
ganadera, pesquera o vitivinicola)
se plantea una oferta especializada
y adaptada a las necesidades y ca-
lendarios de ingresos. Porque la es-
tacionalidad de un viticultor no es la
misma que la de un ganadero o de
un agricultor.

Los clientes de Banco Sabadell de

ACUERDO

Mejor acceso a
la financiacién

» Para mejorar los procesos
de financiacion del sector pri-
mario, Banco Sabadell y la
Sociedad Anénima Estatal de
Caucion Agraria (SAECA) han
suscrito un convenio de cola-
boracion. Gracias a ello, los
productores obtendran un ac-
ceso en mejores condiciones
en operaciones de creacion,
conservacion o mejora de la
riqueza forestal, agricola, ga-
nadera o pesquera.

En este sentido, podran ac-
ceder a la financiacion de sus
explotaciones sin tener que
hipotecar sus bienes y dispo-
ner de un amplio plazo para la
devolucién del préstamo.

estos sectores tienen la posibilidad
de gestionar su dia a dia y financiar
sus proyectos de inversién. Sirvan
como ejemplos, la modernizacion de
las granjas, la transformacion ecolo-
gica de sus explotaciones o nuevas
plantaciones o la adquisicién de ma-
quinaria. Todo ello a través de pro-
ductos financieros que tienen la ca-
rencia de afos necesaria, con cuotas
adaptadas a los ingresos y calendario
de pagos de nuestros profesionales
productores.

GESTOR ESPECIALIZADO.
Para hacer mucho més sencillo ges-
tiones que pueden llevar tiempo si se
desconocen, toda la oferta sectorial
esta disponible en la web Negocio
Agrario de Banco Sabadell, don-
de, ademas, se cuenta con la po-
sibilidad de pedir cita previa con su
gestor especializado. Un paso méas
en la digitalizacién, nuestros clien-
tes disponen de la app Agro, en la
que se puede acceder a las noticias
mas destacadas del sector, asi co-

>Los fondos Next Generation impulsardn proyectos
de sostenibilidad y digitalizacién en el ambito rural

mo informacién de subvenciones y
una agenda con las principales jor-
nadas y eventos y aplicaciones que
puedan resultar de interés para el
sector primario.

“En definitiva, se trata de que
nuestros clientes sientan que Banco
Sabadell cubre todas sus necesida-
des, por pequefias que sean. Que-
remos situarlos en el centro, a través
de nuestras 280 oficinas repartidas
por todo el territorio”, resume Jo-
sé Antonio Morante. Todo ello para
acompafar a un sector que afronta
toda una serie de retos en los proxi-
mos anos pero también una etapa
ilusionante.

En primer lugar, porque el incre-
mento de poblacion previsto para las
préximas décadas les va a situar co-
mo un colectivo imprescindible para
producir mas con menos recursos.
En segundo, porque cada vez hay
més concienciacion sobre la impor-
tancia de los alimentos de kilbmetro
cero y del papel clave de los produc-
tores locales.
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El Ayuntamiento de Madrid destinara 30,09 millones de los Next
Generation a BiciMad

original

El Gobierno Municipal de la capital ha anunciado la ampliacién del servicio de alquiler publico
de bicicletas eléctricas, BiciMad, por valor de 48 millones de euros de los cuales el 61,5%
(30,09 millones) procedera de los fondos europeos Next Generation.

Durante los anos de funcionamiento de este servicio, muchos usuarios han tenido quejas
sobre las incidencias tanto de las propias bicicletas como de las instalaciones y la
aplicacion. Esto tratard de solventarse mediante una transformacion total del sistema, segun el
contrato de licitacién hecho publico por la EMT (Empresa Municipal de Transportes), con unos
"exigentes requisitos en cuanto a solvencia técnica y de producto”.

El proyecto contempla instalar 600 nuevas estaciones a lo largo de 21 distritos y 7.500
vehiculos, asi como crear una nueva aplicacién mévil con nuevas funcionalidades como el
desarrollo de estaciones virtuales o Mpass, el sistema Unico de identidad desarrollado por la
EMT que ya funciona en Madrid Mobility 360. Este consiste en asociar la identidad del usuario
a un medio de pago, evitando tener que recargar.

Ademas de las nuevas bicicletas y estaciones, las actuales estaciones se sustituirdn por las
nuevas, aunque esto no impedira que siga funcionando el servicio hasta la finalizacién del
proyecto, que tiene como fecha maxima el primer semestre de 2023.

El objetivo de los Next Generation es contribuir a una recuperacion de las economias post-
covid19 con un modelo mas digitalizado y respetuoso con el medioambiente. En Madrid, mas
de 150 millones de euros de estos fondos se han dedicado al transporte sostenible.
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BARRA LIBRE — ELl Gobierno obligado a bajar impuestos para calmar el malestar y colchén millonario

para carburantes

ECONOMIA

La AIReF revisara a la baja el impacto de los fondos
europeos por la guerra y la inflacion

La autoridad fiscal ha avanzado que los elementos que iban a propiciar un mayor efecto
multiplicador del dinero europeo, como la baja inflacidn, ya no se cumplen

_‘ E L
La presidenta de la Autoridad Independiente de Responsabilidad Fiscal (AIReF), Cristina Herrero. EP
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La Autoridad Independiente de Responsabilidad Fiscal (AIReF) ha avanzado su intencién de
revisar a la baja el impacto que preveia que tendrian los fondos europeos en la economia
espaiiola este afio. Su presidenta, Cristina Herrero, ha explicado este martes que el "importante”
impacto estimado para 2022, que rondaba los 2,5 puntos por el gasto anadido del dinero que no
se uso en 2021, sera inferior al no cumplirse los elementos que iban a propiciarlo, como un
contexto internacional favorable, los bajos tipos de interés, y una inflacién reducida.

MAS INFO

El 43% de los fondos UE que el Gobierno repartira hasta junio se arrastran de 2021

La AIReF y el INE ultiman un acuerdo para avanzar en el control del gasto piblico

"No puedo adelantar hasta qué punto vamos a revisarlo, pero tenemos claro que si bien el
impacto estimado del Plan de Recuperacion, Transformacion y Resiliencia (PRTR) estaba en
linea con lo que preveia el Gobierno, los elementos que iban a propiciarlo ya no se cumplen y,
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Sobre si vamos con retraso o no en la implementacion del citado Plan, la presidenta de la AIReF
ha sefialado que "depende de con qué lo midamos". En términos de contabilidad nacional, "se
va con un claro retraso respecto a las previsiones del Gobierno plasmadas en los Presupuestos
de 2022 y el Programa de Estabilidad", ha comentado. "Se pretendia superar los 20.000 millones
pero al término de 2021 estamos muy lejos de esa cifra, aunque no lo sabemos con exactitud

porque no hay informacidn publicada sobre los datos de ejecucidn”, ha afiadido.

Sin embargo, si se miran los Presupuestos, si hay una elevada ejecucidn presupuestaria, "pero el
problema es que una gran parte son transferencias a otras administraciones territoriales sin que
el dinero haya llegado todavia a la economia”, ha explicado. Finalmente, con arreglo a los hitos
del PRTR, tampoco se percibe un retraso, si bien "la mayor parte de los hitos hasta 2023 son de
caracter normativo", lo que ha facilitado su cumplimiento. "EL grueso de las inversiones no

llegaran hasta 2023", ha comentado Herrero.

La AIReF pide mas evaluacion de los fondos

"Revisaremos el ritmo de ejecucidn de las inversiones del plan de Recuperacidon y también el
efecto multiplicador que veniamos asociando a las inversiones y reformas contenidas en el
Plan", ha sentenciado. La AIReF ha destacado que "es necesario optimizar la utilizacién de estos
recursos y, en eso, juega un papel fundamental la evaluacién que se pueda hacer del Plan para ir
corrigiendo ineficiencias".

La presidenta de la autoridad fiscal ha recordado que la AIReF no tuvo participacion en la
elaboracién del Plan de Recuperacion ni tampoco funciones especificas de evaluacion, aunque
podria incluirlo en sus informes del impacto macroecondmico, fiscal y en sostenibilidad dentro
de su funcidén de supervisor o en alguna evaluacion puntual indirecta a través del Spending

Review.

Finalmente, también han destacado sera importante que las comunidades autdnomas sean
capaces de gestionar ene L mismo periodo de tiempo todos los fondos europeos (Los fondos
NGEU y los fondos estructurales), pues algunas de ellas ya se veian "asfixiadas" en la gestion de

los estructurales. Sumando todos los fondos, Espafia recibira de la UE cerca de 35 millones al
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El Ecofin anima a los Gobiernos a pedir los créditos de Next
Generation para afrontar la crisis

Juan Sanhermelando - original

La invasion rusa de Ucrania y las sanciones masivas impuestas a Moscu como represalia
tendran un "impacto severo" en la economia de la Unién Europea, justo cuando empezaba a
recuperar el impulso tras la crisis de la Covid-19. Asi lo admiten los ministros de Economia de
los 27, que han discutido este martes en Bruselas una "estrategia econémica coordinada" para
amortiguar las consecuencias de la guerra, en particular el fuerte aumento de los precios de la
energia y de algunos productos alimentarios.

El vicepresidente econdmico de la Comisién, Valdis Dombrovskis, ha invitado a todos los
Estados miembros a que soliciten los créditos que tienen adjudicados del fondo Next
Generation con el fin de minimizar el golpe de la crisis y acelerar las inversiones en energias
renovables, una de las principales vias para lograr la independencia respecto al gas ruso. Un
llamamiento que ha repetido también el ministro francés de Finanzas y presidente de turno del
Ecofin, Bruno Le Maire.

"Todavia quedan 200.000 millones de euros disponibles en préstamos, que los Estados
miembros pueden solicitar hasta agosto de 2023 para financiar mas inversiones y reformas.
Esa es una cantidad enorme que puede usarse para responder a algunos desafios que surgen
del conflicto. Por ejemplo, para acelerar el desarrollo de las energias renovables”, ha dicho
Dombrovskis en la rueda de prensa final del Ecofin.

El vicepresidente de la Comision, Valdis Dombrovskis, y el presidente del Ecofin, Bruno Le
Maire, durante la rueda de prensa de este martes UE

"Existen los fondos necesarios, porque quedan 200.000 millones de créditos que no han sido
utilizados y que estan a disposicién de los Estados miembros”, ha insistido Le Maire. Francia
(con el apoyo de ltalia y Espana) queria crear un nuevo fondo de recuperacién para invertir en
energia y defensa, pero ha tenido que dar marcha atras ante la oposicion de Alemania y los
'frugales’.

Un gran numero de Estados miembros, entre ellos Esparia, sélo han activado hasta ahora la
parte de las subvenciones del fondo de 800.000 millones Next Generation (Que se aprobd en
julio de 2020 en respuesta a la crisis de la Covid-19), con el fin de no engordar todavia mas
su elevada deuda publica. Eso hace que todavia queden por solicitar los 200.000 millones en
créditos a los que se han referido Dombrovskis y Le Maire, de los cuales 70.000 millones
corresponden a nuestro pais.

La vicepresidenta primera, Nadia Calvifio, ha anunciado en Bruselas que solicitara estas
ayudas a mediados de afio, con su correspondiente plan de inversiones y reformas actualizado.
"Ya tenemos en marcha los programas y las inversiones y los proyectos estratégicos
correspondientes a las transferencias. Y en los proximos meses vamos a solicitar los créditos
que estan asignados a Espafa para poder seguir avanzando en esta linea, para poder hacer
frente a la doble transicién verde y digital", ha asegurado.

Espana tiene asignados un total de 140.000 millones de fondos Next Generation, pero sélo ha
pedido los 70.000 millones correspondientes a las subvenciones a fondo perdido, y ha recibido
hasta ahora dos tramos por valor de 19.000 millones. El 40% de este dinero ya estaba
consagrado a la transiciéon ecolégica en el plan de recuperacién espanol, segin ha destacado
la vicepresidenta.

El comisario Paolo Gentiloni conversa con el vicepresidente del BCE, Luis de Guindos,
durante el Ecofin de este martes UE

Durante la reunion del Ecofin, Calvifio ha vuelto a pedir a sus socios un acuerdo urgente para
desligar el precio de la electricidad del del gas y se ha mostrado convencida de que se
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alcanzara una solucién en la cumbre que se celebra la semana que viene en Bruselas. "Yo
confio en que en las proximas semanas se va a producir una respuesta positiva por parte de
la UE que nos permita inmediatamente topar los precios en los mercados mayoristas", ha
indicado.

La vicepresidenta primera ha reclamado ademas a la Comisién que vigile que las ayudas
publicas nacionales a las empresas mas golpeadas por la guerra no distorsionan el mercado
unico. También ha pedido acelerar los acuerdos comerciales con Mercosur, Chile y México
para encontrar suministros agroalimentarios alternativos a los de Rusia y Ucrania.

"La incertidumbre sigue siendo muy alta, lo que hace imposible evaluar de forma fiable el
impacto econémico (de la guerra) en este momento. Pero esta claro que el crecimiento sufrira
un impacto severo", ha explicado Dombrovksis. La Comision Europea pronosticd en febrero un
crecimiento del 4% para el conjunto de la UE en 2022, pero admite que esta cifra ya no es
realista. Su escenario central es que la expansién econémica va a ralentizarse
considerablemente, pero que no habra una recaida en recesion.

Ademas de los créditos de Next Generation, Dombrovskis ha sefialado que los Estados
miembros todavia pueden recurrir a sus presupuestos nacionales para ayudar a las empresas
y los hogares mas golpeados por la crisis, ya que el Pacto de Estabilidad sigue suspendido
este afio. Para 2023, el plan original era volver a aplicar las reglas que obligan a reducir el
déficit y la deuda. Pero la decisién final se ha aplazado a finales de mayo o principios de
junio y podria reconsiderarse si el impacto de la guerra es mayor del previsto.

El ministro aleman de Finanzas, Christian Lindner, durante el Ecofin de este martes UE

Por su parte, Le Maire ha explicado que la estrategia comin aprobada por el Ecofin se basa
en tres pilares. En primer lugar, proporcionar ayuda de emergencia a los hogares mas afectados
por la subida de los precios de los carburantes, en particular bajo la forma de descuentos. El
segundo pilar consiste en otorgar ayudas selectivas a las empresas mas golpeadas por el
encarecimiento del gas y que estan expuestas a las competencia internacional o al mercado
ruso.

Estas ayudas podran adoptar la forma de subvenciones directas, préstamos garantizados por el
Estado o créditos con tipos reducidos, segun ha explicado a los ministros la vicepresidenta de
la Comision y responsable de Competencia, Margrethe Vestager. Finalmente, el Ecofin se ha
comprometido a acelerar la independencia energética respecto a los combustibles fosiles que
ahora se importan de Rusia.
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Nadia Calvifio conversa con la vicepresidenta de la Comisidn, Margrethe Vestager, durante el
Ecofin de este martes
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Revilla dice que Pedro Sanchez le ha fallado al excluir a La

Pasiega de los fondos europeos: Creo que ni lo planteé

original

El presidente de Cantabria, Miguel Angel Revilla. Juan Manuel Serrano Arce - Europa Press - Archivo

El presidente de Cantabria, Miguel Angel Revilla (PRC), ha afirmado que el jefe del Ejecutivo
central, el socialista Pedro Sanchez, le ha fallado al dejar fuera de la financiacién de los
fondos europeos del Plan de Recuperacion el proyecto del poligono y centro logistico de La
Pasiega.

No me cabe en la cabeza que esto no encaje en Europa. Yo creo que ni lo han planteado, ha
dicho el jefe del Ejecutivo central, que ha recordado al jefe del Ejecutivo central el compromiso
escrito del Gobierno de Espana de pagar la estacién intermodal que se construira en La
Pasiega.

Asi lo ha dicho este martes en Madrid durante la conferencia que ha ofrecido sobre este
proyecto en el Hotel Villa Real de la capital invitado por el Club Propeller, que aglutina a
profesionales y directivos del sector nautico.

Ante este foro, el presidente cantabro ha vuelto a lamentar que La Pasiega se quedara fuera
de esta financiacion después de que Sanchez dijera que le encantaba el proyecto. De qué
manera le encanta que ha dicho que no, que no encaja en Europa, ha ironizado el presidente
cantabro, que considera que el presidente del Gobierno de Espana no ha entendido este
importante proyecto, que, segun ha explicado, supondra crear un nudo logistico e industrial
que servira para ampliar un Puerto de Santander, situado a 10 kilometros, que se ha quedado
pequefio.

Ademas, ha resaltado las buenas comunicaciones que tendra La Pasiega ya que estara
conectado por tren y por la autovia.

Respecto a la financiacion de esta actuacion tras quedar fuera de estos fondos europeos,
Revilla espera que, tras los 11 millones que el Gobierno central ha aportado este ano al
proyecto a través de los Presupuestos del Estado, el proyecto se siga pagando por esta misma
via en afos sucesivos.

El presidente de Cantabria cree que el Gobierno central se podria haber ahorrado ese dinero
que le va a suponer pagar La Pasiega si lo hubiera colado en los fondos europeos, y mas
cuando, a su juicio, Espafia va a tener problemas para gastar ese dinero proveniente de la UE
porque no hay proyectos. Vamos a tener que devolver cantidades enormes de dinero, ha
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advertido Revilla, que ha lamentado que, en ese contexto, quede fuera de esa financiaciéon un
proyecto que ya esta.

Y en relacién a la estacién ferroviaria intermodal que se incorporara, Revilla ha recordado a
Sanchez que Cantabria tiene el compromiso por escrito de pagar esa infraestructura.

Lo que se firma hay que cumplirlo, ha dicho Revilla, que ha recordado que dicho compromiso
fue suscrito por el exministro de Transportes José Luis Abalos en el documento firmado con el
diputado nacional del PRC, José Maria Mazén.

En su intervencion, Revilla ha hablado de algunas vicisitudes por las que ha pasado el
proyecto, entre ellas el cambio de uso de agricola a industrial de los terrenos, donde
quedaban, segin ha dicho, siete vacas y un establo caido.

Para agilizar los tramites ha recordado que se ha tenido que tramitar un Plan Singular de
Interés Regional (PSIR), que, segun ha dicho, sera aprobado de forma definitiva por la
Comisién Regional de Ordenacién del Territorio y Urbanismo (CROTU) el 30 de marzo --
inicialmente, segun anuncié ayer el consejero de Industria, iba a ser el 31--, y a la semana
siguiente, el dia 7 de abril, hara lo propio el Consejo de Gobierno.

Una vez se apruebe el PSIR, el siguiente paso seran las expropiaciones de los terrenos e
iniciar las obras de ejecucién del mismo.

Revilla ha insistido que este proyecto va a ser un realidad --en dos afos esta operativo, ha
dicho-- y cree que va a haber mucha demanda por parte de las empresas para instalarse alli.

El presidente cantabro ha estado acompafnado en este acto por el consejero de Industria,
Javier Lépez Marcano; el presidente del Puerto de Santander, Francisco Martin, y el diputado
nacional del PRC, José Maria Mazén.
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Los grandes 'proxys' votan con reservas el plan de Aena para ser
mas verde

Cristian Reche - original

Maurici Lucena, presidente y consejero delegado de Aena.

En menos de tres semanas, Aena celebra su junta general con uno de los puntos del dia en el
foco de los accionistas. El plan de accidén climatica, el programa en el que la compaiiia ha sido
pionera en el sector para ser mas verde en los proximos, esta siendo analizando con especial
detenimiento por los asesores de voto. Los primeros informes ya estan sobre la mesa y arrojan
posiciones contrarias entre los grandes proxys. El estadounidense Glass Lewis ha
recomendado a los propietarios de Aena que se abstengan y no voten a favor de este punto,
porque a su juicio la compaiia no ofrece suficiente informacién y dar apoyo supondria librar de
responsabilidad a los directores del plan. El resto de asesores optan por el si.

El plan de climatico de Aena es una de las piedras angulares de la compania para la proxima
década. Empujado por el inversor activista Chris Hohn, primer accionista privado del grupo, el
gestor aeroportuario ha sido pionero en esta iniciativa entre las grandes corporaciones, hasta
el punto de ser referencia por distintos organismos que monitorizan que las companias
cumplan con las normas de buen gobierno corporativo. La compafia quiere impulsar las
energias renovables y ser mas eficiente para adelantarse asi diez afios en el tiempo al objetivo
de cero emisiones netas para el 2050.

La voz mas escéptica para esta junta es la de Glass Lewis, asesor de voto que representa a
inversores con una suma de 40 billones de ddlares en activos. "Tenemos algunas reservas
sobre las votaciones directas de los accionistas sobre las estrategias climaticas", adelantan en
su explicacién. El proxy estadounidense considera que el apoyo a este plan por parte de los
accionistas Aena descargaria de responsabilidad a sus directores. A ello se une que el plan
ofrece informacién menos completa que otras cotizadas como Ferrovial, que si ahonda en su
opinion en cuestiones claves de accién climatica. "No estamos totalmente convencidos de la
aprobaciéon de esta propuesta en este momento", concluyen.

Otros asesores han optado por apoyar el plan. Un caso significativo ha sido el del proxy
espanol Corporance (integrado en la alianza europea Proxinvest), que el pasado afo
recomendd oponerse al programa de Aena y ahora ha cambiado de parecer al observar
notables esfuerzos de la compania a la hora de ser mas concisa y transparente en los
objetivos a desarrollar. Agradece que Aena se haya adaptado rapido a las nuevas directrices
que en 2021 marcé el arbitro cientifico de los objetivos climaticos (SBTi). También suma a su
favor la publicacién del informe del Comité de Sostenibilidad y Accién y la creacion del cargo
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de Chief Green Officer para esta area, que actualmente ocupa Amparo Barea.

En la misma linea se mueve el otro gran proxy, ISS. El asesor propiedad del gigante aleman
Deutsche Borse se inclina por votar a favor, aunque recuerda que la compafia adn no ha
fijado todavia en su plan los objetivos detallados en los parametros Scope 3, las reducciones
indirectas que son mas dificiles de cuantificar. Son las vinculadas al aterrizaje y despegue de
aviones en los aeropuertos o a la huella de los vehiculos y maquinaria encargados de los
servicios de handling, entre otros. Pese a ello, ISS espera que Aena aporte esta informacion
en el plazo de dos meses.

Otros puntos polémicos

El plan climatico no es el Unico punto del dia que despierta discrepancias entre los grandes
proxys. La reeleccion de algunos consejeros de la compania también aleja las posturas,
incluso en lo que respecta a la continuidad del presidente Maurici Lucena. ISS considera que
hay que oponerse a su reeleccién, habida cuenta que suma a sus funciones de presidente las
de consejero delegado y a que la compafia no contempla a corto plazo un plan de sucesién ni
tampoco la posibilidad de separar ambos cargos en el futuro.

El 'proxy' ISS recomienda votar en contra de la reeleccion de Maurici Lucena como presidente de
Aena

Tampoco gusta a Corporance la composicion del consejo. El asesor de voto observa la
presencia de demasiados miembros dominicales, o que le lleva a recomendar el no a la
reeleccién de tres miembros: Raul Miguez, Manuel Delacampagne y Eva Ballesté Morillas. Los
tres representan al Estado, méximo accionista de Aena a través de Enaire, y su presencia
choca con sus guidelines, en las que aboga por aumentar el numero de independientes en los
consejos de administracion hasta que sean mas de la mitad del total.

Pese a la recomendacion de los expertos en buen gobierno corporativo, las recomendaciones
negativas de los proxys no se siguen a pies juntillas por los propietarios de la compania. En el
caso del gestor aeroportuario, el accionariado de la compania es particular, ya que el Gobierno
convive en el accionariado con grandes inversores como el fondo The Children's Investment
(TCI) y la gestora Blackrock. El afio pasado, la inmensa mayoria apoyé la continuidad de los
miembros del consejo, como prueba el resultado de las votaciones.

«-- Volver al indice


https://www.lainformacion.com/mercados-y-bolsas/deutsche-boerse-controlara-iss-el-mayor-proxy-asesor-de-voto-en-juntas-de-accionistas/2821241/

PERSPECTIVAS ECONOMICAS




Publicacién
Soporte
Circulacion
Difusiéon
Audiencia

Expansion General, 1 Fecha

Prensa Escrita Pais

36 629 V. Comunicacién
23452 Tamafio

129 000 V.Publicitario

16/03/2022

Espafia

31561 EUR (34,711 USD)
9,10 cm? (1,5%)

2152 EUR (2367 USD)

Pl

3 B ety
g
w
Instituto de la Empresa Familiar
—

.

Distribuido para IEF * Este articulo no puede distribuirse sin el consentimiento expreso del duefio de los derechos de autor.

La inflacién eleva
en 3.500 millones
los ingresos por
IVA del Estado,
segun la Airef p30

«-- Volver al indice



Expansion

Publicacién

Expansion General, 32

Soporte Prensa Escrita
Circulacién 36 629
Difusién 23452
Audiencia 129 000

Fecha 16/03/2022
Pais Espafia
V. Comunicacién 31 561 EUR

Tamafio
V.Publicitario

i G
(34,711 USD) @!ﬁﬁ}é‘
Instituto de la I

318,20 cm? (51,0%)
8922 EUR (9813 USD)

Distribuido para IEF * Este articulo no puede distribuirse sin el consentimiento expreso del duefio de los derechos de autor.

La inflacion eleva en 3.500 millones
los ingresos por IVA, segun la Airef

EL IMPACTO FISCAL DE LOS PRECIOS / | a autoridad fiscal considera que el Gobierno tiene margen para
impulsar rebajas fiscales y ayudas con la recaudacion adicional en IVA e IRPF que deja el alza de precios.

Juande Portillo. Madrid

La escalada de los precios
provocara un incremento de
la recaudacion de IVA de
unos 3.500 millones de euros,
segun calculala Autoridad In-
dependiente de Responsabili-
dad Fiscal (Airef), y un au-
mento de los ingresos estata-
les por IRPF, que segiin anti-
cip6 ayer EXPANSION po-
drian rondar los 4.100 millo-
nes solo por el aumento de la
inflacion de 2021. Unos ingre-
sos extra que dan margen fis-
cal a Espafa suficiente como
para poner en marcha un pa-
quete de rebajas de impuestos
y ayudas directas a los hoga-
res y sectores de actividad
mias afectados por la invasion
rusa de Ucrania y el encareci-
miento de laenergia.

Asi lo defendi6 ayer la pre-
sidenta de la Airef, Cristina
Herrero, durante la conferen-
ciaRetos en el dmbito nacional
y europeo, organizada por el
Consejo de Economistas, en
la que reconoci6 que el im-
pacto del conflicto en Ucrania
sobre la economia espafiola
serd relevante pero aun dificil
de cuantificar. Herrero recor-
dé que, como consecuencia
de la sexta ola de Covid, la Ai-
ref ya rebajo en enero su pre-
visién de crecimiento del PIB
en 2022 al 59% frente al 7%
que atin mantiene el Gobier-
no. Ultima ahora otra revision
alabaja en abril, coincidiendo
con la evaluacion del Progra-
ma de Estabilidad que el Eje-
cutivo debe remitirala UE.

Para entonces, la Airef cul-
minard el andlisis del impacto
de la guerra sobre la econo-
mia espafiola en tres niveles.
El primero es la exposicion
directa porlaviacomercial, fi-
nancieray energética, que se-
ra “limitada” por la baja de-
pendencia de Espaiia del gas
ruso (apenas el 5% del que
importa, frente al 40% de la
eurozona o el 60% en Alema-
nia) y de su crudo (un 5%
frente al 27% de la eurozona),
ilustré Herrero. En segundo
lugar, se evaluard la inciden-
cia de los precios de la ener-
gia, que sera “el principal ca-
nal de transmision” de la con-
vulsién econdmica sobre Es-
pana, alerto, advirtiendo de
que por cada subida del 10%
en el precio del petréleo se
perderan entre una y dos dé-
cimas de crecimiento. Final-
mente, se analizara el efecto
delaincertidumbrey delaex-
posicién indirecta por pérdi-
da de turismo (poco significa-
tiva, salvo por la pérdida de vi-
sitantes rusos en Malaga, Ali-
cante y Catalufia), o el golpe
directo a socios comerciales.

Este andlisis, anticip6 He-
rrero, también supondra una
revision alabaja “del ritmo de
ejecucion y el efecto multipli-
cador” delas ayudas europeas
del Mecanismo de Recupera-
cion. En este punto, Herrero
denunci6 que la ejecucion de
los fondos avanza bien en tér-
minos presupuestarios y de
cumplimiento de los hitos y
objetivos pactados, pero “va-

economista

Consejo General

La presidenta de la Airef, Cristina Herrero, y el presidente del Consejo de Economitas, Valentin Pich.

mos con retraso” a efectos de
“contabilidad nacional, que es
la que refleja la llegada del di-
nero a la economia real”, ex-
puso, afeando al Gobierno no
actualizar este dato. El grueso
del dinero, subrayd, solo ha
cambiado dela cajaestatalala
de las autonémicas. A partir
de ahi, la presidenta de la Ai-
ref subrayé que 2022 estaba
llamado a ser el afio mas im-
portante en cuanto a la acele-
racion economica que debian
proporcionar los fondos co-
munitarios, con un efecto
multiplicador de 2,5 por cada

euro invertido, si bien ahora
ultiman una revision a la baja.

Toda esta coyuntura, adujo
Herrero, elevala “vulnerabili-
dad” de unas cuentas publicas
ya duramente golpeadas por
la pandemia, que dispard el
déficit del 2,9% al 11% del PIB
yladeuda publicadel 95,5% al
125%. Por eso, la presidenta
de la Airef argument6 que re-
sulta “mas necesario que nun-
ca” que Espafia desarrolle
una estrategia de consolida-
cién fiscal amedio y largo pla-
zo que le permita encauzar
los ajustes fiscales y de gasto

necesarios una vez que la
Union Europea reactive los
objetivos de déficit y deuda.
Aunque la guerra en Ucrania
ha llevado a los socios euro-
peos a plantearse postergar
otro afio la reactivacion de las
reglas fiscales, hasta 2024, la
Airef considera que es nece-
sario anticiparse para estar
preparados.

Déficit cercano al 7%

De momento, la autoridad fis-
cal constata en todo caso una
mejoriainercial de las cuentas
publicas gracias fundamen-

Herrero avanza que
revisara a la baja

el efecto positivo de
las ayudas europeas
sobre el PIB

talmente a que el rebote del
PIB hace comparativamente
menores deuda y déficit,
mientras que la inflacion esta
ayudando a reimpulsar la re-
caudacion tributaria, que en
2021 crecié un 15%. Como
consecuencia, avanz6 Herre-
ro, el déficit publico pudo ce-
rrar 2021 en el entorno del
7%, e incluso por debajo, fren-
te al 8,4% estimado inicial-
mente por el Ejecutivo.

Asi, admitio, “en un primer
momento y en el corto plazo
las finanzas publicas se estdn
viendo favorecidas” por la co-
yuntura. El aumento de pre-
cios a niveles inéditos en 30
afios, calculd, podrian incre-
mentar la recaudaciéon por
IVA en una horquilla de “en-
tre 3.000y 3.500 millones”. Y,
pese a que la inflacion no se
esta trasladando de momento
de forma decidida a los sala-
rios, Herrero reconoce que
también impulsa al alza la re-
caudacion de IRPF en una
cuantia por determinar. Se-
gun un informe de la Funda-
ci6n Disenso, publicado ayer
por este diario, la llamada
progresividad en frio arroja-
ria otros 4.100 millones por
esta via. Un colchoén fiscal
que, segun Herrero, da mar-
gen a Espafia para poner en
marcha un paquete de medi-
das que incluya “rebajas de
impuestos, ayudas directas y
un pacto de rentas” que mo-
dere salarios y beneficios em-
presariales” para paliar los
efectos adversos del conflicto
sobre los hogares y sectores
de actividad mas afectados.
Una respuesta en linea con la
reclamada ayer por el gober-
nador del Banco de Espafia,
Pablo Hernéndez de Cos.
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Editorial

Bario de realismo
del Banco de Espafia

n contraste con el discurso almibarado de Pedro Sanchez
E prometiendo que el Gobierno “va a hacer todo lo que esté

ensumano” para proteger alos mas vulnerables y amorti-
guar las consecuencias de la escalada bélica, el gobernador del
Banco de Espafia, Pablo Hernandez de Cos, dio ayer un bafio de
realismo sobre el impacto de esta crisis imprevista para nuestra
economia. El supervisor avisd de que, con una inflacién aiin mas
desbocada por el contagio de unos precios de la energia que se
dispararon hasta maximos tras la invasion rusa de Ucrania, aun-
que se han moderado en los tltimos dias, ni los trabajadores van
a poder mantener su poder adquisitivo ni las empresas lograran
conservar intactos sus margenes: “Todos han de asumir una
pérdida a corto plazo”. Por eso, volvid a reclamar un pacto de
rentas que frene una posible escalada de precios y salarios que
seria demoledora para la competitividad de la economia espa-
fiola, que ya mantiene un elevado diferencial de precios respec-
to ala media de la zona euro. Un acuerdo plurianual que no de-
beria incluir las clausulas de revision salarial que demandan los
sindicatos, segtin el gobernador,
pues avivarian futuras tensiones a A
inflacionistas. Por su parte, las P_'de que las re_bajas
empresas tendrian que asumir flscalt’es anunciadas
el compromiso de mantener el por Sanchez sean
empleo y contener sus mirge- temporales para no
nes, de forma que el efecto posi-  disparar el déficit
tivo de la moderacion salarial se
destine integramente a mejorar
su competitividad y no haya una traslacion de aumentos de cos-
tes al resto de la economia. El diagnéstico del Banco de Espaiia
es claro: familias, empresas e inversores necesitan la certidum-
bre que ofreceria un pacto de rentas para hacer frente a un esce-
nario imprevisto que acentuara los desequilibrios previos de
nuestra economia. Y por eso plantea un reparto equitativo de los
sacrificios derivados del conflicto que evite un mayor dafio que
si la factura la asumen tinicamente los trabajadores (lo que hun-
diria el consumo) o las empresas (lo que deprimiria la inversion
y el empleo, y podria causar cierres). Aunque la inflacién ha ge-
nerado una recaudacion extra por IVA de 3.500 millones y pa-
rece que la reimplantacion de las reglas fiscales de la zona euro
se aplazara de nuevo, el gobernador inst6 a que las rebajas fisca-
les anticipadas por Sanchez para paliar el encarecimiento de los
carburantes se centren en los colectivos mas perjudicados y se-
an temporales para no disparar un déficit estructural ya sobredi-
mensionado por las medidas para hacer frente ala pandemia.

Las crisis se acumulan
para el campo espaiiol

Q 1tiempo que anunciaba para hoy la primera reunion con

los partidos de la oposicion para consensuar las medidas

del Plan Nacional de Respuesta ala Guerra, el Consejo de
Ministros dio luz verde al plan de choque para mitigar las conse-
cuencias de la pertinaz sequia que sufre el campo. La falta de llu-
vias en los ltimos meses ha intensificado las consecuencias pa-
ra muchas explotaciones agrarias y ganaderas del historico en-
carecimiento de los costes energéticos y de numerosas materias
primas. Una situacion extrema también agravada por las distor-
siones provocadas en el suministro de cereales y fertilizantes a
nivel global por la invasiéon de Ucrania por Rusia debido alarele-
vancia en estos mercados de ambos paises, que han restringido
sus exportaciones. De ahi que las asociaciones agrarias califica-
sen ayer de insuficiente el importante paquete de medidas fisca-
les, laborales, financieras e hidroldgicas aprobado por el Ejecuti-
vo pese a incluir una rebaja del 20% en la tributacion por IRPF,
la exencién del pago del IBI a las explotaciones que hayan sufri-
do una caida de la rentabilidad superior al 30%, el aplazamiento
de las cuotas de la Seguridad Social, la rebaja del ntimero de jor-
nadas exigidas para percibir el subsidio agrario en Andalucia y
Extremadura o las ayudas para bonificar operaciones de finan-
ciacion con labanca. El sector mantiene la manifestacion previs-
ta para el proximo domingo para denunciar la concatenacion de
crisis que atenazan la viabilidad del campo espaiiol justo cuando
el Gobierno trata de reforzar la soberania alimentaria de nuestro
pais para ser menos vulnerable a shocks externos.

Distribuido para IEF * Este articulo no puede distribuirse sin el consentimiento expreso del duefio de los derechos de autor.
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Meta creara 2.000 empleos
en Espana en cinco afnos

COMPROMISO/ |nicia los tramites para levantar un centro de datos en Toledo de
1.000 millones de inversion y amarrara un nuevo cable submarino en Espanfa.

Miriam Prieto. Madrid

Meta contratara hasta 2.000
personas en los proximos cin-
co afios en Espafa en el mar-
co de un plan de expansion de
sus operaciones en el pais,
que contempla levantar un
centro de datos en Talavera
de la Reina (Toledo), amarrar
un nuevo cable submarino,
duplicar el tamafio de sus ofi-
cinas en Madrid e impulsar
proyectos alrededor del me-
taverso.

Metahaelegido Esparia pa-
ra situar su cuarto centro de
datos europeo, que se sumara
a los que tiene en Suecia, Ir-
landa y Dinamarca. La com-
pafiia ha iniciado el proceso
administrativo necesario para
poder levantar en el futuro es-
tas instalaciones en Talavera
de la Reina, Toledo. Seguin la
memoria informativa que ha
remitido a Castilla-La Man-
cha, el campus tendra una in-

EUROPA

El compromiso de
Meta con Espafia se
enmarca en el plan
que anuncio la com-
pafia el pasado octu-
bre de crear 10.000
puestos de trabajo en
la Unién Europea en
cinco afios, dentro de
su apuesta alrededor
del desarrollo del
metaverso.

version aproximada de 1.000
millones de euros. El proceso
de construccion del complejo,
que constaria de cinco o seis
edificios, generaria alrededor
de un millar de empleos. Una
vez en funcionamiento, se
crearan 250 puestos de traba-
jo directos de alta cualifica-

cién. Asimismo, Meta ha
anunciado un nuevo proyecto
de infraestructura de conecti-
vidad, puesto que el cable
submarino transatlantico de
medio petabit que unira Esta-
dos Unidos con Europa ama-
rrara en Espana. Sera el tercer
cable de la compafiia en Espa-
fia, tras Marea, con amarre en
Sopelana (Vizcaya), y 2Africa,
cuyo amarre se realizara en
Barcelona.

Metaverso

Ademas, el gigante digital ha
anunciado que situara en Es-
pafa el primer Meta Lab del
grupo. Este espacio se ha con-
cebido como un lugar de apo-
yo paralos trabajadores en re-
moto de la compafiia en Espa-
fia, pero también estara abier-
to a emprendedores tecnolo-
gicos y empresas emergentes
locales. Asimismo, Meta con-
templa duplicar el espacio de

sus oficinas en Madrid. La
compania, que no desvela la
cifra de plantilla actual en
nuestro pais, opera en Espafia
desde 2009 y abri6 su prime-
raoficina aqui en 2015.

La multinacional estadou-
nidense también situara en
Espafia proyectos relaciona-
dos con el metaverso. Javier
Olivan, vicepresidente de Ex-
pansion e Infraestructura de
Meta, explica en un post en el
blog corporativo que el nuevo
Meta Lab ayudara “a sentar
las bases para que Espafia se
beneficie del metaverso”,
puesto que sera un espacio
para las alianzas, la colabora-
ciénylainnovacion.

Ademas, remarca que Meta
ya colabora con Telefénica
para establecer un centro en
Madrid enfocado en ayudar a
acelerar la preparacion de la
red y los dispositivos del me-
taverso.
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De Cos reclama que la rebaja fiscal
sea temporal para controlar el déficit

Pone el foco en hogares y sectores vulnerables para paliar el impacto de la guerra

L. B. MADRID.

El gobernador del Banco de Espa-
fia, Pablo Hernandez de Cos, ha abo-
gado por que la politica fiscal nacio-
nal actiie “de forma muy granulary
focalizada” en hogares, empresasy
sectores afectados con el objetivo
de paliar las consecuencias de la gue-
rra en Ucrania. Sin embargo, ve im-
portante que las medidas sean tem-
porales para no aumentar més el dé-
ficit estructural.

En su opinion, el contexto de ele-
vada inflacién actual es un argu-
mento adicional para justificar que
el apoyo debe ser selectivo y que de-
be evitarse un impulso fiscal gene-
ralizado, ya que en caso de produ-
cirse, este podria traducirse en un
aumento de los cuellos de botella
ya existentes en los sectores mas
tensionados que se terminara por
filtrar a los precios.

También considera “particular-
mente importante” evitar el uso ge-
neralizado de cldusulas de indexa-
cién automaticas en las partidas de
gasto que pudieran alimentar adi-
cionalmente el actual proceso in-
flacionista. Por ello, estima que es-
ta desindexacién debe ser parte del
pacto de rentas.

Pacto de rentas

A su juicio, este pacto de rentas de-
be suponer un reparto, entre em-
presasy trabajadores, de lamerma
de rentas de la economia nacional
frente al resto del mundo que im-
plican los aumentos de costes re-
cientes.

Para el gobernador, también se-
ria deseable que se eviten formu-
las de indiciacién automatica de los
salarios a la inflacién pasada o de
clausulas de salvaguardia en los
convenios, ya que un incremento o
generalizacién de estas clausulas
elevaria significativamente el ries-
go de que se materializara una even-

Un plan de
consolidacion
fiscal en abril

De Cos ha asegurado que re-
sulta “particularmente nece-
sario” el disefio de un progra-
ma de consolidacién que per-
mita reducir gradualmente los
elevados niveles de déficit y
deuda publicos. Asi, apunta
que la elaboracién de la Ac-
tualizacién del Programa de
Estabilidad de Espaiia que de-
be presentarse en abril es un
“buen momento” para efec-
tuar este ejercicio.

El gobernador del Banco de Espafia, Pablo Hernandez de Cos. . m.

tual espiral de incrementos sala-
rios-precios.

Seguin ha detallado, el fuerte re-
punte de los precios de la energiay
de algunas otras materias primas
que se ha producido a escala global
en los ltimos trimestres, y que se
ha intensificado como consecuen-
cia del conflicto en Ucrania, supo-
ne para la economia espafiola, im-
portadora neta de estos productos,
un shock negativo a los términos de
intercambio que reduce la renta na-
cional y eleva las presiones infla-
cionistas en el corto plazo.

En este contexto, ve fundamen-
tal evitar que estas presiones infla-
cionistas de corto plazo se trasla-
den también al medio plazo a tra-
vés de efectos de segunda vueltay,
en particular, a través de una espi-

ral inflacionista de precios y sala-
rios. “Evitar esta espiral no es en ab-
soluto facil ni, desde luego, gratifi-
cante en el corto plazo. Exige acor-
dar un pacto de rentas entre traba-
jadores y empresarios en el que todos
acabaran ganando en el medio pla-
z0, pero en el que todos han de asu-
mir una pérdida en el corto plazo”,
ha remarcado.

Por dltimo, el gobernador ha in-
sistido en la necesidad de alcanzar
consensos para afrontar de mane-
ra eficaz el escenario al que se en-
frenta el pais. “De nuestra capaci-
dad para alcanzar estos compromi-
sos dificiles depender4, en gran me-
dida, la evolucién del empleo y de
la competitividad de nuestra eco-
nomia en los préximos afios”, ha
advertido.
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Control de rentas varios anos

/ Pacto. Hernandez de Cos pide limites explicitos a las alzas de sueldos y margenes empresariales mas
alla de 2022 para preservar el empleo / Energia. Ayuda puntual a hogares y empresas — p20-27. editorial p2
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Pacto de rentas
Cos exige un acuerdo de
varios anos que limite

salarios y margenes para

preservar el empleo

ElBanco de Espafia
incideenla
necesidad de
repartir los danos

Pide compromisos
plurianuales sobre
retribuciones
yempleo

N.R./R.P.C./P.S.
MADRID

El Gobierno arranca hoy una
ronda de contactos con los
partidos del arco parlamen-
tario para intentar cosechar
apoyos para el plan nacional
de respuesta a la guerra en
Ucrania y como sus efectos
estan azotando a la econo-
mia espanola y europea. Una
de las patas principales de
este futuro plan sera un
gran pacto de rentas que el
Ejecutivo ha empezado ya a
negociar con los interlocuto-
res sociales y que ayer fue
firmemente defendido por
el gobernador del Banco de
Espana, Pablo Hernandez
de Cos.

La aprobacién de este
pacto de rentas que limite
las subidas salariales y los
margenes de beneficios em-
presariales, a la vez que se
preserva el empleo, es cada
vez mas urgente dada lara-
pida escalada de los precios
y el avance de los problemas
de abastecimiento que esta

generando el conflicto en
toda Europa. A medida que
se suceden los dias, se em-
piezan a poner cifras a esta
nueva crisis econémica en
la que se ha visto sumido
el mundo antes de haber
recobrado totalmente el
pulso tras la pandemia de
coronavirus.

Ayer fueron los econo-
mistas de la Camara de Co-
mercio quienes calcularon
que la guerra de Ucraniares-
tara 1,2 puntos de crecimien-
to econémico al pais en 2022,
hasta cerrar con una subida
del PIB del 4,3%, perjudicado
por una inflacién que se dis-
parard hasta acabar el afio
en el 6,7% de media, mas del
doble que en 2021.

A esto se une quelas ca-
lles espanolas empezarian a
convertirse en manifest6-
dromos en préximos dias,
con las protestas convoca-
das por distintos gremios
como el agrario o la convo-
catoria de movilizaciones a
los trabajadores que haran
hoy los lideres de CC OO y
UGT para el proximo miér-
coles, 23 de marzo, bajo el
lema Contener los precios,
proteger el empleo, frenar el
deterioro de nuestras condi-
ciones de vida.

En este escenario Her-
nandez de Cos detall6 ayer
cémo deberia de ser, en su
opinién, el tan mencionado
pacto derentas, que aunque
va se harecurrido a él en la
historia reciente espanola
no es algo habitual. En un

desayuno de trabajo orga-
nizado por Hill & Knowlton,
Cos explico que la actual si-
tuacion “exige acordar un
pacto de rentas entre tra-
bajadores y empresarios
en el que todos acabaran
ganando en el medio plazo,
pero en el que todos han
de asumir una pérdida en
el corto plazo”.

La férmula de dicho
acuerdo deberia incluir se-
gun el Banco de Espana las
siguientes claves:

» Reparto. El pacto de ren-
tas que necesita la economia
espanola debe basarse, se-
guan De Cos, en un “reparto”
de la merma de rentas de
la economia esparnola fren-
te al mundo por aumento
de costes derivados de la

“Debe haber
compromisos
explicitos de
moderacion

de los margenes
empresariales”

El gobernador
recomienda
usar la inflacion
subyacente para
subir los salarios

espiral inflacionista y los
problemas energéticos y
de abastecimiento que ya
causa la guerra en Ucrania.
Y, de esta forma, que todos
los agentes econoémicos
asuman una parte de las
pérdidas que se produzcan.
“Ni los trabajadores podran
mantener su poder adqui-
sitivo en el corto plazo, ni
las empresas seran capaces
de mantener sus margenes”,
precisé el gobernador.

En este punto, justificd
este reparto al explicar que
“si todo el ajuste recayera
sobre los trabajadores, en
el medio plazo las empre-
sas también acabarian su-
friendo las consecuencias
al experimentar un fuerte
retroceso en su demanda.
En cambio, si en la coyun-
tura actual hiciéramos re-
caer todo el ajuste sobre las
empresas, muchas de ellas
se verian abocadas al cierre
y otras perderian compe-
titividad y desatenderian
la inversién, con la conse-
cuente pérdida de empleo
vy actividad.

Si bien, hizo una preci-
sién al destacar que este
pacto podria estarse ya pro-
duciendo de manera tacita,
va que “es indudable” que
los trabajadores estan per-
diendo poder adquisitivo,
debido a que el incremen-
to salarial medio pactado
en los convenios firmados
o revisados este ano es del
2,3% frente a una inflacién
del 7,6% en febrero.

El gobernador del
Banco de Espana, Pablo
Hernandez de Cos.

PABLO MONGE

Asimismo consideré
que las empresas no estan
trasladando de forma plena
a precios el alza de los cos-
tes. Asi, asegurd que “ya
sea por presiones competi-
tivas o ante la debilidad de
la demanda, los margenes
empresariales se habrian re-
ducido recientemente como
consecuencia del actual epi-
sodio inflacionista”.

» Evitar medidas genera-
les. De Cos llam¢ la atencién
sobre el dispar impacto del
encarecimiento de los pre-
cios de la energia en los dis-
tintos sectores de actividad,
ya de por si heterogéneos
en términos de sus traba-
jadores y del tejido empre-
sarial. Por ello, consider6
que el pacto de rentas debe
“facilitar la negociacién co-
lectiva”y, sobre todo su coor-
dinacién entre los distintos
ambitos negociadores, pero
sin “adoptar medidas cuya
implementacién sea excesi-
vamente general” y “evitan-
do soluciones que resulta-
ran excesivamente rigidas
en algunos segmentos de
la actividad y/o empresas”,
prosiguié el gobernador.

»> Sin clausulas de garantia
salarial. Una de las princi-
pales demandas de los
sindicatos para este pacto
de rentas es que, a cambio
de adoptar congelaciones
o subidas muy moderadas
de salarios para este ano,
los convenios incluyan las

denominadas clausulas
de garantia salarial para la
mayoria de los trabajadores
que obliguen a las empresa
aincrementos retributivos
en el medio plazo (los dos
o tres proximos anos) para
compensar las pérdidas de
poder adquisitivo de este
ano. Sin embargo, el respon-
sable del Banco de Espana
rechazé ayer de plano este
tipo de clausulas de revi-
sién salarial. “Seria desea-
ble que se eviten férmulas
de indiciacién automatica
de los salarios a la inflacién
pasada o de clausulas de
salvaguardia”, aconsejé De
Cos, debido a que elevan el
riesgo de una espiral infla-
cionista y de los temidos
efectos de segunda ronda
que incrementan los costes
en bucle.

Segun la ultima infor-
macioén disponible hasta
febrero el 30% de los cuatro
millones de trabajadores
que ya habian firmado o re-
visado su convenio este afio
para 2022 tenian algun tipo
de estas clausulas de ga-
rantia salarial (pueden ser
parciales o totales depen-
diendo que si recuperan
todo el poder adquisitivo o
solo en parte). Se trata de
un aumento frente al 17% de
los trabajadores que tenian
estas revisiones salariales a
finales del afio pasado. De
Cos insistié en que “un in-
cremento o generalizacién
de estas clausulas elevaria
significativamente el riesgo
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de que se materializara una
eventual espiral de alzas de
salarios y precios.

» Efectos plurianuales.
Otra cuestién imprescin-
dible a ojos del gobernador
del Banco de Espana es que
este eventual pacto de ren-
tas se haga por un plazo
de varios afios. Aunque no
concreté cuantos, los nego-
ciadores barajan unos tres
ejercicios mas o menos. Su-
girié que deberia recoger
“compromisos plurianuales
tanto en lorelativo alos in-
crementos salariales como
ala proteccién del empleo”.
Asi, continu6 defendiendo
esta multianualidad por-
que en medio de la actual
incertidumbre “aportaria
una gran certidumbre alos

Rechazalas
clausulas de
garantia salarial
porque elevan

el riesgo de espiral
inflacionista

Asegura que
el éxitodela
economia pasa
por alcanzar
consensos

hogares y alas empresas a
la hora de tomar sus deci-
siones de gasto e inversién”
y aumentaria el dinamismo
econémico.

» Inflacién subyacente. En
este horizonte plurianual,
De Cosrecomendd ayer que
“la determinacién de las re-
ferencias nominales sobre
las que basar las negocia-
ciones salariales deberia
estar inspirada en la evolu-
cion prevista de la inflacién
subyacente”. Este indicador
excluye los componentes
energéticos, de considerable
volatilidad, maxime en un
contexto de conflicto bélico
como el ucraniano. De Cos
extendié surecomendacién
de usar la inflacién subya-
cente tanto paralos salarios
como para las clausulas de
revisién salarial.

» Margenes. Es imprescin-
dible que el pacto de rentas
incluya también “compromi-
sos explicitos de modera-
cién de los margenes empre-
sariales”, dijo De Cos. Solo
de esta manera se puede
asegurar que lamoderacién
salarial se traslada de forma
efectiva ala competitividad
empresarial, anadio.

P> Consenso. Finalmente,
enfatizé la necesidad de
“alcanzar consensos”. De
eso dependera el empleo y
de la competitividad de la
economia espanola en los
proéoximos anos, concluyo.

Calviio confia
en que Bruselas
apruebe topar
el precio del gas

» Precios. La vice-
presidenta de Asuntos
Econdmicos del Go-
bierno espariol, Nadia
Calvino, confi6 ayer de
nuevo en que la Comi-
sion Europea dé “en las
proximas semanas” una
respuesta “positiva”
que permita limitar

el precio del gas para
que no afecte a toda la
factura eléctrica, como
pide Espaina desde
hace meses. “Confio en
que en las préximas se-
manas se va a producir
una respuesta positiva
por parte de la Union
Europea que nos per-
mita inmediatamente
adoptar la medida a
nivel nacional y por
tanto topar los precios
en los mercados mayo-
ristas”, expreso en una
rueda de prensa desde
Bruselas tras el Ecofin,
la reunién de ministros
de Finanzas de la UE.
Hay un “creciente con-
senso” entre las capita-
les europeas sobre “la
necesidad de abordar
medidas decididas que
pongan fin a una situa-
cion en la que los ciu-
dadanos y las empresas
de la UE estan pagando
la guerra de Putin de
forma directa e indirec-
ta”, anadio.

» Déficit. Calvino
también valoré los
efectos econémicos de
la guerra de Ucrania

en la economia. Por lo
pronto, a la espera de
conocer las primeras
estimaciones oficiales,
recordo que las pre-
visiones econémicas
apuntan a una reduc-
cion del déficit publico
espanol en 2021 por
debajo del 8,4% del PIB
previsto inicialmente
por el Gobierno, si bien
aun no se conocen

los datos definitivos.
“Estamos pendientes
de los datos finales de
cierre de 2021 en cuan-
to al déficit, pero la
prevision apunta a una
reduccion importante”.
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Efectos de los precios en renta
La inflacidon le ha costado a los
contribuyentes mas de 14.300
millones en el IRPF desde 2008

JESUS GARCIA
MADRID

Desde que la estructura
del actual modelo del im-
puesto de la renta de las
personas fisicas (IRPF) se
puso en marcha en 2008,
ninguno de los sucesivos
Gobiernos adopté medida
alguna de actualizacién de
la tarifa ni el resto de los
elementos de este impues-
to, lo que ha ido alterando
este tributo en funcién de
la evolucién de los precios.
Esto ha provocado que des-
de ese afio hasta 2021 se
haya producido una subida
en frio por este impuesto
de 14.379 millones de eu-
ros, de los que 4.110 corres-
ponden a 2021, ejercicio en
que los precios acabaron
en el 6,5% y los restantes
10.269 millones de euros
a la inflacién acumulada
de 2008 a 2020. Esta cifra
supone que cada contribu-
yente ha tenido que hacer
frente a un sobreimpuesto
de casi 700 euros, en con-
creto, 698 euros.

Desde 2008 y hasta
2021 el IPC acumulado re-
gistré un incremento del
20,5%, siendo 2021 el ejer-
cicio de mayor descontrol
de los precios con una tasa
interanual del 6,5%. Dentro
de este periodo de 13 anos
los registros fueron mucho
mas modestos e incluso se
alcanzaron tasas negativas
del -0,5% y -1% en 2020 y
2014 respectivamente, e
incluso tasa cero en 2015.
En el resto de ejercicios
el IPC cerr6 cada afno con
registros inferiores al 3%
registrado en 2010.

Por el momento, desde
el Ministerio de Hacienda
se ha descartado la adop-
ci6n de medida alguna que
vaya en la linea de actuali-
zar el impuesto de larenta.
De facto y segun explican
los expertos, se trata de
una subida de impuestos
en todaregla, al no deflac-
tar la tarifa de este tributo
en funcién del IPC.

Sin hacer absolutamen-
te naday gracias a una tasa
de inflacién del 6,5% en
2021, el Ejecutivo ha dado
un importante mordisco a
los contribuyentes de 4.110
millones de euros, lo que
supone una media de 199

Lanoactualizacién
delimpuesto
encarecelacuota
media en 698 euros
por declarante

Madrilenios y
catalanes,losmas
castigados, con 861
Vv 796 euros de mas

Sobreimpuesto asociado a la no indexacion a la inflacion de la estructura del IRPF de 2008 a 2021

En millones de euros

Por no ajuste de la inflacion

Media total por
declaracion

M De 200822020 M De2021 TOTAL PAGABLE EN 2021 En€

@ Madrid 2.098,37 | 810,79 2.909,16 861
= Ccataluna 2.091,47 | 817,59 N 290906 796
< Andalucia 1.465,16 603,43 N 2.068,59 588

& Com.Valencana | 1.053,02 431,53 [N 1.484,55 652
N calicia 617,80 | 248,65 [INNNGGNEE 866,44 657
‘4 Castillay Leén 578,76 232,85 [N 811,61 647

& CastillaLa Mancha 399,50 165,27 [N 564,77 607
¥ canarias 394,23 164,07 [ 558,30 629

@ Aragén 369,86 145,71 B 515,58 729
® Baleares 205,18 115,27 [E 410,46 764
& Murcia 267,09 112,22 [EE 379,31 601
@ Asturias 265,85 107,30 [IE 373,15 724
= Extremadura 178,63 75,01 - 253,64 529
@ Cantabria 146,80 58,82 M 205,62 719
«= LaRioja 42,21 16,59 |l 58,80 349
¥2 @ Ceutay Melilla 4,94 4,93 | 9,87 160
[NV 10.268,88 4.110,02 14.378,90 698

(o] 1.000 2.000 3.000

Fuente: José Félix Sanz para Fundacién Disenso. (*) Pais Vasco y Navarra cuentan con régimen foral propio

Efecto mayor en
las rentas bajas

» Impuesto de los
pobres. Con los datos
referidos a 2021, este
efecto derivado de la
no actualizacion del
impuesto de larenta en
funcién de la inflacién
se hace mucho mas
patente en el agregado
del conjunto de rentas
medias-bajas que en las
de mayores ingresos. Se
confirma cémo el dicho
popular que dice que la
inflacion es el impuesto
anadido de los pobres
es una realidad. Dentro
del coste total de los
4.110 millones de euros
de la no deflactacién, el
65,1%, con 2.671 millo-
nes de euros, se corres-
ponde con los niveles
de renta comprendidos
entre Oy 36.000 eu-
ros. Seguin datos de la
Agencia Tributaria, en
este umbral de renta se
concentra el mayor nu-
mero de declaraciones
con algo mas de 17,6
millones, el 85,8% de un
total de 20,6 millones
presentadas, el 56% de
la recaudacion.

euros per capita. Pero esta
cifra se queda pequena sila
evaluacion se realiza des-
de 2008 a 2020, cuando la
inflacién ha acumulado un
incremento del 14%.

Se trata del denomi-
nado incremento de la fis-
calidad en frio, que no es
otra cosa que no actualizar
la tarifa del impuesto y el
resto de los elementos en
funcién de la inflacién. La
progresividad en frio de
esta medida tiene la pecu-
liaridad de pasar desaper-
cibida, ya que supone una
subida impositiva encu-
bierta sin que sea necesa-
ria la adopcioén de acciones
discrecionales por parte
de los Gobiernos. La rea-
lidad que subyace de esta
medida es que en la prac-
tica supone un incremento
impositivo poco visible y
que, precisamente por ello,
todos los Gobiernos ponen
enmarcha al no tener coste
politico alguno.

De esta manera los
sucesivos titulares de la
cartera de Hacienda han
optado por la medida mas
sencilla, que es no hacer
nada y de paso asegurar-
se un importante incre-
mento de la recaudacion.
Todos los contribuyentes
sin excepcién del nivel de
sus rentas pagaran mas
pese a haber perdido po-

der adquisitivo, segin se
desprende de un trabajo
de microsimulacién reali-
zado por el catedratico de
Economia Aplicada de la
Universidad Complutense
José Félix Sanz, que edita
la Fundacién Disenso.
Este trabajo, que com-
plementa otro previo (ver
CincoDias de 21 de febrero)
referido exclusivamente
a 2021, viene a poner de
relieve cémo la inflacién
desfiguralarenta sometida
agravamen, ya que reduce
en términos reales los mini-

El IPC, segtin

el INE, acumula
desde 2008 una
tasa del 20,5%

Los menos
afectados han sido
los declarantes

de Ceutay Melilla

mos exentos y reducciones
aplicadas para el calculo de
la base liquidable. Ademas,
la medida hace anicos la
progresividad que se pre-
supone al impuesto, ya
que empuja a un nimero
de declarantes hacia tra-
mos superiores de la tarifa,
pese a que larentareal no
ha variado.

Al cierre de 2021, segun
los datos adelantados por
Hacienda, la recaudacién
por IRPF ascendi6 a 94.546
millones de euros, tras ex-
perimentar un crecimiento
del 7,5%.

Asi, podemos ver como
en este periodo de 13 aflos
los madrilefios sufren en
su bolsillo con mayor vi-
rulencia esta subida de
impuestos encubierta, ya
que han pagado 861 euros
de mas por no adecuarse
los distintos elementos del
impuesto a la evolucién de
la inflacién; los catalanes
les siguen a corta distan-
cia, con 796 euros adicio-
nales, y los contribuyentes
de Baleares, 764 euros. Los
declarantes en Aragén han
experimentado un sobre-
impuesto de 729 euros, se-
guidos de los residentes en
Asturias, con 724 euros, y
los de Cantabria, 719 euros
adicionales.

Por el contrario, los con-
tribuyentes que han tenido

Evolucién del IPC desde 2008
Variacion interanual en %

6,5

08 10 12 14 16 18 2021

BELEN TRINCADO / CINCO DIAS

que hacer frente en menor
medida a esta subida im-
positiva en frio son los de
Ceuta y Melilla, con 160 eu-
ros, v los residentes en La
Rioja, con 349 euros.

El desglose de la sobre-
carga fiscal que se despren-
de del estudio desciende
hasta el nivel provincial,
donde puede extraerse
cémo los madrilefios siguen
liderando el ranking de los
contribuyentes con mayor
sobreimpuesto en IRPF por
efecto de la inflacién, con
861 euros. A continuacién
se sitian los barceloneses,
con 826 euros de media, y
los contribuyentes de Ba-
leares, con 764 euros por
persona.

Dentro del grupo que
supera los 700 euros de
coste adicional por la infla-
cién llama la atencién Zara-
goza, con un incremento de
su factura en renta de 754
euros, seguida de los 732
euros de Girona y los 724
v 719 euros de ovetenses y
cantabros, respectivamen-
te. Sobresalen también los
alcarrenos, a quienes la de-
claracién les ha costado 718
euros adicionales.

Por el contrario, los que
han soportado un menor
sobreimpuesto han sido los
contribuyentes de Ceutay
Melilla con 158 y 163 euros
respectivamente.
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¢Esta el BCE a punto de cometer un error? Los fantasmas de
2011 vuelven a sobrevolar el cielo de la Eurozona

original

¢ JP Morgan: "Una retirada de estimulos mas rapida abre la puerta a subir tipos en septiembre”
o El mercado descuenta hasta cinco subidas de tipos del BCE en este 2022
¢ Unicredit: "ElI BCE parece cegado por la inflaciéon y se acerca a cometer un error"

Christine Lagarde, presidenta del BCE. Foto: Reuters

El Banco Central Europeo (BCE) anuncié un cambio de rumbo en su reunién de diciembre
que ni la guerra de Ucrania ha logrado modificar. Christine Lagarde, presidenta del instituto
monetario, recalcé en varias ocasiones el jueves pasado que el BCE seguira adelante con su
hoja de ruta (o incluso la endurece) pese a la incertidumbre econémica que genera la guerra.

Tras anos de un control acérrimo de las palomas (defensores de los bajos tipos de interés y
de los estimulos extraordinarios), la resurreccién de la inflacién parece haber devuelto el
timén del BCE a los halcones (prefieren una politica monetaria mas estricta y son menos
tolerante a los desvios al alza de la inflacién). Ahora, tras este cambio de mando, los
mercados descuentan hasta cinco subidas de tipos en la zona euro este afio. ¢Esta el BCE a
punto de cometer un nuevo error?

Numero de subidas de tipos en la zona euro que descuenta el mercado. Bloomberg

En la reunién de diciembre el BCE cambié el tono y anuncié las fechas para poner fin a las
compras netas de bonos. En febrero, en una nueva reunién de politica monetaria, el Consejo
de Gobierno confirmé lo anunciado en diciembre y abrié incluso la puerta a una subida
de tipos en 2022, pero entonces la guerra entre Rusia y Ucrania era solo un escenario
posible, pero no probable. No obstante, la gran sorpresa llegd la semana pasada.

Pese al fuerte impacto de la guerra en los mercados vy, previsiblemente, en los principales
indicadores econoémicos, el BCE siguié endureciendo su mensaje, adelantando el fin de las
compras netas de bonos y abriendo la puerta a iniciar las subidas de tipos en unos pocos
meses. El mercado ya descuenta hasta cinco subidas en la Eurozona para este 2022, 1o que
dejaria el precio del dinero (tasa sobre la facilidad de depdésito) en el 0% a finales de este
afo.

Mas hawkish de lo esperado

Los analistas de JP Morgan reconocen en una nota para clientes que el BCE esta siendo
sorprendentemente hawkish (el estilo de los halcones) anunciando el fin del programa de
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estimulos para finales del segundo trimestre. Si no hay sorpresas, junio sera el Ultimo mes en
el que el BCE siga ampliando su balance (compras netas de bonos). Después de junio, si se
cumple lo anterior, la subida de tipos podria llegar en cualquier momento, aunque el BCE
recalcé en su comunicado que la primera subida del precio del dinero llegaria "tiempo
después” del fin de las compras netas. Pero, ;qué quiere decir tiempo después? Nadie lo
sabe con certeza.

"Los halcones del Consejo de Gobierno mantienen el control y la normalizacién de la politica
del BCE continuara. A pesar de la escalada de incertidumbre provocada por el conflicto en
Ucrania, el banco central ha confirmado su giro agresivo y anuncié un plan para acelerar
la reduccion de las compras netas de activos... esto le da al BCE la opcién de finalizar el QE
relativamente rapido y después esperar el tiempo que sea necesario antes de activar la
palanca de los tipos", comentan en Unicredit en una nota.

Analizando los datos friamente, los halcones parecen tener razon. La inflaciéon en la zona euro
estd en maximos de toda su historia (5,8% en febrero) y todavia no ha tocado techo. El
objetivo del banco central es mantener los precios con una tasa de variacion anual del 2% en
el medio plazo, por lo que ahora mismo estaria casi triplicando ese objetivo. Esta evidencia ha
puesto en bandeja el control del BCE a los halcones, liderados por los banqueros centrales de
Paises Bajos, Alemania y Austria. Sin embargo, pese a todo lo anterior hay quien cree que el
BCE podria estar a punto de cometer un nuevo error como el que prendi6é la mecha en 2011
de la crisis de deuda europea.

¢ Qué mueve la inflacion?

Los que advierten de este peligro sostienen que la inflacién esta impulsada principalmente por
la energia y que ain no se ha trasladado a los salarios, por lo que su autonomia para
retroalimentarse es todavia limitada. A ello hay que afadir que la economia se esta
desacelerando y la incertidumbre se encuentra en niveles muy altas. Una subida de tipos en
medio de la desaceleracion de la actividad y de las turbulencias en los mercados puede ser
un palo que en la rueda que nos conduce a la recuperaciéon econémica, ademas de
incrementar los intereses (y la prima de riesgo) de la deuda de los paises méas vulnerables
(Espana, ltalia o Portugal).

"Desde la perspectiva del fin de las compras, una reduccién mas rapida abre la puerta a una
subida de tipos de interés ya en septiembre (e incluso en julio)", aseguran desde JP Morgan.
Ahora mismo, los mercados descuentan una subida en julio, otra en septiembre, otra en
octubre y una ultima en diciembre. El mercado est4 descontando que incluso uno de estos
movimientos podria ser de mas de 10 puntos basicos para llevar a los tipos de interés al 0%
a finales de este aio.

Erik F. Nielsen, economista jefe de Unicredit habla claro y alerta de un error historico por
parte del BCE si finalmente se termina llevando a cabo la primera subida de tipos mas pronto
que tarde. "El BCE parece cegado por la inflacién actual y un profundo deseo de poner fin al
QE (por razones que nunca se explican adecuadamente), mientras niega las principales
interrupciones que ahora se estan produciendo en la economia”.

Este experto cree que el camino que se abrié el pasado jueves "corre el riesgo de ser una
repeticion de lo ocurrido en 2011"... "El punto es, simplemente, este: la inflacion ahora esta
impulsada abrumadoramente por los precios de algunos insumos (problemas de oferta), no por
una demanda excesiva. EIl BCE no puede hacer nada con respecto a los precios de los inputs,
pero si retira los estimulos reducira la demanda, que ya esta bajo la presion de unos precios
mas altos", asegura este experto.

Las expectativas de inflacion a 10 afios suben con fuerza en la zona euro

Lo cierto es que las expectativas de inflacion en la zona euro siguen al alza, lo que deja
entrever que los agentes esperan que los salarios comiencen a subir ante el auge de la
inflacién y este fendémeno se retroalimente a si mismo. Sin embargo, Nielsen cree que "el
crecimiento de los salarios no es un problema en Europa, y ahora que los beneficios de las
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empresas se estan viendo reducidos por los precios mas altos de los insumos, dudo
seriamente que se conviertan en un problema en los préximos trimestres".

"Si tengo algo de razén en esto, el BCE acaba de anunciar una politica que se convertira
en un error. Entonces, mas adelante tendran que revertir la hoja de ruta (con algun coste para
la credibilidad del BCE), o caer en un crecimiento e inflacién considerablemente més bajos
(sujeto a shocks de oferta) en 2023-24 de lo deseable, con una mayor mella en la
credibilidad", sentencia el experto del banco italiano.
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El Banco de Espana alerta de una caida significativa del PIB por
la guerra

original

[

it L {2
El gobernador del Banco de Espaiia, Pablo Hernandez de Cos, responsable de la supervision de las entidades bancarias y

financieras en Espana.

Las proyecciones que maneja el Banco de Espafa apuntan a que el pais se arriesga a
pérdidas de PIB «significativas» si el conflicto en Ucrania se agrava o se alarga en el tiempo
debido a como penalizaria la guerra las expectativas de hogares y empresas, afectando al
consumo. La vicepresidenta Econdémica, Nadia Calvifio, como ya hizo en su dia con el
coronavirus, afirma que Espafha esta menos expuesta a la guerra y que sufrira menos.

Este es uno de los mensajes que ha trasladado el gobernador, Pablo Hernandez de Cos, en
un encuentro con el sector empresarial sobre el impacto del ataque ruso a Ucrania, segun ha
informado el banco central este martes.

En su andlisis, ha incidido en que ademas de los efectos en los precios de la energia, los
intercambios comerciales y en el plano financiero, la invasién también tiene una «influencia
negativa» sobre la economia derivada de como perjudica los niveles de confianza.

Concretamente, ha sefialado que los agentes tendrian dificultades «para anticipar los
desarrollos econémicos futuros, en particular por lo que respecta a la evolucién previsible de
sus rentas, lo que, a su vez, pesa sobre las decisiones de consumo e inversion de hogares y
empresas».

Aunque medir como afecta este aumento de la incertidumbre en la actividad es «dificil», los
ejercicios de simulacién aplicados internamente en el Banco de Espana «sugieren que, en
algunos escenarios en los que la gravedad y la duracién del conflicto fueran particularmente
acusados, la pérdida de PIB debida a este canal podria ser significativa».

La presentacion del gobernador ante los empresarios también recoge el encarecimiento de los
precios de la energia y los problemas para acceder a cereales de Ucrania como principales
impactos del conflicto.

Por el contrario, la exposicion comercial directa de los paises de la Unién Europea es
«relativamente moderada» y «mas reducida» todavia en Espafia, aunque se prevén «efectos
indirectos elevados» por las distorsiones que se pueden generar en las cadenas de suministro
globales como consecuencia de las sanciones comerciales y financieras adoptadas contra
Moscu.

En cuanto a sus efectos en el plano financiero, Hernandez de Cos ha precisado que la
exposicién de los bancos europeos es en general «muy reducida», aunque también implica
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una mayor volatilidad en los mercados.

De hecho, ha advertido de «la notable incertidumbre que existe en cuanto a las implicaciones
que podria tener, a medio y largo plazo, la exclusion de la economia rusa de los canales
financieros internacionales», ya que podria derivar en «el desarrollo de mecanismos o canales
alternativos més opacos».
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Mercadona urge al Gobierno
a bajar el precio de la energia

Ellider de la distribucion logra ingresos récord y gana un 6% menos por la inflaciéon

Mercadona tuvo un buen ejer-
cicio 2021 en ventas y también
lo hubiera sido en beneficios si
no fuera por el aumento de los
costes de un 36% en energia y
de un 28% en las materias pri-
mas. Ellider de la distribucion
no traslado esas subidas a los
precios finales y ello provocd
una caida del 6% en los benefi-
cios. Mercadona gand 680 mi-
llones con unas ventas de
25.516 millones. Juan Roig pi-
di6 al Gobierno rebajar el pre-
cio de la energia y revisar el
IVA. P3-4/LALLAVE

I Las ventas online
alcanzaron los 512
millones y ya son
rentables, segtin Roig

Europa Press

1 El presidente de
Mercadona pide revisar
los impuestos porque
“el IVA es inflacionista”

; é Juan Roig, ayer durante
~ la presentacion de los resultados
| de Mercadona.
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Lallave

Mercadona gana en cuota de mercado

En 2021los ingresos de Mercadona
crecieron un 3,3% hasta 27.819 mi-
llones (+3,4% sin IVA hasta 25.516
millones), el ebitda cayo un1,6%
hasta1.525 millones y el beneficio
neto cedi6 un 6% hasta 680 millo-
nes, por debajo de la expectativaen
torno a 700 millones. Los resultados
estuvieron afectados porla decision
delacompaiiia de no trasladar asus
clientes las subidas de costes deriva-
das del incremento de precios de las
materias primas en origen, el trans-
portey los precios industriales, que
supusieron un impacto negativo de
100 millones. Pero una entidad no
cotizaday con unsolo accionistade
control (Juan Roig) puede permitir-
se sacrificar crecimiento de benefi-
cios por otros objetivos igualmente o
mas importantes, como ganar cuota
de mercado (casi un punto hasta el
27%), motivar ala plantilla con pri-
mas por objetivos (375 millones en
2021), mantener una estructurade
salarios muy competitiva (sueldo
minimo neto en Espafiade 1.242 eu-
ros para los empleados con menos
deunanodeantigiiedad y de 1.572
euros a partir del cuarto afio), crear
empleo (+1.000 puestos en 2021 has-
ta95.800 personas, todas ellas con
contrato indefinido), financiar in-
versiones de 1.200 millones con re-
cursos propios para, segtin lacom-
patiia, avanzar en su “brutal” trans-
formacién, y subir los salarios un
6,5% en Espafia en 2022 para com-

pensar lainflacién. La culturade
Mercadona es muy clara: alta exi-
gencia, cero complacenciay vision
alargo plazo, y sus resultados y posi-
cionamiento conforman una optica
socialmente muy avanzada, que par-
te de que, segiin la compaiiia, el co-
nocimientoy el dinero son impor-
tantes pero solo sison compartidos.
Con este telon de fondo, la compaiiia
anticipa un 2022 dificil, con un in-
cremento de costes superior a 500
millones de euros, pero sigue en cla-
ve de crecimiento con prevision de
invertir 1.100 millones para, entre
otros, abrir 58 supermercados en Es-
pafiay 10 en Portugal y reformar 43
establecimientos, con una creacion
de empleo de mas de 1.000 personas.



Expansion

Publicacién

Expansion General, 1,2,3,4

Soporte Prensa Escrita
Circulacién 36 629
Difusién 23452
Audiencia 129 000

Fecha

16/03/2022

Pais Espafia

V. Comunicacién
Tamafio
V.Publicitario

80 319 EUR (88,336 USD)
304,54 cm2 (48,8%)
8660 EUR (9525 USD)

Instituto de la

Distribuido para IEF * Este articulo no puede distribuirse sin el consentimiento expreso del duefio de los derechos de autor.

LOS RESULTADOS DEL GIGANTE DE LA DISTRIBUCION

Mercadona logra ingresos récord
y gana un 6% menos por la inflacion

CONTIENE LOS PRECIOS/ El grupo aumento
netos, y subid precios un 2%, por debajo del aumento de los costes de energia y de las materias primas.

J.Brines. Valencia

El presidente de Mercadona,
Juan Roig, desgrano ayer en la
presentacion anual de resulta-
dos del grupo cuéles fueron
las claves del ejercicio pasado
y como se esta desarrollando
el actual, con la incertidumbre
generada por la guerra en
Ucrania.

En 2021, la cadena de su-
permercados obtuvo una cifra
de negocio neta de 25.516 (que
se eleva a 27.819 millones in-
cluyendo el IVA), un 3,3%
mas. Esto supone un aumento
muy acorde con las estimacio-
nes que Roig present6 hace un
afo, del 3,7%. En cuanto a los
beneficios, el resultado no al-
canzo el del afo anterior. El
neto pas6 de 727 millones a
680 millones de euros, un 6%
menos. Hace un afio, el presi-
denteyaapuntd que el resulta-
do podria estancarse o bajar li-
geramente, pero no tanto.

En su presentacion, Roig
destacd la subida de los costes
del afio pasado, que estima en
un 36% en la energia y en un
28% en las materias primas.
Sefial6 que tenia un contrato
firmado de energia y que no
les subié el precio, pero el
transporte les costd 65 millo-
nes de euros mas por la subida
del precio del gasdleo.

En conjunto, lainflacién hi-
zo perder en 2021 a Mercado-

25.516

millones de €

La cifra de ventas netas crecié
un 3,3% el afio pasado y la
empresa prevé que crezca
otro 3% este afio.

630

millones de €

Los beneficios fueron un 6%
inferiores, tras un ajuste de 04
puntos de margen, que se
mantendré este afio.

16,6%

mas dividendo

La retribucién a los accionistas
fue de 151 millones, frente a los
129,5 millones del afio anterior,
pese al descenso del beneficio.

na 0,4 puntos de margen 0 100
millones de euros.
“Intentamos frenar lo ma-
ximo y tomamos decisiones”,
afirmo. El indice de alimenta-
cién subié un 5% y “nosotros
subimos un 2% los precios”.
Respecto a la situacion que
se vive estos dias en los estan-
tes de las tiendas, con falta de
algin producto, dijo que “la
cadena agroalimentaria es

Juan Roig, presidente de Mercadona, ayer durante la presentacion
de resultados.

fuerte. Problemas de falta de
productos no va a haber. No
hay desabastecimiento. Habra
hechos puntuales, pero lo de
estos dias del aceite y la harina
esacaparamiento”.
Mercadona aument6 su
plantilla en mil personas, has-
ta terminar el afio con 96.000
trabajadores. Estos emplea-
dos, ademas, veran incremen-
tado susueldo enun 6,5% por-

que esta vinculado a la infla-
ci6n del afio pasado.

En cuanto al nimero de
tiendas, tras abrir 79 y cerrar
58 establecimientos, Merca-
dona termind el afio con 1.633
tiendas en Espafia (doce mas)
y 29 en Portugal (tras abrir
nueve).

La cadena amplié su comité
de direccion, que pasa de 13 a
15 personas. Por primera vez

afacturacion un 3,3% en 2021, hasta 25.516 millones de euros

hay mayoria de mujeres, que
sonochoentotal.

Dividendos e impuestos
Juan Roig desgloso el destino
de las ganancias. Del resultado
bruto, que fue de 1.400 millo-
nes (cien menos que en 2020),
repartié 375 millones como
prima por objetivos a los em-
pleados (un 2% mas) y pago
345 millones de impuestos
(frente a 364 millones el afio
anterior, porque ha bajado el
beneficio). Roig destacod que
Mercadona paga un tipo del
21% en el Impuesto de Socie-
dadesy que estd “orgulloso de
pagar impuestos”.

A dividendos se destinaron
151 millones de euros, con un
aumento del 16,6% respecto a
los 129,5 del ejercicio anterior,
pese a que el beneficio ha dis-
minuido. El presidente recor-
dé que tiene un 50% y por lo
tanto, esa es la parte que perci-
be, y que paga un 54% de im-
puesto sobre la renta. Afiadié
que su esposa es titular del
30%. El matrimonio destina
100 millones a lo que denomi-
na “el legado”, proyectos de-
portivos, culturales y apoyo a
lacreacion de empresas.

Mercadona empez6 a ope-
rar en Portugal en 2019 y de
momento tiene pérdidas. El
afio pasado fueron de 64 mi-
llones de euros, un 12% de la

Beneficio en el
online, no en
comida hecha

La venta online ha sido
uno de los escollos que ha
tenido Mercadona desde
que comenzo este
servicio, y ha estado
perdiendo dinero hasta
2020. Pero se hadado la
vuelta: el afio pasado
represento 512 millones,
un 40% mas, el 2% de las
ventas totales de la
cadena, y Juan Roig
asegura que el servicio ya
es rentable. Mercadona
tiene tres almacenes
especializados en
comercio electrénico (que
denomina colmenas) en
Valencia, Barcelonay
Madrid. Este afio abrira
otros dos en Alicante

y Sevilla.

El grupo todavia no es
rentable con la comida
preparada, que arrancé en
2018y esta implantada en
824 tiendas. “Estamos
contentos con las ventas,
no con los resultados’, dijo
Roigy apunté que esta
division genera pérdidas y
que es complejo encontrar
proveedores.

cifrade ventas, que ascendid a
415 millones. Roig explicd
que espera tener beneficios
en Portugal a medio plazo,
pero que todavia esta en cre-
cimiento. “Usamos el mismo
almacén para 29 tiendas que
para 2007, sefial6 para expli-
car que la capacidad estd dise-
fiada para seguir creciendo.

La Llave / P4gina2
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Europa Press

Juan Roig, presidente de Mercadona.

Roig: “El calculo del
precio de la energia
debe cambiar ya”

J.B.Valencia

Mercadona comenzo el ejerci-
cio con el planteamiento de
que tenia que asumir un au-
mento de los costes del 8%,
unos 500 millones de euros,
derivados de la inflacién y del
incremento de costes labora-
les (puesto que sube los suel-
dos un 6,5% al estar vincula-
dos al IPC), pero sin subir de-
masiado los precios para man-
tener a los consumidores. Es-
to, con unas expectativas de
que las ventas se incrementen
un 3% este afio.

El presidente de la compa-
fifa, Juan Roig, reclama, por un
lado, medidas a los poderes
publicos: “Hay que cambiar el
cdlculo del precio de la ener-
gia, y hay que hacerlo ya”. Si
tiene que hacerlo Bruselas
“pues que lo haga Bruselas, pe-
ro si puede ser, hoy” porque
“la energia la utilizamos todos
los ciudadanos y las empre-
sas”, dijo ayer.

Roig considera ademas que
hay que reformular impuestos
porque “el IVA es inflacionis-
ta”. Afiadi6 que “cada vez que
sube un precio el Estado se lle-
va una pasta de nosotros. Es-
toy a favor de pagar impuestos,
pero no todos”. Puso como
ejemplo el IVA de las mascari-
llas, que “no es siquiera un
producto de primera necesi-
dad, es un producto obligato-
rio, y nO es que tuviera que pa-
gar un tipo reducido, no debe-
ria pagar ninguno”.

En cuanto a la estrategia in-
terna de Mercadona, Roig se-
fialé dos limitaciones, dos li-
neas rojas que la empresa no
quiere traspasar: una es subir
los precios artificialmente. El
afio pasado se incrementaron
un 2%, por debajo de la infla-
cioén, y quiere mantener a raya
elalzatodolo posible.

La otra es la calidad. Segtiin
Roig, elevar la calidad de los
productos de su marca de dis-
tribucién es el principal reto

El presidente de
Mercadona reclama
reformular impuestos
porque “el IVA

es inflacionista”

de la compania, porque “esta
demostrado que cuando me-
joramos la calidad de un pro-
ducto aumentan las ventas”.

Las cuatro tareas

Sin tocar esos dos aspectos, la
estrategia de la cadena de su-
permercados se centraen cua-
trotareas.

En primer lugar, se refuerza
el departamento de compras.
Se afiade especializacién y se
han creado nuevas direccio-
nes generales para ello. Del
nuevo comité de direccion,
que hapasado de13a15 miem-
bros, siete se dedican a gestio-
nar compras, cada uno de sec-
tores diferentes, dos mas que
hace unano.

La segunda se centra en la
eficaciay la productividad, pa-
ralo cual se estan controlando
al maximo los costes de los
procesos, gracias a una nueva
herramienta de gestion dise-
fiada por la propia empresa.
Puso como ejemplo el envase
de zumo de naranja pequefio,
que el afio pasado se vendia
perdiendo diez céntimos por
unidad, y ahora tiene un bene-
ficio de 16 céntimos. Con ello,
asegura que se ha generado
una ganancia de cuatro millo-
nes de euros al afio en total pa-
ralacompafiia.

Unaterceralinea de trabajo,
muy cercanaala anterior, con-
siste en “eliminar todo lo que
no afiade valor”.

La cuarta, Roigla denomina
“actuar como en casa”. Es de-
cir, que toda la compaiiia se
mentalice para apagar luces y
emprender otras iniciativas
pequedias que contribuyan a
evitar el despilfarro.

«-- Volver al indice
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FUERTES VAIVENES EN LAS COTIZACIONES/ EL. CONSTANTE SUMINISTRO DE CRUDO AL MERCADO JUNTO CON LAS CONVERSACIONES ENTRE MOSCU Y KIEV,
LAPOSIBILIDAD DE UN MAYOR SUMINISTRO DE IRAN, VENEZUELAY LOS DEMAS PAISES DE LA OPEPY EL FRENAZO DE LA DEMANDA CHINA LASTRAN LOS PRECIOS.

Petrdleo: de 139 a 99 ddlares en una semana

w por Pablo Cerezal

En los dos ultimos afios, el petroleo
ha protagonizado algunas de las subi-
das y bajadas mas intensas de la his-
toria. Basta recordar aquella sesion
de abril de 2020 en la que el barril de
Texas llego a cotizar en negativo por
la falta de capacidad para almacenar
un crudo cuyo consumo se habia fre-
nado en seco por el confinamiento.
Sin embargo, los vaivenes provoca-
dos por el coronavirus, marcados por
la constante incertidumbre en torno
al impacto de las distintas olas de
contagios y restricciones sanitarias se
han quedado en nada en compara-
ci6n con la escalada de precios pro-
vocada por la guerra en Ucrania y el
posterior desplome de la cotizacion.
El barril de Brent, de referencia en
Europa, se situaba por debajo de los
100 dolares por barril en los momen-
tos previos ala invasion; llegd a dispa-
rarse a 139 dolares apenas dos sema-
nas después y posteriormente ha
vuelto a caer por debajo de los 100
dolares en apenas una semana.

sCuadl es la razon de estos vaivenes
que han dejado el petroleo alas puer-
tas de su mdximo histdrico para pos-
teriormente lastrarlo de nuevo? Los
precios estaban muy elevados en los
altimos meses por el desequilibrio
entre una oferta constrefida por la
falta de inversiones en los tltimos
afios y una demanda impulsada por
las medidas de estimulo para relan-
zar la economia tras el coronavirus,
pero lo que ha hecho que se dispara-
ran ha sido el temor a una interrup-
ci6n del suministro ruso. Sin embar-
g0, esta prima de riesgo ahora se esta
disipando, debido a que se esta com-
probando que el flujo del petréleo ru-
so se mantiene impertérrito a pesar
de las sanciones y contrasanciones
entre Occidente y Rusia, al tiempo
que las conversaciones entre Kiev y
Moscu alivian los temores del merca-
do. Ademas, el frenazo de la deman-
da china podria suponer un alivio en
el corto plazo, lo que daria tiempo a
que se pongan en marcha otros facto-
res de mas largo plazo, como son el
nuevo acuerdo nuclear con Irdn, un
aumento de las exportaciones vene-
zolanas o un eventual acuerdo de la
OPEP+ para elevar el suministro de
petroleo, en el caso de que fuera ne-
cesario. En definitiva, si Rusia provo-
¢6 que los precios del petrdleo se dis-
pararan hace dos semanas, Ucrania,
Iran, Venezuela, China y Estados
Unidos han llevado alarebaja de esta
materia prima durante los Gltimos
dias.

El primer factor a la baja han sido
los hechos consumados: el petréleo
ruso sigue fluyendo al mercado. Aun-
que en un principio muchas compa-
fifas occidentales renegaban de este
producto por el temor a riesgos lega-
les y reputacionales por su adquisi-
cién, hasta el punto de que al 70% del

crudo le costaba encontrar compra-
dor, y que el transito de buques por
los mares Baltico y Negro ha resulta-
domuy disminuido, lo ciertoes que el
petroleo ruso se ha seguido vendien-
do,aunque através de Chinay conun
descuento de més de 20 délares por
barril sobre el precio del Brent. Dicho
de otra forma, se ha producido un gi-
ro en el comercio de petrdleo en el
que parte del crudo que antes se diri-
gia a Europa va ahora hacia Asia, con
descuento, y parte del petréleo de
Oriente Proximo que antes se dirigia
hacia Asia circula ahora hacia Euro-
pa, pero el mercado global se encuen-
traigualmente abastecido.

Ucrania, Irén, China, Emiratos
En segundo lugar, en los tlltimos dias
se ha introducido un elemento espe-
ranzador: labusqueda de un acuerdo
entre Moscu y Kiev. “Las conversa-
ciones entre Ucrania y Rusia no s6lo
estanlevantando el animo del merca-
do, sino que estan aliviando algunos
de los peores temores en torno a las
interrupciones del suministro de ma-
terias primas”, explica Craig Erlam,
analista sénior de Oanda. Y, aunque
el Kremlin diga que Kiev “no busca
seriamente soluciones mutuamente
aceptables” al conflicto, lo que provo-
¢4 un pequefio repunte de la cotiza-
ci6n ayer por la tarde, cada vez esta
mas claro que, con el estancamiento
delas tropas rusas, el previsible enca-
recimiento de la campafia y la ocupa-
ci6n militar de Ucrania y el elevado
coste para el pais de la guerra econ6-
mica liderada por EEUU, Putin tiene
que llegar a un acuerdo que le permi-
tasalir airoso de la situacion. Precisa-
mente, un primer paso en este des-
tensamiento es que parece que Rusia
no serd un obstaculo para reactivar el
pacto nuclear con Iran, segtin sefialé
ayer Teheran.

De hecho, la posibilidad cada vez
mias factible de este acuerdo que per-

LOS VAIVENES DEL CRUDO

Precio del Brent, en délares por barril.
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mitiria levantar el embargo al petré-
leo irani también ha contribuido are-
ducir el precio del petrdleo, ya que
permitira al pais centroasidtico ex-
portar 1,3 millones de barriles de pe-
tréleo mas al dia en el corto plazo,
dando certidumbre y estabilidad al
suministro de petroleo durante los
proximos meses. “No hay relacion al-
guna entre los acontecimientos en
Ucrania y las conversaciones en Vie-
na”, senald ayer el ministro de Exte-
riores irani, Hosein Amirabdolahian,
que indic6 que Rusia no sera un obs-
taculo para el acuerdo, una vez que

Fuente: Bloomberg

Washington ha garantizado a Tehe-
ran que las sanciones al pais por la in-
vasion de Ucrania no afectarian a sus
lazos con Iran. Y también se vislum-
bra la posibilidad de que EEUU apo-
ye la reincorporacion de Venezuela
al mercado petrolero, muy mermada
por la pérdida de capacidad técnica
en los tltimos afios, pero con unas re-
servas gigantescas por explotar.

Y, por otra parte, la desaceleracion
delaeconomia china también reduce
la presion sobre el mercado petrolero
en el corto plazo. El cierre total de
ciudades como Shenzhen, un impor-

tante centro portuario con mas de 17
millones de habitantes, para luchar
contra el coronavirus también apun-
taaunademanda deprimida durante
un tiempo prolongado, debido a que
esta forma tan agresiva de tratar de
detener los contagios frena en seco la
demanda y resulta contraproducen-
te, en un momento en el que la vacu-
nacion ya ha mitigado el riesgo del
colapso sanitario.

Por tltimo, hay que tener en cuen-
ta que tanto el desplome de los pre-
cios de una materia prima con su es-
calada encierran dentro de sila semi-
Ila de la reversién de esta tendencia,
tal como ha mostrado el mercado en
numerosas ocasiones, con vaivenes
casi verticales de las cotizaciones en
cuestion de dias. Esto se debe a que
una subida exponencial de los pre-
cios del crudo a partir del entorno de
los 120 dolares por barril suele ir apa-
rejada a una recesion global, y esto a
suvez provocaque los grandes paises
productores empiecen a movilizar su
capacidad ociosa para evitar que el
colapso de la demanda acabe con su
gallina de los huevos de oro. De he-
cho, Emiratos Arabes Unidos plan-
te6 la semana pasada la posibilidad
de que la Organizacion de Paises Ex-
portadores de Petrdleo y sus socios
(OPEP+) empezaraaabrir el grifo del
petroleo.

Aunque Dubdi diera marcha atras
el mismo dia que abrio6 este debate,
debido al gran esfuerzo que costo fra-
guar una unidad entre el cartel de la
OPEP y Rusia, el mero planteamien-
to de la cuestion ya supone una pre-
sion afadida a Mosct, que se podria
ver en breve sin Ucrania, con unaele-
vada factura econdmica, con un mer-
cado muy mermado para sus mate-
rias primas y con los precios deprimi-
dos.

Pagina 20 / El crudo cae el 6%y afiade volatili-
dadalas petroleras
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Rusia, a punto de incurrir en una
suspension de pagos historica

ACUSA A OCCIDENTE DE FORZAR UN ‘DEFAULT ARTIFICIAL/ E| pais afronta hoy el pago de
emisiones de bonos en ddlares, asfixiado por las sanciones tras invadir Ucrania.

Tommy Stubbington / Robin
Wigglesworth. Financial Times
Hoy Rusia tendra que hacer
frente al pago de dos emisio-
nes de bonos en dolares, pero
no esta claro si los inversores
occidentales recibiran su di-
nero, lo que podria suponer
un impago de la deuda publi-
ca excepcionalmente compli-
cado. El primer impago de
Rusia desde 1998, y su primer
impago de la deuda en mone-
da extranjera desde la Revo-
luci6n Rusa, darian lugar aun
hecho completamente ex-
traordinario.

Antes de invadir Ucrania,
Rusia se consideraba uno de
los paises mas solventes del
mundo, con sus bajos niveles
de deuda y sus enormes ex-
portaciones de petroleo y gas.
Pero las sanciones sin prece-
dentes para aislar a Rusia del
sistema financiero mundial
han hecho que los mercados
del pais caigan en picado y
han complicado el camino pa-
rahacer frente aladeuda.

¢Pagara Moscti?

Rusia debe entregar a los in-
versores 117 millones de déla-
res en intereses de dos de sus
emisiones de bonos. Dispone
de un periodo de gracia de 30
dias para pagar. Si no lo hace,
incurriria en impago. El Mi-
nisterio de Finanzas anuncid
el lunes que habia ordenado
que los pagos se hicieran con
normalidad, pero reconocid
que su capacidad para hacer-
lo podriaverse frenada por las
sanciones occidentales. Elmi-
nistro de Finanzas, Anton Si-
luanov, afirma que esas san-
ciones —introducidas a princi-
pios de este mes— estan lle-
vando al pais a un “impago ar-
tificial”.

Los mercados ya dan por
hecho que habra un impago.
Los bonos extranjeros de Ru-
sia cotizan a un 20% de su va-
lor nominal, lo que desvela la
escasa confianza en el pago.
Las agencias de rating, que
hasta finales de febrero otor-
gaban a Rusia el grado de in-
version, han rebajado la califi-
cacion de su deuda al nivel
mas bajo, high yield (bono ba-
sura), y Fitch cree que el im-
pago es “inminente”. Y si Ru-
sia paga enrublos, ;sigue sien-
do un impago? Siluanov ha
manifestado que es “total-
mente justo” que Rusia pague
la deuda en rublos hasta que

se levanten las sanciones que,
segun él, han congelado casi
la mitad de los 643.000 millo-
nes de dolares de reservas de
divisas del pais. Sin embargo,
el pago en moneda rusa segui-
ria considerandose un impa-
go a los ojos de la mayoria de
los inversores occidentales, y
no solo por su reciente caida
de valor. Aunque seis de las 15
emisiones de bonos rusos de-
nominados en doélares o en
euros contienen una clausula
de “retirada” que permite el
reembolso en rublos, las dos
emisiones cuyos cupones
vencen hoy no se encuentran
entre ellas. Pero las sanciones
harian imposible en la practi-
ca la apertura de las cuentas
bancarias rusas necesarias
para recibir los pagos en ru-
blos. Los abogados creen que,
incluso con la clausula de pa-
go alternativo, es probable un
default ylos consiguientes liti-
gios.

¢Cuantadeuda estaen
juegoy quién la tiene?

Los pagos que estan hoy pen-
dientes afectan a los 38.500
millones de délares de bonos
en moneda extranjera de Ru-
sia, de los cuales unos 20.000
millones son propiedad de in-
versores extranjeros. Pero los
extranjeros también poseen
aproximadamente el 20% de
ladeudaen monedalocal, que
antes de que se desplomara el

Las sanciones a Rusia pesan en la capacidad de pago del pais.

rublo por la guerra e hiciera
quelosbonos fueran practica-
mente inviables, era de unos
200.000 millones de délares .

El gobierno ruso ya anun-
ci6 que un reciente pago de
cupones de esta deuda local
no llegaba a los tenedores ex-
tranjeros por la prohibiciéon
delbanco central de enviar di-
visas al extranjero. Esto ya es-
ta afectando a las gestoras de
activos occidentales. Mas de
dos decenas han tenido que
congelar los fondos que te-
nian una exposicion impor-
tante a Rusia, mientras que
otras han reducido drastica-
mente el valor de sus partici-
paciones rusas.

¢Qué ocurre después?

Normalmente, aun impago le
sigue la negociacion entre un
gobierno y sus bonistas para
acordar la reestructuracion
de la deuda. Esto suele hacer-
se canjeando los antiguos bo-
Nnos por otros nuevos, ya sea
con un valor menor, con pa-
gos de intereses mas bajos o
con calendarios de reembolso
mas largos, o una combina-
cion de las tres cosas. Los in-
versores suelen ser reaciosair
a los tribunales y conseguir
que se declare un default for-
mal, ya que podria hacer que
todo lo emitido venciera y
provocar el impago de otros
bonos en los que no se han in-
cumplido. Pero una reestruc-

turacion “normal” parece po-
co probable en Rusia. Las san-
ciones estan disenadas para
aislar al pais de los mercados
mundiales y vetar la partici-
pacion de los inversores occi-
dentales en cualquier nueva
ventade deudarusa. Ensu lu-
gar, los inversores segura-
mente tendran que esperar a
que sus bonos rusos se cance-
len y a que haya una desesca-
lada de las tensiones en Ucra-
nia que llevara a una relaja-
cién de las sanciones. De he-
cho, es posible que algunos
quieran exigir el reembolso
inmediato y conseguir que la
justicia de EEUU y Reino
Unido les permita embargar
activos rusos en el extranjero,
para aumentar la presion so-
bre Mosc.

¢Podria un ‘default’
provocar una crisis
financiera?

Las secuelas del tltimo impa-
go de Rusia, en 1998, son muy
evidentes. La sorprendente
decision de Moscu de deva-
luar el rublo e incurrir en el
impago de su deuda local se
produjo a raiz de la crisis fi-
nanciera de Asia y provoco
una gran conmocion en los
mercados que llevo al hedge
fund LTC al borde de la quie-
bray a su rescate por un con-
sorcio de bancos. Incluso en-
tonces, Rusia mantuvo los pa-
gos de sus bonos en dolares.
El dltimo impago externo fue
en 1918, cuando tras larevolu-
cién rusa el régimen bolche-
vique repudi6 la deuda de la
época zarista . Los analistas
confian en que se puedaevitar
que serepitalo de 1998. Niko-
laos Panigirtzoglou, de
JPMorgan, sefiala que los in-
versores y bancos extranjeros
ya han recortado su exposi-
ci6n a Rusia desde la anexién
de Crimea en 2014, a diferen-
cia de lo que ocurria a media-
dos de los afios 90, cuando se
dedicaron a acumular activos
rusos. Hasta ahora, la inva-
sién de Ucrania solo ha pro-
vocado un modesto contagio
en otros emergentes, ya que
las consecuencias de la crisis
son mucho més significativas
y se traducen en un aumento
de los precios de las materias
primas. Los 30 dias de gracia
hacen pensar que este “pro-
bablemente no sea todavia el
momento de las mayores ten-
siones del sistema financiero.
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La guerra trae los riesgos

de las crisis de los afios
70,80 y 90 combinados

por Mohamed
El Erian

Debido a la invasion de Ucra-
nia, Rusia esta siendo desco-
nectada del sistema global.

Esto devastara la economia,
que alguna vez fue la undéci-
ma mas grande del mundo y
atn es miembro del G20. Jun-
to con un sistema financiero
paralizado, dard como resulta-
do una depresion que socava-
ra el bienestar de generacio-
nes derusos.

Lo que esta pasando econd-
micay financieramente en Ru-
sia y Ucrania no se quedara
ahi. Ademas de la tragica mi-
gracién forzada de millones de
ucranianos, existen conse-
cuencias para la economia y
los mercados mundia-
les, de forma inmedia-
tayalargo plazo.

Para cuando los de-
rrames y derramas
hayan llegado al mun-
do, habremos afronta-
do algunos de los de-
safios econémicosy fi-
nancieros mas difici-
les de las décadas de
1970, 1980 y 1990. Pe-
ro hay una diferencia
importante: todos se
habran materializado
al mismo tiempo.

Tormenta perfecta

La vulnerabilidad de
Rusia a las sanciones
de Occidente es visi-
bleenel colapsodesu
moneda, las colas ™

La estanflacion

ha pasado a ser

el escenario de
referenciayla
recesion, el de riesgo

dibilidad en la lucha contra la
inflacién. Con eso viene la
probabilidad de expectativas
inflacionistas desancladas, la
ausencia de buenas opciones
de politica monetaria y una
dura eleccién para la Fed en-
tre permitir una inflacién por
encima del objetivo hasta bien
entrado 2023 o empujar a la
economiaalarecesion.

Como en la década de 1980,
los crecientes atrasos en los
pagos seran una caracteristica
de los mercados emergentes.

bién deberiamos esperar una
mayor volatilidad en los mer-
cados financieros.

Volatilidad inquietante

Los inversores reconocen que
la estrategia de inversion de
comprar en la caida se ha visto
socavada. Ese enfoque resultd
muy rentable cuando estaba
respaldado por inyecciones
masivas y predecibles de liqui-
dez por parte de los bancos
centrales. Pero ahora los res-
ponsables de la politica mone-
taria de EEUU no tienen bue-
nas alternativas de politica
monetaria. Esto ocurre cuan-
do el precio de muchos activos
se desvincula de los funda-
mentales tras muchos afios de
intervenciones del banco cen-
tral. Pero a diferencia de los
90, los inversores no
deben esperar una ra-
pida normalizacién de
la relacion de Rusia
con los mercados de
capitales internaciona-
les y, con ello, una re-
cuperacion de sus bo-
nos. Esta vez serd mas
desordenado y mas
largo.

Todo esto tiene tres
implicaciones para la
economiaglobal. Laes-
tanflacion ha pasado
de ser un escenario de
riesgo a uno de refe-
rencia. La recesion es
ahora el escenario de
riesgo. Y habra unadis-
persion significativa en
los resultados de refe-
rencia individuales,

frente a los bancos, la  La vulnerabilidad de Rusia contagiara a Occidente.  que van desde una de-

escasez de bienes, la
multiplicacién de las restric-
ciones financieras, etc.

Lafuerte contraccién resul-
tante en el PIB tardard afios en
revertirse y requerira una
transformacion costosa de la
operativa de la economia in-
ternay su interaccion externa.

Las principales implicacio-
nes para el resto del mundo,
aunque desiguales entre y
dentro de los paises, son una
combinacién de desafios que
hemos visto antes.

Debido a la interrupcién en
ladisponibilidad de productos
basicos tanto de Ucrania co-
mo de Rusia, asi como a las
nuevas fallas en la cadena de
suministro, el mundo enfrenta
una gran inflacién que recuer-
daalacrisis del petréleo de los
70. Como entonces, la Fed, el
banco central mas poderoso
del mundo, esta lidiando con
dafios autoinfligidos a su cre-

Esto comenzara con Rusia y
Ucrania, aunque por diferen-
tesrazones.

Cada vez mas, Rusia no
querra ni podra pagar a los
acreedores, bancos y provee-
dores de bonos occidentales.
En contraste, Ucrania atraera
una asistencia financiera in-
ternacional considerable, pe-
ro esto estard cada vez mas
condicionado a que el sector
bancario asuma parte de la
carga financiera al aceptar una
quita de los préstamos.

Es probable que esta com-
binaci6n de incumplimiento y
reestructuracion se extienda a
otras economias emergentes,
incluidos importadores de
materias primas fragiles en
Africa, Asia y América Latina.
Ya estéan sintiendo el dolor de
undolar mas fuertey costesde
endeudamiento mas altos.

Al igual que en los 90, tam-

presion en Rusia hasta
una recesion en la eurozona y
unaestanflacion en EEUU

Si bien la diferenciacion
también sera visible en el de-
sempefio del mercado, esto se
producira después de un pe-
riodo de contagio para algu-
nos a medida que se endurez-
can las condiciones financie-
ras mundiales.

El principal escenario de
riesgo para los mercados tam-
bién ha cambiado, posible-
mente con una volatilidad in-
quietante y un mal funciona-
miento del mercado.

Es un riesgo que, a diferen-
cia de 2008-09, es de menor
relevancia para los bancos y
para el sistema de pagos y li-
quidacién. Esa es la buena
noticia. Pero su transforma-
cién y migracion al sector no
bancario atin presenta ries-
gos de retroceso para la eco-
nomiareal.
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Mercados bursatiles

Las tensiones geopoliticas

evaporan 11 billones de euros

de las Bolsas mundiales

G.E.
MADRID

Los inversores se despiden
de la complacencia que
imperaba en los mercados
a comienzos de ano. En el
primer mes de 2022 las ex-
pectativas de recuperacion
sirvieron de impulso a las
Bolsas para prolongar el rally
alcista que imperaba desde
noviembre de 2022. En ene-
ro, indices europeos como el
Cac francés, el Dax aleman
o el Stoxx 600 se sumaron a
la corriente estadounidense
y revalidaron sus maximos
histoéricos. Este optimismo
dista mucho del escenario
actual. Las presiones infla-
cionistas, las expectativas
de retiradas de estimulos y
en las ultimas semanas las
tensiones geopoliticas han
disparado la volatilidad.
Losriesgos paralos mer-
cados bursétiles se amonto-
nanylas ganancias han dado
paso alas pérdidas. Aunque
enlas tltimas sesiones la cai-
dadelos precios del crudo y
los timidos progresos en las
negociaciones entre Ucra-
nia y Rusia han servido para
frenar la sangria en las Bol-
sas, los indices mundiales
acumulan sustanciales re-
cortes desde los maximos
del ano. Segun calculos de
Bloomberg, la venta masiva
de acciones ha evaporado
cerca de 12 billones de doé-
lares (unos 11 billones de
euros) del indice MSCI All
Country World, que desde
los recientes maximos retro-
cede un 13%. Este indicador
se ha adentrado en terreno
bajista cinco veces enlos ul-
timos 20 anos. Las mayores
caidas tuvieron lugar en la
crisis de 2008 (-43,58%).
Aunque la tendencia
esta siendo generalizada,
la intensidad de las cai-
das no es igual para todas
las Bolsas. Uno de los mas
afectados es el Nasdaq. El
indice que agrupa a las gran-
des tecnologicas sumo ayer
un 2,92%, una recuperacion
insuficiente para borrar las
caidas del 18,22% que acu-
mula desde los méaximos del
ano. Descenso que supera
el 19,36% desde los récords
registrados en la recta final
de 2021. Es decir, ha entrado
en tendencia bajista, una co-
rriente en la que esta inmer-

50 el CSI300. A las tensiones
generadas por la guerra de
Ucrania se suman las expec-
tativas de subida de tipos.
La Bolsa italiana —ayer
subié un 0,31%— ain no ha
entrado en tendencia bajis-
ta, pero desde los maximos
retrocede un 16,5%. El indi-
ce transalpino logré colarse
entre las Bolsas europeas
mas alcistas en el arranque
del ano gracias al tirén que
experimentaron los bancos.
Las expectativas de subida
de tipos sirvieron de revulsi-
vo aun sector que lleva anos
clamando por el fin de los
tipos cero para lograr me-
jorar sus margenes. Aunque
la semana pasada el BCE re-
afirmé su compromiso de
acelerar la retirada de los
estimulos para poner freno
alainflacién, el deterioro de
las expectativas macroeco-
némicas lleva al sector eu-
ropeo aretroceder un 8,51%.
En cuestion de semanas, los
bancos de Europa han pasa-
do deniveles no vistos desde
2018 aretroceder un 20,23%
desde los méximos anuales.

Alemania
Un escalén por debajo se
sittia el Dax (-0,09% ayer),
uno de los mercados méas
afectados por la exposi-
cién ala economiarusa.La
Bolsa germana ha logrado
recuperar un 8,46% desde
los minimos anuales regis-
trados el 9 de marzo, pero
aun asiretrocede un 12,4%,
caida que desde los récords
se amplia al 14,5%. Fuera
del pédium se sittian el res-
to de indices europeos. El
Cac francés retrocede un
13,85%; el Ibex, un 7,33%, v
el FTSE britanico, un 6,47%.
Es decir, dos de los
mercados que en los ulti-
mos anos registraban los
rendimientos més bajos
pasan a ser los ganadores
del nuevo orden mundial.
Lasrecientes correcciones
llevan a la mayor parte de
los sectores europeos a
pérdidas en el afio. Solo los
recursos basicos (8%) y el
energético (7,7%) escapan
a las ventas, unas subidas
que se han visto aceleradas
tras el estallido de la guerra.
En el lado opuesto se sittan
las cotizadas de ventas al
por menor (-23,8%) y las
tecnoldgicas (-23,6%).

Un gestor en el New York Stock Exchange. ErFe

EIMSCIWorld
corrigeun13%
desde maximos

ElNasdaq, a punto
deentraren
tendenciabajista
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creciente presencia china en los
mercados de la UE o, al menos,
exigir reciprocidad se debe a las
reticencias que han evidenciado
sobre la iniciativa en los paises
noérdicos, en Alemania e, incluso,
en alguna ocasién, Espaiia.

Ese paso, que en el caso de la
contratacion publica tardé en lle-
gar mas de cinco afos, se ha dado
en solo ocho meses para el llama-
do mecanismo de ajuste en fronte-
ra. Ayer en el Ecofin se alcanzo
una posicién comin en esta he-
rramienta que se resume en la
fijacién de una tasa para la entra-
da de productos al mercado tni-
co que en su fabricacién no cum-
plen con los estindares medioam-
bientales sobre emisiones de ga-
ses con efecto invernadero y que
si se exigen cuando el proceso se
da en la UE.

Competencia
Segun explican los documentos
de la Comision, la herramienta se
ha desarrollado de acuerdo con
las normas de la Organizacion
Mundial de Comercio (OMC) y,
ademas de igualar las condicio-
nes de competencia, también pre-
tende luchar contra el cambio cli-
matico. El razonamiento de las
La vicepresi de la Comisién Europea, Margrethe Y a la vicepresi del Gobierno, Nadia Calvifio, ayer en Bruselas. s o.H.(FE)  instituciones comunitarias es el si-
guiente: la UE tiene las normas
) ° ) [ medioambientales mas exigentes
La UE exige igualdad de condiciones &zt
mercados mas amplios y con mas
° ° poder adquisitivo. P_or tqnto, si
una empresa o un pais quiere ac-
en sus relaciones comerciales B
unos 400 millones de clientes de-
beré cumplir con unos requisitos

to expreso del duefio de los derechos de autor.

= . . PRT pensados para luchar contra el ca-
5 La medida apunta a China para que abra sus contratos publicos a las empresas europeas ientamiento global. “El mecanis-
é mo de ajuste en frontera por car-
= ) bono (MAFC) serd un elemento
‘a‘ MANUEL V. GOMEZ, Bruselas res medioambientales que la UE  tir en concursos publicos. Esta nes a través de empresas estata- fundamental del conjunto de he-
15} La Unién Europea pretende que  exige a sus empresas. medida, que se ha acordado por les, igual que India o Turquia. rramientas de que dispone la
122} las empresas continentales com- La presidencia francesa del los representantes del Consejo de Una vez los Veintisiete y los  Unién para cumplir el objetivo de
g pitan en igualdad de condiciones Consejo de la UE comienza a de- la UEy del Parlamento Europeoy eurodiputados den su aprobacién neutralidad climatica de la UE de
>) a las de otros paises. Para lograr-  jar suimpronta mas alladelaora- ahora debe sancionarse enambas  al acuerdo alcanzado esta sema- aqui a 20507, sefiala la exposicion
— lo, estos dos tultimos dias ha dado  toria. Desde que el Ejecutivo de instituciones comunitarias, apun- na, la UE concluird un camino de motivos del proyecto de regla-
o pasos importantes en esta direc- Emmanuel Macron se hizo cargo  taaun pais concreto sin nombrar-  que ha sido largo y, en ocasiones, mento aprobado por el Ejecutivo
. E ci6n. Avanzé significativamente de la tarea que le corresponde es-  lo: China. El mercado europeo as-  fallido. De hecho, estano eslapri- de Ursula von der Leyen.
7] en el mecanismo que exige a ter- te primer semestre de 2022, los ciende a 350.000 millones en con- mera vez que la Comisiéon Euro- Ademas de la lucha contra el
(D) ceros paises que las empresas eu-  planes presentados en enero sefia-  tratacién publica, segiin los calcu-  pea intenta levantar una legisla- calentamiento global, este meca-
a ropeas puedan optar a contrata- laron estas iniciativas como herra- los de la Comision cuando puso cién como esta: lo hizo en 2012, nismo de ajuste de carbono busca
= ciones publicas con las mismas mientas Utiles para lograr uno de en marcha el proyecto. Este esun  pero no logré el apoyo del Conse-  evitar la deslocalizacion de em-

condiciones con las que sus em- los propoésitos que se ha fijado el ~ pastel muy grande y atractivo, pe-  jo. Volvi6 a la carga en enero de presas a paises donde las exigen-
presas lo hacen en Europa. Y el ya candidato a la Presidencia de ro los Estados que quieran que 2016y, sin embargo, no fue hasta cias son menores. Tanto Bruno
Consejo de Asuntos Econémicos Francia: lograr la autonomia y la  sus empresas opten a €l van a te-  junio de 2021 cuando los Estados = Le Maire, ministro de Finanzas
y Financieros de la UE (Ecofin) soberania econémica europea. ner que permitir lo mismo a las miembros fijaron una postura pa-  francés, como Nadia Calvifo, vice-
lleg6 ayer a una posicién comun, Paris ha sido una de los capita- compafias europeas. Y aqui es ra empezar a negociar con la presidenta espafola, sefialaron
aunque no unanime, sobre el ins-  les que més empefio ha puestoen donde aparece China. El gigante Eurocdmara, la otra institucionle- ayer que esta es una medida “cla-
trumento que exigira que los pro- que la UE exija un tratamiento asidtico, con un mercado que su- gislativa del entramado comunita-  ve” para “proteger a las empresas
ductos que entren en el mercado reciproco a las empresas euro- pera el billon de euros, realiza la  rio, el reglamento definitivo. Esta  europeas de paises con objetivos
europeo cumplan con los estanda-  peas cuando salen fuera a compe- mayor parte de sus contratacio- larga marcha para poner cotoala climaticos menos ambiciosos”.
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Solo un 30% de
empresas traslada el
alza de costes al precio

Un 75% de las companias del pais ha sufrido
un incremento de gastos por la inflacion

ALEJANDRA OLCESE MADRID
Los trabajadores en Espana estan
sufriendo una pérdida de poder ad-
quisitivo por la subida de los pre-
cios, pero no son los tnicos a los
que les impacta la inflacién: un 75%
de las empresas en el pais tiene que
asumir un aumento de los costes,
pero sélo un 30% de ellas han de-
cidido trasladar esa subida a pre-
cios finales.

Asi se desprende de la Encuesta
sobre la Actividad Econémica que
elabora el Banco de Espanay que
demuestra que el tejido empresarial

también estéd haciendo un esfuerzo
para intentar evitar los efectos de
segunda ronda, es decir; que se pro-
duzca una espiral inflacionista.
«Las empresas no han venido
trasladando de forma plena a los
precios de sus productos el recien-
te aumento de sus costes —-funda-
mentalmente en sus inputs energé-
ticos, pero también en otros inputs
intermedios-. Ya sea por presiones
competitivas o ante la debilidad de
la demanda, los margenes empre-
sariales se habrian reducido como
consecuencia del actual episodio

inflacionista», reconocia ayer el
Banco de Espana.

La inflacién se erige como la preo-
cupacion principal para las empre-
sas en el pais, que en febrero regis-
traron un incremento del 49% en
los costes no laborales (sin incluir
salarios), segun la ultima encuesta
publicada por la consultora Markit
sobre el mercado espanol, lo que
supone el mayor incremento de la
serie histérica. Esta subida se su-
frié mas en el sector servicios (51%
de incremento) que en las manu-
facturas (41%).

Aunque por el momento sélo una
de cada tres empresas han trasla-
dado el aumento de costes a precios
finales, los analistas de Markit ad-
vierten de que esta tendencia pue-
de cambiar. «Es cada vez mas pro-
bable que los costes se pasen a los
clientes, a pesar de que muchas em-
presas reconocen el riesgo que pue-
de suponer para sus ventas».

Segun Markit, la subida de la in-
flacién repercutira a la rentabilidad
de las companias, pese a que pue-
dan transferir el aumento de costes
a precios. De hecho, sélo un 10% de
las empresas, estiman, anticipan
una mejora de los beneficios en 2022,
frente al 21% que lo esperaba en oc-
tubre. Se trata del porcentaje mas
bajo desde finales de 2020.

Las companias del pais han teni-
do que afrontar en febrero subidas
del 80,5% en el precio de la electri-
cidad respecto al mismo mes de
2021, del 52,3% en el precio de los
combustibles liquidos, del 33,4% en
el precio de hidrocarburos liquidos
(butano, propano, etc.), del 28,4%
en el gasoéleo, del 25,1% en la gaso-
lina y del 2,1% en el precio del gas
natural y gas ciudad, segun los ul-
timos datos del INE.
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Espana pierde
la gran inversion
de Intel en la UE

Alemania, Irlanda, Italia y Francia se
imponen en el reparto de 33.000 millones

CARLOS SEGOVIA MADRID
La multinacional estadounidense
Intel ha desvelado su esperada y gi-
gantesca inversion en fabricar semi-
conductores en Europa, y los Gobier-
nos de Alemania, Irlanda, Italia y
Francia han ganado la carrera al es-
panol. El presidente de Intel, Pat Gel-
singer, ha anunciado que, «en prime-

ra fase», Intel destinara 33.000 millo-
nes a producir en la UE estos pro-
ductos clave para la vida cotidiana
de los ciudadanos y considerados es-
tratégicos por la Comisiéon Europea.
Sin embargo, Espana figura lamen-
tablemente en el Gltimo lugar de la
lista de los nuevos proyectos euro-
peos desvelados por el gigante de

EEUU y sin produccién industrial en
linea con lo publicado por este diario
el pasado 30 de enero.

De la colosal inversién inicial-
mente prevista, 17.000 millones se-
ran para montar dos grandes fabri-
cas de semiconductores en Magde-
burgo (Alemania). La multinacional
estima que dara empleo a 7.000 tra-
bajadores para la construccién y,
después, a 3.000 empleados de alta
cualificacion, ademas de a «decenas
de miles» de puestos de trabajo in-
directos de proveedores y asocia-
dos. El propio canciller aleman,
Olaf Scholz, ha agradecido el pro-
yecto, que contara con apoyo publi-
co como el resto de inversiones. La
presidenta de la Comisién Europea,
Ursula Von der Leyen, abri6 el pasa-
do mes la puerta a ayudas publicas
masivas para desarrollar una indus-
tria de chips en Europa para dejar
de depender de Asia.

La segunda mayor apuesta euro-
pea de Intel es en Leixlip (Irlanda),

LOS GANADORES

Alemania. Albergara dos
fabricas de semiconductores
para 3.000 empleos de alta
cualificacion y «decenas de
miles indirectos».

Irlanda. Recibira 12.000
millones para doblar
produccion y terminara
implicando una inversion total
de Intel de 30.000 millones.

Italia. A falta de cerrar
emplazamiento para fabrica
de encapsulado se prevé
4.500 millones de inversion
y 1.500 empleos directos.

Francia. Primer centro

de 1+D en Europa en Plateau
de Saclay con mil empleos.
También un centro de diseno.

donde anuncia 12.000 millones de
inversién para duplicar su actual ca-
pacidad de encapsular semiconduc-
tores. Sigue en la lista Italia, aunque
aun no esta cerrado el emplaza-
miento concreto. para «una inver-
sién potencial de hasta 4.500 millo-
nes de euros y crearia aproximada-
mente 1.500 puestos de trabajo en
Intel, ademas de otros 3.500 pues-
tos de trabajo entre proveedores y
socios». En cuanto a Francia, «Intel
planea construir su nuevo centro
europeo de I+D, creando 1.000
nuevos puestos de trabajo».

En el dltimo lugar del comunica-
do menciona a Espana, donde
apunta a «laboratorios conjuntos»
con el Centro Nacional de Super-
computacion de Barcelona, pero
no a produccion industrial, que era
la preferencia del presidente del
Gobierno, Pedro Sanchez —cuando
se reuni6 con Gelsinger en Califor-
nia el pasado ano-, y lo que plan-
tearon varias comunidades.

«-- Volver al indice
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El Gobierno paraliza la concesion
de ‘eolden visa’ a inversores rusos

» La herramienta ha sido
clave desde 2013 para
dinamizar el mercado
inmobiliario de lujo

BRUNO PEREZ / GUILLERMO GINES
MADRID

1 Gobierno ha decidido blo-

quear de manera temporal

para los ciudadanos rusos el

canal exprés para conseguir
un permiso de residencia en Espana
que la legislacion doméstica ofrece a
todos aquellos extracomunitarios que
estén dispuestos a hacer una fuerte
inversién econémica o financiera en
Espafna, mas conocido como ‘visado
dorado’ o ‘golden visa), segiin confir-
man fuentes gubernamentales.

El ministro de Asuntos Exteriores,
José Manuel Albares, dicté hace unos
dias una orden interna para suspen-
der de inmediato la concesién de este
tipo de visados a los ciudadanos de
Rusia y para paralizar todos los per-
misos de residencia actualmente en
tramite, en el marco de las medidas
sancionadoras aprobadas por la Co-
mision Europea en respuesta al ata-
que ruso sobre Ucrania, explican fuen-
tes de la Oficina de Informacién Di-
plomatica.

La medida adoptada desde Exterio-
res apela de forma directa al Ministe-
rio de Industria, del que depende la
red de oficinas comerciales de Espa-
na en el extranjero desde las que se
pueden solicitar este tipo de visados,
y también Ministerio de Inclusion, Se-
guridad Social y Migraciones, donde
se ubica la Unidad de Grandes Empre-
sas, que es la encargada de tramitar
administrativamente la concesion de
estas ‘golden visa’

Con esta decision, el Gobierno de Es-
pana va mas alla del marco aprobado
por Bruselas, que inicamente obliga-
ba alos estados miembros a bloquear
la concesion de visados al personal di-
plomatico y politico de Rusia y al lis-
tado de personalidades de aquel pais
sancionadas por la Unién Europea.

Un chollo inmobiliario

Los permisos de residencia a inverso-
res o ‘visados de oro’, utilizados con
éxito desde hace lustros por paises
como Malta, aterrizaron en el ordena-
miento espaiol en plena resaca de la
crisis financiera, en 2013, dentro de la
Ley de Apoyo a los Emprendedores y
su Internacionalizacion.

En un pais noqueado por la crisis y
sin acceso a los mercados financieros
para financiarse, el Gobierno jugé la
baza de explotar el atractivo turistico
del Espana para atraer a inversores

Propietarios rusos que compraron inmuebles en Espaiia
Compras con valor igual o superior a 500.000€

315
A
sa5 252
195 175 178 200
173
130 159
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Fuente: Colegio de Registradores y Oficina de Informacién Diplomatica

Inmueble de lujo del paseo de Recoletos, en Madrid // GUILLERMO NAVARRO

extranjeros. Desde entonces, estos pue-
den obtener un permiso de residencia
en Espaiia si adquieren un inmueble
por mas de 500.000 euros, si invierten
mas de un millén de euros en accio-
nes o participaciones en empresas es-
panolas o si adquieren mas de dos mi-
llones de euros de deuda espainola.

El instrumento ha funcionado. Des-
de su aprobacién en 2013, y segiin da-
tos oficiales del Ministerio de Exterio-
res, el Gobierno ha concedido 1.005
permisos de residencia a inversores
rusos, de los cuales nueve de cada diez
se han otorgado gracias a una inver-
sién inmobiliaria (ver grafico).

De hecho, el capital atraido por las
‘golden visa’ fue clave para sostener el
sector inmobiliario durante los afios
mas duros de la crisis financiera. Se-
gun un reciente informe del Parlamen-
to Europeo, entre 2013y 2017 el 15% de
las operaciones de compra de vivien-
da por parte de extranjeros tuvieron

«Golden visa» concedidas
a ciudadanos rusos

Datos totales desde 2013

1.005
T 7(1%) Por emprendimiento
empresarial

60 (6%) Por inversiones de
capital

—— 938 (93%) Por inversiones
inmobiliarias

Inmobiliarias y bufetes de
abogados especializados en
‘golden visa’ consideran que
la medida del Gobierno
puede ser «discriminatoria»

relacion con este tipo de visados. Su po-
pularidad ha sido tal que ha alentado
un nicho de negocio para bufetes de
abogados e inmobiliarias especialis-
tas en ‘golden visa’. Unos negocios que
ahora consideran que el veto del Go-
bierno puede ser considerado incluso
«discriminatorio», pese a estar avala-
do en cierta medida desde Bruselas.
El dinero ruso ha sido uno de los
grandes animadores del mercado in-
mobiliario de lujo en los tltimos afios.
Segun los datos del Colegio de Regis-
tradores, en 2021 los naturales de Ru-
sia adquirieron 159 inmuebles de més
de 500.000 euros, por encima de los
estadounidenses (115) y los chinos (57).
Y eso que la cifra se ha reducido des-
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de que estallé el conflicto en la penin-
sula de Crimea, ya que en 2014 los ru-
sos adquirieron en Espafia 315 inmue-
bles de mas de medio millén de euros.

Alicante, Barcelona y Malaga han
sido las tres provincias mas atractivas
para estos compradores. La Asociacion
de Promotores Inmobiliarios de la Pro-
vincia de Alicante (Provia) ya ha recla-
mado al Gobierno mantener las ‘gol-
den visa’ y «no criminalizar a los ciu-
dadanos rusos, ya que la mayoria de
ellos no apoyan el conflicto».

Las compras protagonizadas por
los rusos se han frenado en seco y de-
cenas de instituciones miran con lupa
cada movimiento del capital ruso en
Espafa. Fuentes del Colegio de Regis-
tradores explican que desde el Centro
Registral Antiblanqueo (CRAB), inte-
grado en esta organizacion, se realiza
una busqueda constante de los bienes
que puedan poseer cualquiera de las
862 personas o 53 entidades sancio-
nadas por sus lazos con el Kremlin.
Cualquier operacién con estos bienes
queda ahora bloqueada.

Una herramienta polémica
La crisis de Ucrania y el hecho de que
los rusos hayan sido de los mayores
usuarios de esta herramienta han pues-
to las ‘golden visa’ en el punto de mira.
La pasada semana el Parlamento Eu-
ropeo aprobé una iniciativa legislati-
va para prohibir la concesion de la ciu-
dadania europea a golpe de inversién
y establecer una serie de reglas comu-
nes para la concesién de las contro-
vertidas ‘golden visa’

La iniciativa pretende forzar la rea-
lizacién de una auditoria a los solici-
tantes de estos visados, exigir un pe-
riodo minimo de residencia en la UE
y realizar una regulacion mas selecti-
va de las inversiones, de modo que
aporten valor afiadido a la economia.

Transparencia Internacional lleva
anos denunciando el uso indiscrimi-
nado de este tipo de visados en la UE,
que en su opinién pueden ocultar ope-
raciones de blanqueo de capitales.

‘El pago de 117 millones que deja a
Rusia al borde de la bancarrota’ [20]

«-- Volver al indice



ACTUALIDAD POLITICA Y ECONOMICA INTERNACIONAL




Publicacién Les Echos Nacional, 1 Fecha 16/03/2022

Soporte Prensa Escrita Pais Francia x r
I E Circulacion 127 000 V. Comunicacion 35 839 EUR (39,416 USD) . .
Instituto de la Empresa Familiar

Difusién 126 429 Tamafio 486,97 cm? (32,9%)
Audiencia 379 286 V.Publicitario 4428 EUR (4870 USD)

Semi-conducteurs :
I’Europerevient
. dans la course

Le groupe américain Intel va investir au moins 33 milliagds d’euros
en Eurgpe. ' La moitié sera consacrée.a une usine geante en Allemagne.
Une étape clé pour réduire lasdépeéndance de I'Eurepe, selon le
commissaire Thierry Breton. © « Nous allons créer un €eosysteme
de classe mondiale », assure le PDG d’Intel, Pat Gelsinger.
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Intel acte un investissement de 33 milliards
en Europe dans les semi-conducteurs

® Le pionnier américain des micro-
processeurs va batir une nouvelle
usine géante en Allemagne.

® En France, I'installation de deux
centres de recherche sur le plateau
de Saclay doit créer 1.000 emplois

en dix ans.

ELECTRONIQUE

Florian Débes
W @FL_Debes

11 s'agira du plus grand investisse-
mentjamais réalisé en Europe dans
le domaine des semi-conducteurs.
Apres des mois de suspens et plu-
sieurs rencontres avec des chefs
d’Etat, le directeur général d’Intel,
Pat Gelsinger, a dévoilé mardi
15 mars le montant que son entre-
prise est préte a investir dans les
années qui viennent entre I’Allema-
gne, I'Irlande, la France, I'Italie,
I'Espagne et la Pologne : pas moins
de 33 milliards d’euros !

Dansunevidéodiffuséesurlesite
web du pionnier américain des
microprocesseur, son patron parle
d'un « investissement initial » sur un
total qui pourrait atteindre les
80 milliards d’euros d’ici & dix ans.
« Nous allons créer un écosystéme de
classe mondiale », a assuré Pat
Gelsinger.

La part du lion

La nouvelle est vivement saluée a
Bruxelles. A la Commission euro-
péenne, le Francais Thierry Breton
souligne qu'il s'agit de la premiére
concrétisation du projet de « Chips
Act » présenté le mois dernier.
Depuis qu'une pénurie de puces a
ralenti la cadence de I'industrie
automobile mondiale, I'exécutif
communautaire appelle de ses
voeux le renforcement des capaci-
tés de production locales pour ces
composants électroniques indis-
pensables a la fabrication des
smartphones, des ordinateurs, des
voitures, des avions, etc.

Ceest 'Allemagne qui se taille la
part du lion du plan d’Intel. Tres
courtisée, la méga-usine euro-
péenne de I'américain sortira de
terre a Magdebourg, a mi-chemin
entre Hanovre et Berlin. De la cons-

truction des batiments a l'achat des
cofiteuses machines qui gravent les
puces en passant par I'installation
de salles blanches sur 'équivalent
de deux terrains de football, I'inves-
tissement pour ce seul site attein-
dra les 17 milliards.

Montée en gamme
« De nombreux facteurs sont entrés
en considération, notamment I'éten-
due des surfaces planes disponibles,
laccés a I'eau, a I'énergie, I'impact
environnemental et, a la fin, Magde-
bourg était en haut de la liste, mais je
ne vois rien de négatif en France »,
explique Pat Gelsinger aux
«Echos ». Les travaux commence-
ront I'an prochain et mobiliseront
7.000 personnes, pour une mise en
service prévue en 2027. Plus de
3.000salariés d'Intely travailleront.
Dans le méme élan, Intel va
consacrer 12 milliards d’euros a la
montée en gamme de son usine
irlandaise aux alentours de Dublin.
Comme pour son futur site alle-
mand, le groupe entend y fabriquer
des processeurs hautde gamme sur
lesquels I'écart entre deux transis-
tors ne dépasse pas 7 nanometres,
c’est-a-dire bien moins que la
finesse d’'un cheveu. Ces deux usi-
nes fabriqueront les produits
d’Intel, mais aussi ceux des clients
de sa nouvelle activité de fondeurs
pour compte de tiers. En Italie, des
négociations sont toujours en cours
avec les autorités locales en vue

« Nous allons créer
un écosysteme

de classe
mondiale. »

PAT GELSINGER
Directeur général d'Intel

A

d’ouvrir une plus petite usine
d’assemblage a 4 ou 5 milliards
d’euros.

Lot de consolation

De son coté, la France hérite de
deux centres de recherche et déve-
loppement (R&D), I'un spécialisé
dans I'informatique haute perfor-
mance et I'intelligence artificielle,
l'autre concentré sur le design des
puces des clients de l'activité fonde-
ried’Intel. Certainsy voientunlotde
consolation, alors que la région gre-
nobloise était candidate a I'accueil
d'une usine... A Bercy, on se félicite
des projets d’'Intel pour I'Europe, et
T'on reconnait que 'usine géante
d’Intel compte davantage de clients
potentiels en Allemagne qu'en
France, en référence a I'industrie
automobile.

Ces centres de R & D, qui ouvri-
ront prés de Saclay, en Ile-de-
France, vont tout de méme créer
450 postes d'ingénieurs d'ici 2 2024

i d

et un millier dans la décennie.
Aujourd’hui, Intel n'emploie qu'une
centaine de personnes en France.
Mais le groupe faisait travailler 750
de plus par le passé, jusqua la fer-
meture en 2016 de ses activités de
R&D de I'époque dans le pays.

Importantes subventions

En corollaire de ces investisse-
ments record, Intel bénéficiera
d’importantes subventions publi-
ques etde créditd'impoten Europe.
Intel ne dit mot sur ces aides, qui
seraient toujours en cours de négo-
ciation, mais elles devraient,
d'aprés nos informations, représen-
ter de 40 % a 50 % de I'investisse-
menttotal. « Aujourd’hui, ce sont des
effetsd’annonce, maisil reste a savoir
quel paquet d’aides d’Etat négocié
par Intel avec I’Allemagne dans le
cadre du “Chips Act” sera approuvé
par les institutions européennes. Il y
a un peu de politique dans le fait
d’investir aussi en France et en Ita-

Intel va consacrer 12 milliards d’euros a la montée en gamme de son usine irlandaise aux alentours de Dublin. Photo Intel

lie», analyse Mathieu Duchatel,
expert des semi-conducteurs a
I'Institut Montaigne.

Pour Intel, I'enjeu est de minimi-
ser les cotits de sa stratégie
d'accroissement de ses volumes de
production et de diversification
géographique. Face aux perfor-
mances du taiwanais TSMC, Intel
veut justifier les investissements
colossaux nécessaires pour main-
tenir son rang parmi les produc-
teurs de puces dernier cri.

L'américain a ainsi besoin de
fabriquer davantage. Le contexte
est porteur, alors que la demande
en semi-conducteurs explose. Aux
Etats-Unis, I'entreprise a annoncé
T'extension d’'une usine dans I'Ari-
zona et l'ouverture d’'un nouveau
site dans 'Ohio pour la bagatelle de
40 milliards de dollars.

@ ‘ Lire Iéditorial
de David Barroux
Page 14

« Chips Act » : T'usine de puces, une premiere grosse prise
pour Bruxelles... contre un gros cheque

L’annonce par Intel
d’implantations d’usines
en Europe lance le « Chips
Act », ce vaste plan euro-
péen destiné a attirer

les géants étrangers

des semi-conducteurs.

Derek Perrotte
W @DerekPerrotte
—Bureau de Bruxelles

Sitétannoncé, sitét payant. Un mois
apeine apres la présentation de son
vaste plan pour revenir dans le jeu
des semi-conducteurs, le « Chips
Act », I'Europe peut déja se targuer
d’une premiére trés grosse prise
avec les annonces d’Intel.

Les sourires de satisfaction qui
saffichent a la Commission euro-
péenne saccompagnent aussi d'un
« ouf » de soulagement. Ily a
urgence a lancer la machine, alors
que Bruxelles ambitionne de dou-
bler la part des puces produites en
Europe d’ici a 2030, pour atteindre
20 %, comme il y a trente ans. Le
marché mondial devant, selon les

estimations, doubler dans le méme
temps, cela nécessitera de quadru-
pler la production au sein d’'une
Union en quéte de souveraineté
économique.

Une politique industrielle
plus interventionniste

Le défi est de taille et ne laisse guére
de choix : il faut attirer les géants
étrangers sur le Vieux Continent.
Cofite que cofite. Le « Chips Act »
prévoit ainsi de consacrer plus de
12 milliards d’euros de subventions
communautaires et nationales a
financer la recherche dans les tech-
nologies de pointe, ainsiquela créa-
tion de lignes pilotes pour préparer
leur industrialisation. Lambition
est ici de muscler et de promouvoir
le principal atout des Européens,
leurs capacités en R&D, pour
s'imposer sur les prochaines géné-
rations de puces, de 5 a 2 nanome-
tres, voire moins.

L'Union autorisera en outre
30 milliards d’euros d’aides des
Etats a des industriels du secteur, y
compris, donc, aux groupes étran-

gers comme Intel. Cest une petite
révolution culturelle, qui voit 'UE
assouplir son sacro-saint encadre-
ment des aides d’Etat et assumer
une politique industrielle plus
interventionniste, comme la
France I'y aura beaucoup poussé
ces derniéres années.

L'Europe achéte un
outil industriel mais
aussi des garanties
d'approvisionnement.

C’est aussi une victoire pour
Thierry Breton, le commissaire en
charge de I'industrie et du Marché
unique, qui faisait de ce « Chips
Act » une priorité de son mandat.
Quitte a faire fortement grincer des
dents la commissaire & la Concur-
rence, Margrethe Vestager, qui
défendaituneligne moins interven-
tionniste... et moins subventionnée.

Car ce premier gros coup a un
gros coiit. Selon nos informations,
Tensemble des aides dont bénéfi-

ciera Intel devrait représenter de
40 % a 50 % de I'investissement
total. Une manne déterminante
pour le choix du géant américain,
qui ne manque pas de rappeler que
produire ce type de composants en
Europeest30a40 % plus cher quen
Asie... « L’Europe a les compétences,
une production stable d’énergie, des
centres de recherche de classe mon-
diale et désormais un cadre d'inves-
tissement clair et incitatif. Les
annonces du jour sont le premier
résultat du “Chips Act” et d'autres
sont a venir », sest félicité mardi
Thierry Breton.

«Un fer de lance »
En échange, 'Europe a imposé que
lesinvestissements d'Intel ainsi cofi-
nancés soient tournés vers l'avenir
et la future génération de puces,
priorité du Vieux Continent, pour se
replacer sur la carte mondiale des
semi-conducteurs. « Ce n’est pas un
blanc-seing. Intel va faire de 'Europe
un fer de lance, pas une vache a lait »,
assure une source européenne.

En sortantson chéquier, 'Europe

n'achéte pas seulement un outil
industriel, mais aussi des garanties
d’approvisionnement. L'Union
entend la aussi retenir les lecons de
la crise sanitaire, et en particulier
des tensions initiales sur les vaccins.
Danscequiconstitueunautrechan-
gement de paradigme, le « Chips
Act » autorise I'UE, en cas de pénu-
rie, & bloquer les exportations. Dit
autrement, les Américains ne pour-
ront pas imposer a Intel d'étre livrés
en priorité, comme ils I'ont fait
aupres des laboratoires pharma-
ceutiques.

Cest une précieuse assurance : la
pénurie provoquée par la pandémie
a mis en lumieére la dépendance de
I'Europe a I'Asie pour la fabrication
de ces composants chaque jour plus
indispensables, et les tensions avec
la Chine font craindre a Bruxelles
une catastrophe industrielle si les
ponts devaient étre rompus avec
Taiwan. LEurope est aussi au défi
de limiter sa dépendance aux Etats-
Unis, qui dominent de leur c6té le
design des puces, via Intel, mais
aussi Micron, Nvidia et AMD. m

Pourquoil'Alle
autant les « giga

Intel, Tesla, CATL

ou Google, la stabilité
et la géographie
allemandes attirent
les investisseurs...

en attendant

les subventions.

athalie Steiwer
W @natbxltec
—Correspondante a Berlin

Apres Tesla, Intel. LAllemagne
vient une nouvelle fois de rem-
porterlegroslotenréussissanta
convaincre le patron d’Intel, Pat
Gelsinger, d'installer son usine a
Magdebourg, a une centaine de
kilomeétres de Berlin. Pour la
région de Saxe-Anhalt, cest « un
réve devenu réalité », a com-
menté son président, Reiner
Haseloff. Trenteansapreslaréu-
nification et son cortege de
désindustrialisation, cette
région de l'est peut réver grand.
Intel lui promet 7.000 emplois
pour la construction de cette
«méga-usine » de semi-conduc-
teurs et 3.000 pour la faire tour-
ner a partir de 2026. L'écosys-
téme pourrait générer plus de
10.000 emplois.

Ce choix montre que « I'Alle-
magne est attractive pour les
innovations et les investisse-
ments », sest félicité le ministre
de I’Economie et du Climat,
Robert Habeck. Elon Musk doit
déja ouvrir prochainement sa
premiere « giga-factory » a
Griinheide, prés de Berlin. Les
champions chinois du secteur
des batteries, CATL et Svolt, ont
entamé la construction de nou-
velles usines en Thuringe et en
Sarre. Google a annoncé a I'été
1 milliard d’investissements
pour héberger son « cloud »
outre-Rhin. Quiest-ce qui motive
ces investisseurs ? L'Allemagne
est « d'abord la plus grande puis-
sance économique en Europe.
Nous, nous avons les talents dis-
ponibles, et nous avons les ter-
rains de la bonne taille », résume
Max Milbredt, qui accompagne
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Tinstallation d’Intel au sein de
Germany Trade and Invest,
équivalent de 'Agence du com-
merce extérieur. « Nous avons
également une bonne gouver-
nance et des incitations financie-
res attrayantes », compléte-t-il.

Centre de I'Europe

« Le gouvernement fédéral pré-
voit de soutenir le projet d’inves-
tissement d’Intel en vertu des
régles sur les aides d’Etat de
I’European Chips Act », a
confirmé le ministere de I'Eco-
nomie mardi. Les subventions
nationales et européennes
pourraient représenter jusqua
40 % de T'investissement d’Intel
en Europe.« Ce ne sont pas les
subventions qui ont motivé le
choix de notre région, parce
qu’elles auraient été les mémes
partout », précise pourtant le
ministre de 'Economie de Saxe-
Anhalt, Sven Schulze. Intel a
porté son choix sur cette ville de
240.000 habitants pour une rai-
son simple : sa géographie.
« Nous sommes tout simplement
au centre de I'Europe », rappelle

Sven Schulze.

Pour son usine, grande
comme 240 piscines olympi-
ques, Intel disposera en outre
d’un terrain de plus 350 hecta-
res, en bordure de l'autoroute
Al4, non loin de I'Elbe et & une
centaine de kilometres de
Berlin. Encore faudra-t-il obte-
nir un permis pour entamer les
travaux a temps. La sécurité
juridique allemande recher-
chée par les investisseurs a son
pendant : la bureaucratie, dont
Teslaafaitles frais en attendant
deux ans un permis de cons-

truire définitif...

Echaudée par lI'expérience, la
région a « conscience que le
travail ne fait que commencer »,
reconnait Sven Schulze. Les élus
locaux ont assuré mardi que les
autorités sont prétes a « s'adap-
ter aurythmeameéricain »...dans
lerespectdes régles juri-

diques. m
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Carburanti, tagli ai prezzi in vista

Guerra in Ucraina

Riduzione di 15 centesimi
utilizzando extraprofitti
e gettito Iva aggiuntivo

Aiuti anche perle bollette
A gennaio balzo del 23,5%
delle accise sui combustibili

Potrebbe vedere la luce gia questa
settimanail nuovopacchetto ener-
giaall'esamedel Governo. Senzari-
correreadaltriscostamenti dibilan-
cio, lerisorse perabbatterediis cen-
tesimiiprezziallapompa potrebbe-
roarrivaredall’extragettitodell'lva
sui carburanti e dagli extra profitti
dellesocietaenergetiche. Locomu-
nicaPalazzo Chigi chespiegaanche
cheallostudio c'¢ una ulteriore ra-
teizzazione dellebollette. Richieste
intalsensoeranoarrivati nei giorni
scorsida tutti glischieramenti della
maggioranza. In particolare sulle
acdiseche, per quantoriguardaicar-
buranti, sono cresciute da gennaio
del23,5%. 11Governo hainfine fatto
sapere di sostenere a Bruxelles la
propostadi un tettoal prezzo delle

importazioni di gas.
Dominelli, Flammeri, Fotina
eTrovati
—apaginas

‘GLEBGARANICH /RETERS
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Accise, gettito a confronto

Gettito delle accise sui beni energetici. Dati in milioni di euro

GENNAIO 2022 SU GENNAIO 2021

u DIFFERENZA DIFFERENZA
ACCISE 2021 2022 VALORI ASSOLUTI PERCENTUALE
o 400 800 1200 1600 -10 © 10 20 30
L L 1 L 1 L } 1 1 I
Prodotti energetici (carburante) 914 1.129 215 A +23,5%
Energia elettrica 220 211 — 2y -4,1%
Gas naturale per combustione 275 275 — (o] 0,0%
Gasi o bili 31 37 | 6 A +19,4%
Totale 1.440 1.652 I 212 A = +14,7%
ANNO 2021 SU 2020
L DIFFERENZA DIFFERENZA
ACCISE 2020 2021 VALORI ASSOLUTI PERCENTUALE
, o 10,000 20.000 30.000 -0 o 10 20 30
Pl_'odol_:_l:i energetici (carburante) 21.258 23.823 I—_%\ 2565 A r +12,1%
Energia elettrica 2670 2.499 = -171 v -6,4%
Gas naturale per combustione 3.051 3.132 81 A +2,7%
Gas i d bili 523 565 | 42 A +8,0%
Totale 27.502 30.019 2517 A = +9,2%

Fonte: Dipartimento Finanze

Subito il DI energia per tagliare
i prezzi, obiettivo extragettito

Il governo. Si lavora al Cdm, domani o giovedi. Palazzo Chigi prova ad accelerare, incrementi di Iva e accise
nel mirino. Per ora scostamento escluso. Per le imprese verso un miliardo di garanzie e 800 milioni di ristori

Celestina Dominelli
Barbara Flammeri
Carmine Fotina

Perora nessun nuovoscostamento. La
riduzione del prezzo del carburante ci
sara, perd, cosicomeunulteriore soste-
gnopercalmierareil costodellabolletta
energetica per famiglie e imprese.
«Muoversi con rapidita e decisione»,
avevadettoMario Draghilascorsaset-
timanaallaCameraconriferimentoal-
'azione del governo per fronteggiare
Pincremento perl'acquistodibenzina
egasoliooltre che per il gas «preservan-
dolastabilita dellafinanza pubblica».
La decisione verra formalizzata entro
giovedidal Consigliodei ministriinuno
o piti decreti su cuistanno lavorando,
sul fronte energetico, i ministri del-
I'Economia, Daniele Franco, e della
Transizione ecologica, Roberto Cingo-
lani mentreititolaridel Mise, Giancarlo
Giorgetti, equello perle Politicheagri-
cole, Stefano Patuanelli, sonoconcen-
trati sugliaiuti ai settori produttivi pitt
colpiti dalla crisi per 'approvvigiona-
mento di materie prime.
Inassenzadiunnuovoscostamento
-sucui, tral’altro, anche 'Eurogruppo
diierihapostoqualche frenosoprattit-
toperiPaesiconlivellididebitoelevato
-acoprireiltagliodei prezzi potrebbero
esseredunquel’extragettitodell'Tvasui

carburanti prodottoinquestimesieun
interventosugli extraprofittidelle im-
presedialcuni dei settori energetici.
La partita principale sul fronte del-
I'energiasi gioca sultettoal prezzo del
gascheilgoverno haproposto insede
europeaesul quale Bruxelles devean-
corapronunciarsi. Laprevisionediun
“cap”avrebbe infattil'effetto di calmie-
rareicostidell'energia, malastradade-
veesserearmonizzataconl’Europa per
noncreare eccessivisquilibri. L’altrobi-
nario su cui ci concentra lo sforzo
dell'esecutivo e quellodegliextraprofit-
ti. Qui un primo intervento & gia stato
predisposto e ora si trattera di accele-
ramelattuazioneancheperchédalisi
stimaunincasso, per oraprudenziale,
di 1,5 miliardi di euro che dovrebbero
servire,comedetto,a coprirealtriinter-
venticontroil caro-energia. Unadire-
zione, quella degli extraprofitti, ap-
prezzataanche dall’Europachehasti-
matoalivellocomunitarioungettitoda
200 miliardi dalla tassazione degli ex-
traguadagnidellesocieta energetiche.
Nelle prossimeore, quindi,siandra
componendoilquadrodiquestoprimo
pacchettodiaiuti. Che potrebbe inclu-
dereanche misuregia sperimentate nei
mesiscorsi, comeun'ulteriore rateizza-
zione per le famiglie indifficoltaeunri-
tocco dei bonus sociali, magari attra-
versouninnalzamentodell'lsee previ-

DECARBONIZZAZIONE

Visco: valutare
se serva frenare
la transizione

«Potrebbe essere necessario
discostarsi, temporaneamen-
te, dal sentiero di decarboniz-
zazione intrapreso, ad esem-
pio rallentando la dismissione
delle centralia carbone, ma
occorre evitare che questi
scostamenti inducano incer-
tezza sui piani a medio termi-
ne, con |'effetto di scoraggiare
gli investimenti indispensabili
arealizzare la transizione
energetica. Va riaffermato con
chiarezza l'impegno a perse-
guirela strategia di transizione
ambientale». Lo hadettoil
governatore di Banca d'Italia,
Ignazio Visco, alla X1l Confe-
renza Banca d'italia - MAECI su
Transizione energetica, finan-
za eclima: sfide e opportunita.
© RIPRODUZIONE RISERVATA

stoperaccedervi cherichiederebbe perd
ulteriori coperture. Nel provvedimento
potrebberopoientrarealcuniaiutiafa-
voredelleimprese del settore agroali-
mentare indifficolta perI'escalation dei
costi energetici e delle materie prime
agricole. Le misure vanno dallamora-
toriasemestrale dei mutuiallarinego-
ziazione delle esposizioni bancarie. Al-
lostudioanche unasospensionedei tri-
buti previdenziali (anche seancoranon
neéstatodefinitol'arco temporale).Ci
sarebbeinoltrespazio peruninterven-
toad hocpergliagroalimentari“ener-
givori” (le aziende del settore florovi-
vaistico, dell’'essiccazione dei cerealie
dei foraggi e soprattutto agli alleva-
menti),che potrannoaccederealle ga-
ranzie dello Stato mediante gli stru-
mentidelfondoperle Pmiedel Fondo
Ismea dai quali erano invece finora
escluse perché non ricomprese negli
apposit elenchi.

Lato Mise, dovrebbero invece arri-
varenel pacchettodimisureil Fondodi
garanzia perleimpreseindifficolta per
esposizionibancarielegatealconflitto
(1 miliardo) € un fondo ristori da 8oo
milioni conmodalita selettive su cuisi
lavora in queste ore. Allo studio ci sa-
rebbeancheil conferimentodimaggio-
ri poteria“Mister prezzi” per contrasta-
relaspeculazione sulle materie prime.

RPROUTINE RAERIVATA
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L’Eurogruppo: crescita 2022 a rischio

a L’impatto economico del conflitto
Vertice a Bruxelles in Ucraina si sta rivelando partico-
larmente grave per ’Europa. I mini-
stri delle Finanze della zona euro,

riuniti a Bruxelles, ne hanno preso

Impatto del conflitto serio, atto. La crescita 2022 2arischioela
Ue sia pronta a politiche agili  Ue deve essere pronta a politiche
Nuove sanzioni a Mosca agili. Inarrivoanche un quarto pac-

chettodisanzioni contro la Russia.

Beda Romano —apag 4
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Gentiloni: Pimpatto
della guerra sara serio, Ue
sia pronta a politiche agili

L’Eurogruppo

I ministri: nel 2023 politiche
meno espansive, ma calo
del debito «molto graduale»

Beda Romano
Dal nostro corrispondente
BRUXELLES

L’impatto economico del conflitto
in Ucraina si starivelando poco alla
volta particolarmente grave. leri i
ministri delle Finanze della zona
euro, riuniti qui a Bruxelles, ne han-
no preso atto, facendo propria la
cautela espressa dalla Commissio-
ne europea all’inizio del mese per
quanto riguardala politica di bilan-
cio. Nel frattempo, i Ventisette han-
NO Messo a punto una quarta torna-
ta di sanzioni contro la Russia, che
verraapprovata ufficialmente oggi.
«Sappiamo che I'impatto econo-
mico della guerra in Ucraina non
sara trascurabile, sara serio. Non
solo causa dell’limpennata dei
prezzi delle materie prime, maan-
che dei costi sostenuti dai bilanci
pubblici in risposta ai prezzi del-
I'energia e alla crisi dei rifugiati»,
ha detto il commissario agli affari
economici Paolo Gentiloni. L'Unio-
ne europea deve essere «preparata
in questa situazione di incertezza
ad avere politiche economiche ben
coordinate e agili».
Hapoiaggiuntol'ex premierita-
liano: «Sono ancora convinto che,
sereagiamoin modo forte € unito,
possiamo attutire I'impatto della
guerra sulle nostre economie ed
evitare chelaripresaincorsodera-
gli completamente». La presadi po-
sizione giunge dopo chela settima-
na scorsa, in una intervista a Le
Monde, I'uvomo politico si era
espresso a favore di nuovo debito in
comune pur di affrontare insieme la
crisi economica di queste settimane
(sivedall Sole 24 Ore del 9 marzo).
Inunadichiarazione pubblicata
ieriiministri hanno condivisolare-
cente cautela della Commissione:
«L'incertezza & aumentata signifi-
cativamente. L'impatto economico
della guerra russa control'Ucraina
eancora dadeterminare(...) Le no-
stre politiche di bilancio devono ri-
manere agili e flessibili». L’Euro-
gruppo ha spiegatodi condividere
l'opinione di Bruxelles secondo la
quale sideve tornare a una politica

di bilancio meno espansiva e pilt
neutrale nel 2023, mapronti nelca-
so a cambiare atteggiamento.

I Paesi conalto debito sono chia-
mati a sforzi particolari, conunari-
duzione dell'indebitamento co-
munque «molto graduales», hadet-
to il presidente dell’Eurogruppo
Paschal Donohoe. L’'Unione euro-
peadeve dare una «risposta comu-
ne» nell’affrontare leripercussioni
economiche della guerra, per evita-
re nuovamente, due anni dopo lo
scoppio della pandemia, «il rischio
didivergenze» trale economie, ha
aggiunto Paolo Gentiloni, cheritie-
neirrealistica una stima di crescita
europea del 4,0% nel 2023.

Intanto, nel fine settimana, i
Paesi membri hannomesso a pun-
to una nuova tornata di sanzioni
contro la Russia, a quasi tre setti-
mane dall'invasionedell’'Ucraina.
Il nuovo pacchetto di misure andra
a colpire’export di prodotti di lus-
so, di materiale essenziale nel
campo dell’acciaio e del ferro, e al-

6 Messa a punto la quarta
tornata di sanzioni
contro la Russia, sara
approvata oggi. Polonia e
Baltici chiedevano di pit

cunioligarchi tra cui Roman Abra-
movich, proprietario della squa-
dra di calcio del Chelsea.

Alcuni Paesi dell’Est Europa
(Polonia e Baltici) siaspettavano
misure piu incisive. Mentre la
stragrande maggioranza dei Paesi
ha ritenuto il pacchetto in linea
con le indicazioni provenienti dal
recente vertice europeo di Versail-
les, il rappresentante polacco ha
chiesto il benestare di Varsavia
prima di dare il suo accordo su un
testo che ai suoi occhi conteneva
troppe deroghe (relative a energia
o acciaio). E stata cosi mantenuta
la coesione dei Ventisette.

Tralealtre cose, alla Russiaverra
anche tolta la clausola commerciale
della nazione pil favorita, conil ri-
sultato che le importazioni dalla
Russia verranno tassate. Dasegna-
lare, sempre sul fronte commercia-
le che proprio ieri sera Parlamento
e Consiglio hanno trovato un accor-
dosuuna proposta legislativa pre-
sentata a suo tempo dalla Commis-
sione europea (si vedall Sole 24 Ore
del 27 gennaio 2021). [l testo preve-
de reciprocita coni Paesi terzi nella
partecipazione agliappalti pubblici.

S RPRODUDONE RISERVATA
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As cidades de Lishoa e do Porto tém sido desde sempre as prii

AUTORIZACOES DE RESIDENCIA

Imobiliario finta restricoes
do Governo aos vistos gold

Transformar habitagcdo em imdveis que também dao para turismo foi uma das formas encontradas
pelo setor para dar a volta as proibicdes impostas pela nova lei, em vigor em janeiro. As decisdes
de investimento, insistem, “ndo se impdem por decreto” e as ARI continuam a ter procura.

FILOMENA LANCA
filomenalanca@negocios.pt

ma “oportunidade
rara de investimento
imobiliario” que “po-
dera conceder Auto-
rizacdo de Residénciana UE" e
aindasomar aisso “umrendimen-
tomensal fixo durante os primei-
ros seis anos”. E desta forma que
um recente empreendimento

imobilidrio de huxo em Lisboa se
apresenta aos seus potenciais
clientes, estrangeiros, dispostos a
gastar uma quantia consideravel
poruma casa comvistaparao Tejo
e, a0 mesmo tempo, assegurar
wma autorizagio de residénciano
pais, ao abrigo da lei dos chama-
dos vistos gold.

Esteexemplo estilonge de ser
caso unico entre a nova constru-
¢ao para habitagio e esta foiuma
das formas encontradas pelos pro-
motores para contornaras altera-
¢oes alei que entraram em vigor
emjaneiro com o objetivo de dire-

a vistos gold.

cionar para as regides de baixa
densidade populacional os inves-
timentos em habitacao de quem
procura obter uma Autorizacao de
Residéncia para Atividade de In-
vestimento (ARI). Fora das gran-
des cidades, portanto, onde estes
investimentos deixaram de ser
elegiveis.

Acontece que o investimento
emimobiliario parahabitacio tem
sido desde sempre a primeira op-
cdo dos concorrentes aos vistos
gold que, por outro lado, também
sempre privilegiaram Lisboa e
Porto. Portanto, o que estiao a fa-

zer os promotores com projetos
paraeste segmento de clientes é li-
cenciarem-nos comoimoéveispara
utilizacio turistica, tendo o inves-
tidor direito a uma utilizacdo mi-
nimade um determinado periodo
durante o ano e, quando nao esti-
verem c4, fica afeto a exploracao
turistica. Acontece assimna cons-
trugiionova, mas tambémnasope-
ragoes emque, se o foco foromes-
mo, basta o projeto ser licenciado
para exploragdo turistica e ja po-
deraser aceite.

Na verdade nao ha aqui nada
de ilegal. E apenas o mercado a

Pedro Dias Coelho

adaptar-se as novas circunstan-
cias, até porque “nio vai ser por
decreto que vamoslevar os inves-
timentos parao interior”, declara
Hugo Santos Ferreira, presiden-
te da Associa¢io Portuguesa de
Promotores e Investidores Imo-
biliarios (APPII). “Muitos aloja-
mentoslocais, que tém cariz habi-
tacional, estido a ser convertidos
em apartamentos turisticos, &
uma questao de licenciamento e
as pessoas estiio a reorientar os
seusinvestimentos. porque € aqui,
que as pessoas querem investir o
seu capital, 90% dos vistos gold
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&

Assistimos a
classificacido de alguns
imoveis novos em
utilizacao turistica o
que os torna elegiveis
[para efeitos de
atribuicdo de vistos
gold].

PAULO CAIADO

Presidente da Associacdo dos
Profissionais e Empresas de
Mediacdo Imobilidria

N2ao vai ser por
decreto que vamos
levar os investimentos
para o interior.

HUGO SANTOS FERREIRA
Presidente da Associacao
Portuguesa de Promotores e
Investidores Imobilidrios

' 4 4

sdo no litoral”. Além disso, pros-
segue, “estamos a ajudar o turis-
mo, tdo afetado pela pandemia™.

Paulo Caiado, quelideraa As-
sociacdo dos Profissionais e Em-
presas de Mediagao Imobiliaria
(APEMIP), confirma a tendén-
cia: “Assistimos a classificagio de
alguns imoveis novos em utiliza-
¢o turistica o que os torna elegi-
veis”. Isso “ja esta a acontecer, e
com grande significado”, afirma.

Até porque, como explica Vas-
co Rosa da Silva, CEO da consul-
tora Kleya, “para quem procurao
visto gold, apreocupagio é encon-
trar um imével que signifique um
investimento seguro, asuaperspe-
tiva nio € viver em Portugal”. A
Kleya, vocacionada, precisamente,
para clientes estrangeiros que de-
sejam viver ou investir em Portu-
gal, até agora, aindando teve qual-
quer “manifestacdo de interesse
por investimentos em imobilidrio
nointerior” enemespera “virater”.
“Nio sendo wm investimento que
deé seguranca sera muito dificil de
captar. As pessoas nao conhecem
suficientementebemopaiseopo-
tencial de valorizacdo e de rendi-
mento endsnio podemosmentir”,
justifica Rosada Silva.

ARI EM NUMEROS

TOP CINCO DE VISTOS POR PAIS

Autorizagdes concedidas entre outubro de 2012 e fevereiro de 2022

Em dez anos foram concedidos, em média, 92 vistos gold por més. Os ci-
daddaos chineses sdo, desde o inicio, os grandes interessados, represen-
tando quase metade das 10.442 autorizacdes de residéncia para investi-
mento concedidas desde outubro de 2012. Do total, 9.729 foram com aqui-
sices de iméveis, num investimento total de 5.578 milhdes de euros.

Vistos concedidos

China

Brasil
Turquia
Africa do Sul

Russia

5066
1072
485
438

431

10.442

VISTOS

Total de autorizacdes
dadas entre outubro de
2012 e fevereiro de 2022.

No ano passado. o Servigo de
Estrangeiros e Fronteiras (SEF)
atribuiu 865 vistos gold, dos quais
756 através de investimento imo-
bilidrio acimade 500 mil euros.O
investimento total caiu 28.7% face
a0 ano anterior, consequéncia da
pandemia, mas, também, daincer-
teza causada pelas novas regras,
que “omercado aindaesperouque
se pudessem reverter”, com aida
do pais para eleicGes, admite
Hugo Santos Ferreira. Isso nao
aconteceu e emjaneiro, fevereiro,
“commais estabilidade politica.o
desconfinamento e a economiaa
crescer”, os investidores retoma-
ram o interesse, explica o presi-
dente da APPIL

Néo habitacional e fundos
também sdo opcdo
Quem desiste da habita¢io tem
outras alternativas. O investimen-
to em imobilidrio nao habitacio-
nal nunca deixou de ser possivel,
mesmo nos grandes centros, pelo
que a aposta em lojas ou outros
imoéveis para comércio tem sido
outra op¢io para os potenciais
candidatos a uma ARI. lembra
também Vasco Rosa da Silva.

O mercado tem também assis-

Fonte: SEF

0.729

IMOBILIARIO

A esmagadora maioria
dos vistos gold foi via
aquisicio de imoveis.

tido auma maior procurapor fun-
dos de capital de risco. outra op-
¢@io para os vistos gold, acrescen-
taHugo Santos Ferreira. Este tipo
de investimento é menos atrativo
paraquem quer comprar umimo-
vel a que possa chamarseu, expli-
ca Paulo Caiado, embora também
sejauma hipotese em termos de
vistos gold. ja que a aquisi¢ao de
participagdes pode dar direito a
usufruir dewmahabitagao, e “ale-
gislacio contempla também essa
possibilidade”, diz.

Em janeiro e fevereiro deste
ano, foram atribuidas 188 ARI,
das quais 140 (74,4%) por aquisi-
¢do de bens iméveis. Estes vistos
gold, contudo, correspondem a
pedidos entrados ao longo de
2021, ja que os processos levam
varios meses a ser instruidos pelo
SEF. Assim. osniimerosniorefle-
temainda as alteragbesalei. Além
de ser “prematuro tirar conclu-
soes”. quando o fim da pandemia
comecou a permitir uma maior
mobilidade, rebentou o conflito
na Ucrania, que também veio ba-
ralhar os dados”, lembra Paulo
Caiado que, no entanto, acredita
que “os vistos gold continuarao a
terprocura”. ®

«-- Volver al indice



T

FINANCIAL
TIMES

Publicacién

Financial Times Reino Unido, 1

Soporte Prensa Escrita
Circulacion 234 193
Difusién 233139
Audiencia 699 417

Fecha

Pais

V. Comunicacién
Tamafio
V.Publicitario

16/03/2022

Reino Unido

8837 EUR (9,719 USD)
984,77 cm2 (45,9%)
3399 EUR (3738 USD)

Instituto de la

Empresa Familiar

to expreso del duefio de los derechos de autor.

1 consentimien

rse sin €

Distribuido para IEF * Este articulo no puede distribu

West turns up heat on Moscow with
moves against oligarchs and military

e EU targets Abramovich & UK curbs hit Fridman e US action on defence chiefs @ Show of solidarity as leaders visit Kyiv

VALENTINA POP — BRUSSELS
JASMINE CAMERON-CHILESHE AND
LAURA HUGHES — LONDON

AIME WILLIAMS — WASHINGTON

The EU and UK imposed fresh sanctions
on Russians and the US took action
against 11 of the country’s military lead-
ers as western allies ratcheted up pres-
sure on Moscow for its invasion of
Ukraine.

The EU added names including Chel-
sea Football Club owner Roman Abram-
ovich to an asset freeze and travel ban
list alongside Alfa Group shareholders
German Khan and Alexey Kuzmichev.
ran Khudaverdyan, executive
director of Yandex, one of Russia’s lead-
ing tech groups, is also blacklisted over
his ties to Russian president Vladimir
Putin. The UK unveiled an additional
set of sanctions on more than 370 oli-
garchs, including Mikhail Fridman, co-
founder of Alfa-Bank, and Mikhail
Mishustin, Russia’s prime minister.

‘With Nato leaders still ruling out mili-
tary intervention in Ukraine, they have
instead relied on increasing economic
and diplomatic pressure on Moscow.

In a show of European solidarity, the
leaders of Poland, the Czech Republic
and Slovenia arrived in war-torn Kyiv
yesterday evening — even as Russian
shelling continued on residential neigh-
bourhoods in the Ukrainian capital.

Czech prime minister Petr Fiala said
the group was travelling as representa-
tives of the European Council and
planned to hold talks with Ukrainian
president Volodymyr Zelensky.

Nato also said that US president Joe
Biden and the leaders of the alliance’s
other 29 members would meet next
week for an extraordinary summit in
Brussels. “We will address the conse-
quences of Russia’s invasion of Ukraine,
our strong support for Ukraine and fur-
ther strengthening Nato’s deterrence
and defence in response to a new reality
for our security,” said Jens Stoltenberg,
Nato secretary-general.

Michal Dworczyk, a senior aide to

Protest fine Russian TV news editor punished for antiwar video

Marina Ovsyannikova, an editor at a state broadcaster who protested against the invasion during the evening news on Monday, leaves court after being fined

Poland’s prime minister Mateusz
Morawiecki, said that while Stoltenberg
had been informed about yesterday’s
trip by the leaders of three of Ukraine’s
close allies, it had “nothing to do with
theactivities of Nato”.

Zelensky acknowledged there was
only a dim prospect of his country join-
ing Nato, while again urging the alliance
to come to his country’s aid by enforcing
a no-fly zone. “It’s understood that
Ukraine is not a member of Nato. We
understand this,” he said. “For years we

have been hearing about so-called open
doors. But we have also now heard that
we cannot go there.”

Relentless Russian bombing has laid
‘waste to several Ukrainian cities and
triggered a wave of sanctions that has
left Russia’s economy more isolated
than at any time since the cold war.

Under the new measures announced
yesterday, vodka imports from Russia
will face a 35 per cent import tariff in the
UK, which also introduced a ban on
exports of luxury goods. This is likely to

30,000 roubles ($280) for breaching protest laws in a video recorded beforehand. She still faces investigation over the protest itself Report, Page 2

include items such as vehicles, high-end
fashion and works of art.
In the EU, the

rating Russian companies and the coun-
try’s sovereign debt, Brussels said.
In i

include aban on transactions with state-
owned Russian companies, except in the
oil and gas sector. An EU import ban on
steel products worth €3.3bn, as well as
an EU export ban for luxury goods to
Russia wasalso adopted by the bloc.
European companies will be banned
from most new investments in the Rus-
sian energy sector. European credit rat-
ingagencies would also be banned from

the state department
published a list of 11 individuals it said
were in the defence sector, including
Viktor Zolotov, commander-in-chief of
Russia’s National Guard.

Russia hit back with sanctions on US
president Joe Biden, his son Hunter, sec-
retary of state Antony Blinken and
former presidential candidate Hillary
Clinton, banning them from entry to
Russia “on the basis of reciprocity”.

Main developments

o Volkswagen said it would
consider expanding outside

Europe as it struggles to
secure parts from Ukraine

@ Eli Lilly said it would stop

exporting non-essential
medicines to Russia and
suspend all investments

@ China stocks fell as talk of
Beijing’s willingness to give

arms fo Russia added to
nerves over Covid cases

& Pakistan said it planned to

finalise a Russian-built gas

pipeline despite global

pressure to isolate Moscow

© RWE warned that a ban

on Russian energy imports
would cause lasting damage

to German industry

Inside

© War in Ukraine: news & analysis
Brussels growth warning Page 2
Farewell fo Instagram Page 4
& Companies & Markets
RWE warning Page 6
Taiwan hedges sought Page 10
 Opinion
FT View: Risks to China Page 18
Constanze Stelzenmiller &
Janan Ganesh Page 19

L

oLex
China stocks Page 20
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Iran nuclear talks receive lifeline after
Russia says sanctions hurdle overcome

NAJMEH BOZORGMEHR — TEHRAN
JAMES POLITI — WASHINGTON

Russia yesterday said it had received
guarantees from the US that sanctions
imposed on Moscow would not affect
its trade with Iran, potentially remov-
ing a stumbling block that had compli-
cated efforts to revive Tehran’s 2015
nuclear accord with global powers.

Western officials paused indirect talks
between Iran and the US last week,
warning that Russian demands for
assurances from Washington over sanc-
tions threatened to unravel discussions.

Sergei Lavrov, Russia’s foreign minis-
ter, said yesterday at a joint press con-
ference with his Iranian counterpart
Hossein Amirabdollahian: “We’ve
received written guarantees. They are
incorporated into the text of the agree-
mentitself.”

Both Iran and Russia put the onus
back on US officials, saying Washington
had to address Tehran’s outstanding
demands for a deal to be signed.

“The Americans are trying to say
every day that we’re hindering this
agreement, but this is a lie,” Lavrov said.
“The agreement has not yet been finally
approved in some capitals, and the Rus-
sian capital Moscow is not among these.”

The US state department said it had
no comment on Lavrov’s remarks. How-
ever, it said the US was “continuing to
engage” with Russia on reviving the
nuclear deal, and confirmed that it
“would of course not sanction Russian
participation in nuclear projects” that
were part of returning the agreement to
full implementation. The state depart-
ment added that it could not provide
further assurances to Moscow.

Iran and global powers have been

moving closer to an agreement to resur-
rect the 2015 nuclear agreement that
would lead to Tehran reversing its
nuclear programme in return for the US
rejoining the accord and lifting many
sanctions on the Islamicrepublic.

Western diplomats blamed Russia for
creating an obstacle with its demands
justasadeal was about to be struck after
11 months of negotiations. But Iran,
which considers neighbouring Russia a
crucial geopolitical partner, insists it is
the US blocking an agreement by refus-
ing to remove all sanctions against Iran.

“Russia will not be an obstacle toreach
an agreement and there is no link
between developments in Ukraine and
the Vienna talks,” Amirabdollahian said.
“If we reach a final agreement in Vienna
with the US on some issues which are our
red lines, Russia will remain by Iran’s
side until the end of negotiations.”

«-- Volver al indice
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Pakistan presses on with
pipeline despite pressure

BENJAMIN PARKIN AND
FARHAN BOKHARI — ISLAMABAD

Pakistan plans to finalise a Russian-
built gas pipeline despite international
pressure to isolate Moscow economic-
ally, as Islamabad searches for alterna-
tives to ease a domestic energy crunch.

Finance minister Shaukat Tarin said
that a deal with Russia to build the
multibillion-dollar Pakistan Stream
pipeline “is almost done”. Also known as
the North-South project, it will trans-
port liquefied natural gas from the
southern port of Karachi to the north.

“We need a gas pipeline to transport
LNG from south to north. That’ll
become almost essential for us in the
nexttwo or three years,” he said. “Either
there’s an alternative for us or we’ll go
ahead with this deal . . . This is the best
alternative as of now, and this was obvi-
ously done before Ukraine.”

Pakistan, a western ally during the
cold war and during the post-2001 war
on terror, has refused to condemn Rus-
sia’s invasion of Ukraine despite pres-
sure from the EU, UK and elsewhere.
Premier Imran Khan said he “regretted”
the conflict but wanted to stay neutral.

Islamabad has drifted closer to Mos-
cow recently, partly as authorities look
for ways to shore up energy security and
believe jeopardising ties with Russia
would be too costly. While Pakistan pro-
duces gas, it has also started importing
from the Gulf as energy demandsrise.

The EU also needs Russia’s energy;
about 40 per cent of its LNG is from
there. The bloc has announced plans to
cutimports by two-thirds this year.

But Pakistan’s ties with Russia risk
straining links with the west. Khan vis-
ited Moscow the same day Russia
invaded Ukraine last month, the first
visit by a Pakistani premier in more
than20years.

The EU, UK, Australia and others
“urged” Pakistan to condemn Russia in
a UN vote. Pakistan abstained from the

vote, with Khan attacking the western
countries at a campaign rally for treat-
ing Pakistanis like “slaves”.

Tarin said he hoped Russian officials
would soon visit to finalise the pipeline
deal following Khan’s visit. The line, to
be built by a group of Russian compa-
nies, is put at more than $2bn.

Before the latest surge in oil and gas
prices, Pakistan was struggling with a
widening current account deficit and
double-digit inflation exacerbated by
rising global commodity prices. Last
month it resumed a contentious $6bn
IMF programme to stabilise its balance
of payments and bolster state revenues.

‘This is the best alternative
as of now, obviously
done before Ukraine’

Shaukat Tarin, finance minister

But Tarin said the conflict presented a
new “crisis” that would push up the cost
of imports, including energy and wheat,
which Pakistan previously sourced
from Russia and Ukraine.

Higher prices following the US ban on
Russian oil and gas imports would affect
Pakistan “very negatively” unless
‘Washington unlocked alternate energy
sources, he said. Energy makes up about
aquarter of Pakistan’simport bill.

He added that a nuclear deal between
the US and Iran would allow Islamabad
torevive a plan to build a pipeline deliv-
ering gas from Iran to neighbouring
Pakistan, which is suspended because of
sanctions. “If there’sadeal . . . thisisthe
cheapest [option]. It’s next door,” he
said. “It’ll be very good for us.”

Tarin said it was “only fair that people
should respect” Pakistan’s neutral
stance. The west “have been our allies
for a very long time. We're listening to
them, but we told them, ‘Listen, we
don’t believe in taking sides. We’re with

EES)

you as much as China and others.
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Talks Stall as Flgt | or Kyiv Rages

ded

A man was h

1
P

d at the scen of shelling by Russian forces in Kyiv on Monday as fighting intensified.

Russian Troops Accused of Looting

By YAROSLAV TROFIMOV
AND JAMES MARSON

ZAPORIZHZHIA, Ukraine—
Russian forces are killing civil-
ians and looting stores and
homes across occupied parts
of southern Ukraine, residents
said, as Moscow arrested
elected local leaders and
sought to replace them with
pro-Russian collaborators.

People arriving here from
Russian-held areas over the
weekend described hungry and
undisciplined Russian troops

shooting unarmed villagers,
breaking into supermarkets
and shops, and raiding homes
in search of food and valuables
as their own supply lines have
failed.

“They just brazenly come
in, without any shame, and
take whatever they want,” said
Valentyna Khodus, 64, who
came to Zaporizhzhia from the
small village of Myrne after
days hiding in the cellar with
her daughter and grandson as
Russian troops went door to
door ransacking houses.

Two neighbors who were
driving a car with a Ukrainian
flag were shot and killed by a
Russian patrol last week, she
said. “It’s still there, on the
roadside, and their bodies are
still inside,” Ms. Khodus said.

Russia said it isn’t planning
an occupation of Ukraine and
that its forces are liberating
Ukrainians. It said it has hit
only military targets and that
any civilian casualties are the
fault of what it has called
Ukrainian nationalists and ex-
tremists.

In a call with the United
Nations secretary-general on
March 4, Defense Minister
Sergei Shoigu of Russia said,
“The Russian army is not
threatening civilians, it does
not open fire at civilian facili-
ties and observes international
humanitarian law,” according
to the ministry.

Russian attempts to seize
Ukraine’s biggest cities of Kyiv
and Kharkiv in the north have
stalled in the face of fierce re-
sistance. But in a rapid ad-

PleaseturntopageA7

Moscow’s missiles hit
Ukraine’s capital while
efforts to stop the

war yield no progress

By ALAN CULLISON

KYIV, Ukraine—Diplomatic
efforts to end Moscow’s war in
Ukraine showed no signs of
progress on Monday as fight-
ing for the capital intensified,
with Russian missiles destroy-
ing an aircraft factory and an
apartment building in Kyiv and
a television tower in the coun-
try’s west.

A steady thud of artillery
fire echoed through downtown
Kyiv on Monday while Ukrai-
nian negotiators met with their
Russian counterparts by video.
Russian and Ukrainian negotia-
tors had sounded positive
notes before Monday’s talks,
but Mykhailo Podolyak, an ad-
viser to President Volodymyr
Zelensky of Ukraine, said on
Monday afternoon that the
meeting had paused and would
resume on Tuesday.

Mr. Podolyak had said the
negotiators would focus on
achieving a cease-fire, the im-
mediate withdrawal of Russian
troops and security guarantees
for the country.

“A technical pause has been
taken in the negotiations until
tomorrow,” Mr. Podolyak wrote
on Twitter. “Negotiations con-
tinue.”

Meanwhile, U.S. national se-
curity adviser Jake Sullivan
pressed a top Chinese official

PleaseturntopageA9

The Ukraine Crisis

@ Zelensky to address U.S.
Congress..

# China’s ties to Moscow
limit its role.... =

# Investors bolt for safer
assets amid turmoil
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THE UKRAINE CRISIS

Talks Stall
With Kyiv
Under Fire

Continued from Page One

over Beijing’s alignment with
Moscow during what U.S. offi-
cials said was an intense,
seven-hour meeting in Rome
on Monday. Mr. Zelensky is
scheduled on Wednesday to de-
liver a virtual address to mem-
bers of the U.S. Congress as the
Biden administration grapples
with how to provide further
support for Kyiv.

Nearly three weeks after its
invasion, Russia has seized ter-
ritory in the south of Ukraine
but has been stopped short
around the capital, Kyiv, and
elsewhere. Increasingly, its
forces have resorted to bomb-
ing residential areas and civil-
ian infrastructure in an effort
to wear down Ukrainian resis-
tance.

Two people were killed and
12 were wounded after a pro-
jectile slammed into a nine-
story building in the Obolon
district of Kyiv on Monday, the
Ukrainian ~ military  said.
Ukraine’s state emergency ser-
vice said the building was hit
by enemy shelling.

Moscow has also stepped up
missile attacks to demonstrate
that it can hit throughout the
country. Russia’s Defense Min-
istry said Monday that it used
pinpoint munitions to destroy
an ammunition depot at the
Antonov aircraft factory in
Kyiv.

Ukrainian authorities con-
firmed the strike hit the plant
and that firefighters contained
a blaze there. No fatalities were
reported.

In western Ukraine, Russian
rockets destroyed a television
tower in the city of Rivne, kill-
ing nine people, according to
the regional governor’s office.
Radio and television service
was restored by evening, offi-
cials said.

Civilian casualties are likely
to climb sharply, officials warn,
as fighting moves farther into
cities from outlying suburbs
and as Russian heavy weaponry
is brought to bear on buildings.
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Above, a girl held her sibling in
a refugee shelter in Przemysl,
Poland. At right, a woman
collected medication from her
home in Kyiv’s Obolon district.

At hospitals in Kyiv, medical
staff said that gunshot wounds,
which were some of the most
prevalent injuries early in the
invasion, have been supplanted
by shrapnel wounds, mostly
caused by Russian artillery and
multiple rocket launch systems.

Monday’s meeting in Rome
between Mr. Sullivan and Yang
Jiechi, China’s top foreign-af-
fairs official, came after U.S.
officials said Sunday that Rus-
sia had approached China for
economic and military assis-
tance.

Chinese Foreign Ministry
spokesman Zhao Lijian on
Monday rejected reports of the
Russian request as disinforma-
tion and malicious.

“The top priority now is
that all parties should exercise
restraint to de-escalate and
cool down the situation instead
of fueling the tensions,” Mr.
Zhao said.

Kremlin spokesman Dmitry
Peskov said Russia hadn’t
asked China for assistance in

Ukraine, adding that Russia’s
special military operation, as it
calls the war, was “going ac-
cording to plan and will be
completed on time and in full.”

The meeting between
Messrs. Sullivan and Yang in-
cluded extensive discussions
related to the war, but admin-
istration officials declined to
discuss any outcomes.

“There’s a lot of gravity in
this moment, and I think the
conversation reflected the in-
tensity of that,” a senior U.S.
official said.

“We do have deep concerns
about China’s alignment with
Russia at this time, and the na-
tional security adviser was di-
rect about those concerns and
the potential implications and

consequences of certain ac-
tions,” the official said.

‘White House press secretary
Jen Psaki underscored that
message, suggesting the U.S.
would take action against
China should it help Russia.
“We’ve been clear there would
be consequences,” she said at a
‘White House briefing.

China has said it understood
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the security concerns Russia
has invoked to justify its inva-
sion. It also abstained from a
United Nations vote condemn-
ing Russian aggression last
month. But Beijing has dis-
tanced itself from the conflict
in other ways and repeatedly
called for an end to the fight-
ing.
Mr. Zelenzky has called for
more assistance from Western
allies, and many U.S. lawmak-
ers have pressed the Biden ad-
ministration to take further ac-
tion. The U.S. and Europe have
imposed a raft of economic
penalties on Russia, and the
North Atlantic Treaty Organi-
zation is shipping large vol-
umes of weapons to Ukraine,
but President Biden has said
that the U.S. military won’t en-
ter Ukraine.

The White House is discuss-
ing a possible trip by Mr. Biden
to Europe in the coming weeks,
people familiar with the matter
said Monday.

Armaments supplied to
Ukraine by the U.S. and Eu-
rope—especially antitank and
antiaircraft weapons—have
played an important role in
checking the advance of Rus-
sian ground troops, who have
suffered heavy casualties in the
north as they have tried to en-
circle Kyiv. Russia’s ground of-
fensives around Kyiv and the
eastern Ukrainian city of
Kharkiv appear to be bogged
down while Moscow’s troops
switch to targeting civilian in-
frastructure and residential ar-
eas from afar.

Russian government offi-
cials said Monday that Crimea
and the Ukrainian region of
Donbas controlled by pro-Rus-
sia separatists had been con-
nected by a land corridor,
which if true would offer Mos-
cow wider control over a
greater swath of mainland
Ukraine. In Kyiv, the govern-
ment denied the Russians had
secured such a corridor.

—Bojan Pancevski,
Gordon Lubold
and Alex Leary

contributed to this article.
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Inflation Troubles Pile Up,
Raising Stakes for Powell

By Nick TIMIRAOS

For the Federal Reserve, the
hits driving inflation keep pil-
ing up.

Escalating sanctions by the
West to punish Russia for its
war against Ukraine are driv-
ing fears that an episode of in-
creased inflation, already at
its highest levels in 40 years,
will become harder to wring
out of the U.S. economy with-
out a recession.

Before Moscow’s invasion
three weeks ago, Federal Re-
serve Chairman Jerome Powell
had begun laying the ground-
work for a more aggressive se-
ries of rate increases, driven
by concerns that labor mar-
kets were overheating. He and
his colleagues were also bank-
ing on getting an assist from
recovering supply chains later
this year, limiting how far

Where investors 6%
expect inflation to be
12 months ahead

2021 ‘22

Source: ICE Benchmark Administration

rates would have to rise.
Now, the global economy
faces the prospect of higher
energy and commodity prices,
which will raise the costs to
transport and manufacture a

range of goods, while the con-
flict further disrupts global
shipping networks. “The war
makes inflation more intracta-
ble,” said Steven Blitz, chief
U.S. economist at TS Lombard,
a research firm.

The threat is unlikely to al-
ter what the Fed does at its
meeting this week. Mr. Powell
said earlier this month that
the central bank wants to
avoid adding to volatility at a
time when geopolitical uncer-
tainty has already raised the
risk of a sharp pullback in
risk-taking by investors.

He signaled that the Fed
would kick off an expected se-
ries of rate rises this week with
a quarter-percentage-point in-
crease, rather than a half-point,
which a few Fed officials had
floated and some investors had
said would be appropriate. But

Pleaseturntopage A8
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Art World
Struggles
Over Russia

Global collectors still
buy expensive pieces,
even as auction houses,
museums back away

By KeLLY CROW

The art world is divided
over how to respond to Rus-
sia’s invasion of Ukraine.

Museum directors, curators
and artists are pointedly dis-
tancing themselves from Rus-
sia and its wealthiest citizens,
whether under sanctions or
not. At the same time, global
collectors continue to spend
millions buying art by Russian
artists and from Russian-
owned auction houses, though
some advisers are telling them
to be cautious.

The moves come as govern-
ments in Europe and the U.S.
use expanded sanctions to hunt
down and seize the trappings
of luxury—from megayachts to
multistory mansions—amassed
by those closest to Russian
President Vladimir Putin.

Andy Hall, a retired Ver-
mont hedge-fund manager and
longtime collector, objected to
a March 3 London auction at
Phillips, owned by Russia’s
Mercury Group.

“The whole art market is rid-
dled with hypocrisy, and every-
thing is coming to a head with
this war,” said Mr. Hall, who
owns pieces by Joseph Beuys

and Anselm Kiefer. “Here’s Rus-
sia invading Ukraine, and the
art market is carrying on as
normal. I was truly shocked.”

After he called for a boycott
of Phillips on social media, the
house said its Russian owners
aren’t on any sanctions lists.
Phillips also donated its $7.7
million fee from the $40 mil
lion evening sale to the Ukrai-
nian Red Cross Society. The
house said it condemned the
invasion of Ukraine.

Overall, the marquee London
sales held during the first week
of March totaled nearly $700
million—robust results that the
houses say prove that today’s
global art market is somewhat
insulated from political crises.

Bidders from 46 countries
participated in Sotheby’s lat-
est series in early March—
none of them Russian, said
European chairwoman Helena
Newman. Nor did Russians
consign any works for sale,
she said, adding that their ab-
sence registered little.

Phillips’s Americas presi-
dent, Jean-Paul Engelen, also
said Russian bidding in its
sales, as a percentage, “has
long been in the single digits.”

During the recent London
and Shanghai sales, works by
artists historically favored by
Russians, such as Marc Chagall,
headed to Asia instead. Last
week, Christie’s confirmed an
Asian phone bidder bought
“Bouquet of Lilacs” by Chagall,

London’s Royal Academy returned

who was born in what is now
Belarus, for $25 million, over
its $17 million estimate.

I don’t worry about Cha-
gall, because the Asian bidding
makes up for it,” said Gio-
vanna Bertazzoni, Christie’s
vice-chairwoman of 20th and
2lst century art. She said a
mainland Chinese buyer also
‘won a work at the same house
by Vasily Kandinsky, another
Russian favorite.

While China’s fondness for
Russian art was met with relief
among market watchers, oth-
ers object to the two powers’
camaraderie. Governing au-
thorities at the Matisse Mu-
seum in northern France last
‘week backed out of a planned
loan of nearly 300 works to the
UCCA Center for Contemporary
ng, citing China’s
ties to Russia. The UCCA later
posted a statement saying it
had postponed the show, which

&

was set to open March 26.

The art world rarely wades
so publicly into political up-
heaval, but the war in Ukraine
is striking a nerve.

Art lawyer Thomas Danziger
said institutions in Europe and
the U.S. want to avoid landing
on the wrong side of history
with the Ukraine war.

Hermitage Amsterdam last
week closed a show, “Russian
Avant-Garde: Revolution in the
Arts,” and severed a three-de-
cade cultural partnership with
the State Hermitage Museum
in St. Petersburg, Russia.

“War destroys everything,”
the Amsterdam museum said.
The museum in St. Petersburg
didn’t reply to a request seek-
ing comment.

At New York’s Solomon R.
Guggenheim Museum, Vladi-
mir Potanin, one of Russia’s
wealthiest men and who isn’t
on a sanctions list, stepped

Russian oligarch Petr Aven’s gift to its Francis Bacon show. He also stepped down from its board.

down from the board in early
March following art-world
scrutiny over his ties to Mr.
Putin. The exhibit he helped
underwrite, “Vasily Kandinsky:
Around the Circle,” remains on
view through Sept. 5.

The museum said that it ac-
cepted his decision and
“strongly condemns the Rus-
sian invasion.” Messages left
with Mr. Potanin’s eponymous
foundation weren’t returned.

In London, the Royal Acad-
emy of Arts said one of its
trustees, Russian billionaire
Petr Aven, also stepped down
from its board after being
placed under sanctions. A
spokeswoman said the Royal
Academy returned Mr. Aven’s
donation of an undisclosed
sum to its continuing exhibit,
“Francis Bacon: Man and
Beast.” Messages left for Mr.
Aven weren’t returned.

Even in Moscow, where

criticism of the war can invite
retaliation, cultural power
brokers resigned in protest
from the Pushkin Museum and
the V-A-C Foundation.

Russia has also started
counter-maneuvering.  Last
week, its cultural ministry and
the State Hermitage Museum
asked a pair of Milan muse-
ums to return masterpieces by
Titian and others that the
country had lent to Italian ex-
hibitions. Art lawyers else-
where have discouraged col-
lectors from lending any
pieces to shows in Russia. Mr.
Danziger said he just advised a
pair of U.S. collectors to de-
cline a request to lend works
to a few Russian museums, in
part because of the optics.

“The art world knows that
anyone who did business with
Hitler years ago wasn’t re-
garded kindly by history,” he
said.

JONATHAN BRADY/PA WIRE/ZUMA PRESS
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RECUERDO las primeras conversaciones
que tuve con mi padre sobre la guerra. El
era un nino de siete anos cuando estall6 la
Guerra Civil. Mi pueblo, La Bisbal d’Em-
porda, sufrif la revolucién anarquista que
asesing a religiosos y civiles, quemo igle-
sias y conventos y ocup6 casas contra la
desesperacion de un Ayuntamiento contro-
lado por representantes de ERC, que bas-
tante hicieron en lograr salvar la vida de al-
gunas personas. No era un tema que a mi
padre le gustara recordar. Su padre -mi
abuelo- desapareci6 defendiendo una de
las Gltimas resistencias republicanas a co-
mienzos de 1939 en la zona de Cervera en
plena acometida de las tropas franquistas.
La posguerra, recordaba de vez en cuando,
fue incluso peor.

Para nuestra generacion, la guerra ha
pasado casi de puntillas. La fuimos cono-
ciendo gracias a la escuela, la literatura y
el cine. Desde la Segunda Guerra Mundial
hasta Vietnam. Vivimos con un poco mas
intensidad, en la lejana distancia, la guerra
de las Malvinas, la invasion soviética de Af-
ganistan, los conflictos en Oriente Proxi-

mo, Irak e Iran, Libia, la primera guerra del
Golfo, los Balcanes, la guerra entre tutsis y
hutus, la invasion de Irak, Siria, Myan-
mar... S{ supimos convivir con el terroris-
mo. Quienes estudiamos en Pamplona en
los anos 80 aprendimos de cerca su horror
y el apoyo que recibia. El 11-S de 2001 em-
pezaba oficiosamente el siglo XXI.
Llegan los nifos del colegio con un so-
bre que les han dado sus maestros para

—«Papa, ¢Putin también nos invadira?
¢Tendrés que ir a la guerra? En el cole
me cuentan que por eso suben los pre-
cios».

Llamo a la pedagoga Catherine LEcu-
yer: «Los nifios adn no tienen las herra-
mientas adecuadas para poder gestionar
por si solos grandes problemas». Cree
que hasta los 10 anos hay que proteger
a los ninos, liberarlos de contacto con la

610,8 KM gﬁ%

MARTI
SABALLS

i

meter dinero que se enviara a Ucrania.
Preguntan quién es un tal Putin, por qué es
malo. Ven imégenes de ninos y nifias como
ellos sufriendo, de padres con armas de
combate. Ven tanques y fuego. Observan,
delante el centro comercial de I'llla, en Bar-
celona, a personas recogiendo ropay vive-
res para ayudar a los refugiados.

Los nirios
Yy la guerra

Empresa Familiar

violencia. Agrega: «No hemos de con-
fundir inocencia con ignorancia. La ig-
norancia ha de superarse, mientras que
la inocencia ha de protegerse, que no es
lo mismo que sobreprotegerlos».

Un dia, mi hija mayor me dice: «Qué
dificil es ser mayor». Quiere seguir sien-
do nina. La empiezo a entender.
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EL PROXIMO domingo 20 de marzo la
gente del campo, que es como se puede
llamar a los agricultores, regantes, gana-
deros, cazadores..., se manifestara en Ma-
drid. La gente del campo, personas
—ciudadanos- de campo, no se identifican
con eso que desde la ciudad se llama Es-
pana vaciada, imaginada como una tierra
sin lindes, con lobos habitando con corde-
ros y lumbres de hamburguesas veganas.
El campo es duro, muy duro, y lleva
aguantando mucho tiempo esos planes de
expertos que no saben diferenciar una t6r-
tola de una paloma. Pero los que viven del
campo saben que esos planes se hacen
desde la irrealidad de los excel y el trazo
grueso del boli de las ministras que no
suelen tener ni idea y solo hablan en titu-
lares para su parroquia o sus lobbys y que,
por ejemplo, no entienden el sutil equili-
brio del campo ni que la ganaderia exten-
siva que defiende Garzon convive mal con
la superpoblacién del lobo.

Es un tépico decir que el mejor ecolo-
gista es un cazador, pero no que para un
buen cazador (también los hay malos) el

tiro es una parte mas de un proceso que
dura todo el ano —esto es, el cuidado del
campo, de los animales, de las plantas, que
haya comida y agua....- y en el que se in-
vierte mucho dinero. Pero la naturaleza,
los ecosistemas, son un circulo de vida del
que no se puede escamotear una parte (la
muerte) porque entonces no se cierra. Ya
saben de los jabalies comiendo en los con-
tenedores de los pueblos, de los que cru-

los agricultores que arraigan sus familias a
la tierra que cuidan. ¢{Imaginan el desierto
que seria Espana sin la politica de pantanos
y trasvases? Ese vergel de frutales que es el
Levante seria un paramo sin vida... Ni si-
quiera la habria para aquellos inmigrantes
que llegan a Espana y encuentran su pri-
mer alivio digno en el trabajo del campo.
Ahora que nos damos cuenta de lo im-
portante mas alla de los lemas vacios y

NADA POR ESCRITO

EMILIA -
LANDALUCE

El campo se
echa a la calle

zan las carreteras y provocan accidentes.
También de las ciervas a las que matan en
jaulas porque deben controlar la pobla-
ci6én de los parques nacionales en los que
han prohibido la caza. La mayor defensa
que se puede hacer de la caza, como de
los toros, es el bienestar animal.

En este punto también hay que hablar de

cumplir las agendas imposibles, hay que
pensar en el campo. En que la sequia casi
nos deja sin el trigo que ya no le podemos
comprar a Ucrania. En lo caro que sale cul-
tivar con los precios del combustible.

El domingo, el campo pedira dignidad.
Estoy segura de que el ministro Planas lo
entiende.
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"Putin ganara la guerra y perdera la posguerra”

Ignacio Varela - original

Por

Ignacio Varela

16/03/2022 - 05:00

EC EXCLUSIVO Articulo solo para suscriptores

Se lo escuché hace unos dias a una de las personas mas licidas que conozco y me quedod la
duda de si expresaba un prondstico o un deseo. Quizas una mezcla de ambas cosas: por
desgracia, Putin ganara esta guerra porque es imposible evitar materialmente que se quede
con Ucrania sin provocar el apocalipsis nuclear. A partir de ahi, debemos conseguir que pierda
la posguerra; es decir, que esta invasion se le atragante hasta el punto de arrepentirse del dia
en que se le ocurri6 apoderarse por la fuerza de lo que no es suyo. Eso si es posible, siempre
que todo el mundo en el mundo libre haga las cosas duraderamente bien, lo que no resulta
nada sencillo.

Escuchemos a Biden: No libraremos una guerra sobre el terreno en Ucrania, pero
defenderemos cada centimetro del territorio OTAN: si hace un solo movimiento, esta
garantizado que responderemos, y eso sera la Tercera Guerra Mundial.

¢ Como puede acabar la invasion a Ucrania? Estos son los escenarios de la guerra de Putin
Alicia Alamillos. Lviv (Ucrania) K. A. P.

El mensaje, claramente dirigido al gorila ruso, estd medido al milimetro y, dentro de su
aparente firmeza, contiene a la vez una concesién y una advertencia. La concesion, obviamente,
es Ucrania. La advertencia comienza, como muy expresivamente sefiala el presidente
norteamericano, un centimetro mas aca del territorio de la OTAN (al que hay que afadir algin
pais que no forma parte de ella, pero si de la Union Europea, como Finlandia).

La traduccion del mensaje es inequivoca: te vas a quedar con Ucrania porque nos tienes
cogidos por el cuello con tu arsenal nuclear. Pero ese es todo el precio que estamos
dispuestos a pagar. Si te envalentonas y das un solo paso mas, activaremos el nuestro y no
nos quedara a ninguno nada que conquistar salvo el infierno. Le falté afadir: a partir de ahora
vamos a hacerte la vida imposible para que Ucrania sea tu pesadilla durante el resto de tu
vida. Afganistan en el recuerdo de unos y otros.

Escuchemos a Pedro Sanchez con su entrevistador de cabecera: Es importante parar los pies
a Putin ahora, en Ucrania. El compromiso es que no habra tropas de la OTAN sobre el terreno
en Ucrania, pero defenderemos las fronteras de la OTAN y de la Union Europea.

Mismo mensaje, palabras muy parecidas. Sanchez resulta mejor cuando se lo dictan. De
hecho, supongo que la entrevista por lo demas, repleta de vacuidades se hizo precisamente
para que la nueva embajadora pueda reportar a Washington: Spanish president, ok. Falta muy
poco para la cumbre de la OTAN en Madrid y ya se sabe cémo son los yanquis: cualquier
garantia es poca para ellos, sobre todo cuando uno pasea por casa con el amigo del enemigo.

Occidente se ha resignado a entregar Ucrania al ruso, con todo lo que ello significa. La Tercera
Guerra Mundial ya no depende de lo que alli suceda, sino de lo que ocurra cuando la invasion
se complete y Putin pretenda proseguir su aventura imperialista. Una vez que el tirano termine
de aduenarse de Ucrania, el conglomerado resultante tendra fronteras con ocho paises de la
OTAN y/o de la Unién Europea. Esa es la raya que hoy separa una guerra de una hecatombe
irreversible.

Asi perderemos esta guerra y lo que vendra después
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Pablo Pombo

Putin también lo sabe. Sabe que no podemos impedirle ganar la guerra y anexionarse
Ucrania, pero que corre el riesgo de perder la posguerra y quedarse empantanado en la tierra
que robd a sangre y fuego. Por eso ha convertido una guerra de ocupaciéon en una guerra
terrorista y a continuacién vendra una guerra de exterminio. A Putin no le interesa nada de
Ucrania, salvo el territorio: solo quiere clavar alli la bandera, como lo hicieron Armstrong y
Aldrin en 1969. Si, como ellos, lo que conquista es un paisaje lunar, tanto mejor: cuantos
menos ucranianos queden vivos para someter al invasor a una resistencia armada prolongada
durante afos, menos problemas. La mejor forma de evitar un nuevo Afganistan es repetir el
modelo de Grozni y Alepo: alli no quedaron nativos que pudieran coger un fusil ni edificios en
pie en los que guarecerse.

La fase terrorista de la guerra, que es la actual, busca que sea la Europa civilizada la que se
atragante con la posguerra. Para ello, nada mejor que lanzar una bomba demografica sobre los
delicados estémagos de las apoltronadas sociedades europeas y sus gobiernos. O todos lo
hacemos todo muy bien (lo que no es nada sencillo, no recuerdo si ya lo habia dicho) o es
cuestion de pocas semanas que la digestién de cinco millones de refugiados nos empiece a
pesar, aparezcan las tensiones y la emocionada solidaridad actual se convierta en un runriin
de malestares cada vez mas turbulento, de esos que ponen de los nervios a los gobiernos en
visperas de elecciones.
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Jarkov sigue sin caer en manos rusas y el Kremlin castiga con misiles objetivos civiles

O hay pruebas palpables a corto plazo del desgaste de Putin, o no tardaremos en escuchar a
algun dirigente del nacionalpopulismo preguntar en voz alta qué se nos ha perdido a nosotros
en Ucrania y por qué tenemos que pagar los platos rotos de una guerra que no es nuestra. El
propio Abascal seria un buen candidato para abrir ese melén, ya que Le Pen estd en campana.

Eso, por no hablar de la inflacién. Lo malo que tiene el embuste de Sanchez de asociar todos
los males econémicos de Espafa a la guerra de Ucrania es que, mas pronto que tarde,
alguien le tomard la palabra y le exigira que se desvincule de esa maldita guerra para defender
el pan de nuestros hijos. En el fondo, es lo que vienen haciendo desde el primer dia sus
ministras podemitas. Te lo dijimos, Pedro, que no te metieras en ese lio y te mantuvieras en lo
de las vias diplomaticas, que queda tan mono y progresista y ademas tranquiliza las
conciencias. Ahora, a ver cémo le explicas al personal que lo del litro de gasolina a millén, los
apagones, los productos racionados y el BCE cortando el grifo de la pasta gansa no es solo
por lo de Ucrania.

Economia de guerra en Europa: de la planificacion estatal al control de la inflacién
Javier Jorrin

Si, es posible lograr que Putin y los 'hijos de putin' pierdan la posguerra. Pero para eso nos
hacen falta dos cosas que no abundan en esta parte del mundo: constancia para mantener la
presion en todo lo alto, cueste lo que cueste incluida la ayuda irrestricta a la resistencia y
paciencia para esperar los resultados. En resumen, saber sufrir, que es lo que hemos olvidado
y lo que Putin jamés permite que los suyos olviden. Si, ademas, por el camino aprendiéramos
también a votar sensatamente, ya seria la mundial.

Se lo escuché hace unos dias a una de las personas mas licidas que conozco y me quedé la
duda de si expresaba un prondstico o un deseo. Quizas una mezcla de ambas cosas: por
desgracia, Putin ganara esta guerra porque es imposible evitar materialmente que se quede
con Ucrania sin provocar el apocalipsis nuclear. A partir de ahi, debemos conseguir que pierda
la posguerra; es decir, que esta invasion se le atragante hasta el punto de arrepentirse del dia
en que se le ocurri6 apoderarse por la fuerza de lo que no es suyo. Eso si es posible, siempre
que todo el mundo en el mundo libre haga las cosas duraderamente bien, lo que no resulta
nada sencillo.
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