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La Opinién de Zamora. Eduardo Alvarez y Manuel Bermejo, Premios de Empresa Familiar.

INFORMACION ECONOMICA

Expansién. Funcas también revisa a la baja el PIB y eleva la presidn sobre el Gobierno.

El Economista. Calvifio exhibe el apoyo de Bruselas a las puertas de revisar el alza del PIB.
El Economista. La Abogacia da el visto bueno a que el Estado abone las entregas a cuenta.
Expansion. Las fusiones y adquisiciones se desploman por la pardlisis politica.

Cinco Dias. Garamendi y Montero piden que se eviten los mensajes econdmicos catastrofistas.
El Economista. Baja la creacion de sociedades un 8,6% en el mes de agosto.

Abc. El cambio climatico elevarad la diferencia de productividad entre autonomias.
Expansion. La OCDE impulsa una revolucién fiscal para gravar a toda las multinacionales.
El Mundo. ‘Tasa Google’ mundial alli donde estén los usuarios.

El Pais. Espafia y Francia consiguen salvar el presupuesto de la zona euro.

La Razdn. Los halcones del norte rechazan un fondo europeo anticrisis.
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Eduardo Alvarez y Manuel
Bermejo, Premios Comunicay
Academia de Empresa Familiar

Santiago Felipe - Valladolid

Empresa Familiar de Castilla y
Lebnhaotorgado yasus Premios
Comunica y Academia. En esta
ocasion iran para el periodista
Eduardo Alvarez y el profesor
Manuel Bermejo por sulaboren
defensa de los valores de la em-
presa familiar e investigadora.
Asi, Alvarez ha sido reconoci-
dos por «el trabajo que viene de-
sarrollandodesdesuresponsabi-
lidad al frente de la television de
Castillay Lednporque suconven-

cimientodelaimportanciadelas
compaiiias de raiz familiar para
la economia y el desarrollo de la
Comunidad ha supuesto que la
asociaciény susmiembros hayan
tenido un hueco privilegiado en
sus contenidos», segiin senalan
desde la entidad.
Asuvez,conlaconcesiondesu
Premio Academia, Empresa Fa-
miliar resalta el trabajo docente
desarrollado por Bermejo a lo
largo de mas de dos décadas de
vida profesional, en las que ha
asesorado a numerosas familias

£l periodista Eduardo Alvarez {1} y el profeser Manuel Bermejo (D)

empresarias ya que, desde 1992,
«ha trabajadoesta tematicaenel
ambitoacadémico como profesor
titular del IE Business School».
Ademnas, en la actualidad es

presidente de The Family Advi-
sory Board, donde aconseja a fa-
milias de Europa.

Sinembargo, los galardonados
tendran que esperar hasta el

proximo 28 de noviembre para
tener entre sus manos este Pre-
mio, que se les entregard en una
galaespecial que se celebrard en
el Auditoriodel Museo delaCien-
ciade Valladolid conel patrocinio
de Unicaja Bancoy en 1a que las
familias propietarias de Indus-
trias Maxirecibiran el XVIII Pre-
mio Familia Empresaria de Cas-
tilla y Ledn, que anualmente
otorgalaasociacion pararecono-
cer el esfuerzo de una familia de
la Comunidad.

Lagalatambién serdelescena-
riodelaconcesiéndel VII Premio
Férum Junior, un concurso de
dibujo con el que la entidad quie-
re involucrar a los mas jovenes
en lo que significa pertenecer a
una familia empresaria y que se
acerquenalos valoresinnatos de
este tipo de compaiiias.



Zamora

La upinion &1 Lorrec ae Lamora 10/10/19 ;

Prensa: Diaria
Tirada:  4.700 Ejemplares
Difusidn: 3.788 Ejemplares

0StLvesZl pod

Pagina: 33

_ Soccién: ECONOMIA _Valor: 283,93 € Area (om2); 70,1 Ocupacion: 7.7 % Dosumsnior 14 Autor: Valladoid,isal_Nim. Loslorss: 45000

Eduardo Alvarez
y Manuel
Bermejo, Premios
de Enmresa
Familiar

La asociacion entrega
los galardones

Comunica y
Academia 2019

Valladolid, Ical

El periodista Eduardo Al-
varez, director general de Ra-
dio Television Castillay Le6n,
y el profesor Manuel Berme-
Jo, experto en empresa fami-
liar, han resultado galardona-
dos con los premios Comuni-
cay Academia 2019, respecti-
vamente, que concede la aso-
ciacién Empresa Familiar de
Castilla y Le6n.

Con la concesi6n del Pre-
mio Comunica, se reconoceel
trabajo de los medios de co-
municacion y de los periodis-
tas “‘en defensa” de los valores
de la empresa familiar, algo
que, a juicio de los empresa-
rios familiares, “Eduardo Al-
varez ha venido desarrollando
desde su responsabilidad al
frente de la televisién de Cas-
tillay Ledn”. A su vez, con la
concesion de su Premio Aca-
demia 2019, EFCL quiere re-
saltar 1a labor docente e inves-
tigadora sobre la empresa fa-
miliar de Manuel Bermejo.
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Funcas también revisa ala baja el PIB
y eleva la presion sobre el Gobierno

DESACELERACION/ El‘think tank’ de [as cajas de ahorros recorta en tres décimas su estimacion
de crecimiento para 2019, hasta el 1,9%, y pronostica una desviacién del déficit hasta el 2,4%.

J.Diaz. Madrid
Escribi6 Larra que “es més fi-
cil negar las cosas que enterar-
se de ellas”. El Ejecutivo en
funciones de Pedro Sénchez
insiste en minimizar la desace-
leracién a pesar del creciente
corodevocesque alertade que
el frenazo esmés agudo y rapi-
do delo que se esperaba. Eltl-
timoendarlavozdealarmaha
sido Funcas, el think tank de
las cajas de ahorros, que ayer
recortd en tres décimas su pre-
vision de PIB para este afio,
hasta el 1,9% frente al 2,2% de
su estimacién anterior, Afin
mas pesimista se muestra res-
pecto a 2020, afio para el que
prevé un crecimiento del 1,5%,
cinco décimas menos que an-
tes. La institucién advirtié de
que el frenazo econdmico tra-
era consigo una fuerte desvia-
cién de los objetivos de déficit,
hasta el 2,4% en 2019, frente al
2% que prevé el Gobierno, y
un repunte hasta el 2,5% en
2020, en contraste con el 1,1%
que atin sostiene el Ejecutivo.
Funcas se suma asi a la cas-
cadade revisiones alabaja que
se ha producido desde que el
INE constatd que el enfria-
miento no es una amenaza dis-
tante sino una realidad palpa-
ble. El pistoletazo de salida lo
dio el Banco de Espafia, que
rebajé en cuatro décimas sus
prondsticos para este afio, del
2,4% al 2%, fruto de la abrupta
desaceleracion del consumo
privado y de la ralentizacién
en la creacion de empleo. A su
tijeretazo de las expectativas

SE DESINFLAN LAS EXPECTATIVAS

Estimaciones de crecimiento de! PIB. En %.

i 2019

M 2020

Gobierno Fitch Banco Funcas Consejo General ~ CaixaBank
de Espafia de Economistas
Fugnte: Elaboracion propia Expansion
se han unido expertos como el Fu Z Todo apunta a que el Gobier-
Consejo General de Econo- ncas preve que no se vera abocado a ajustar
mistas, CaixaBank o Funcas €l déficit no solo no sus estimaciones, La ministra
ahora, cuyas predicciones tie-  S@ reducira, sino de Economia, Nadia Calvifio,
nen un denominador comin:  qjue repuntara hasta admiti6 el lunes que “es una
todos prevén que laeconomia @] 2,5%b en 2020 posibilidad”, aunque enfatizé

crezca ya por debajo del 2%
este afio; en concreto, reducen
el crecimiento del PIB al 1,9%.
CaixaBank y Funcas anticipan
ademas que el frenazo se agu-
dizara en 2020, con tasas de
avance querondardnel 1,5%.
El goteo de ajustes a la baja
en las previsiones eleva la pre-
sién sobre el Ejecutivo, que an-

tes del dia 15 debe remitir a
Bruselas su plan presupuesta-
rio para 2020 y la actualiza-
cién del cuadro macro, que a
fecha de hoy mantiene las pre-
visiones de PIB enel 2,2% para
2019 y en el 1,9% para 2020,
muy por encima de los pro-
nésticos de los economistas,

que “no estamos hablando de
un cambio sustancial en nues-
tro andlisis de larealidad”.

La titular de Hacienda, Ma-
ria Jesus Montero, admitié
ayer que “hay indicadores que
marcan un enfriamiento eco-
némico”, pero se lamentd de
que “tan malo es no anticipar
la crisis como hacer un efecto

llamada”, asegurd en Efe, afia-
diendo que “la economia tiene
mucho de conflanzay esto sig-
nifica que no podemos tentar
al diablo de manera irrespon-
sable”.

Es cierto que desacelera-
cién no es sindnimo de rece-
si6n, tal como sefialé ayer el di-
rector general de Funcas, Car-
los Ocafia, para quien lo que se
percibe en la economia “es el
final de un ciclo, pero no una
recesion”. A su juicio, “pese al
mal entorno internacional, los
fundamentos de la economia
espafiola no muestran los de-
sequilibrios que la lastraron
durante la (ltima crisis”. No
obstante, el primer paso para
afrontar un problema es reco-
nocer que existe y Funcas aler-
t6 ayer de que la economia se
enfrenta a “riesgos importan-
tes”, entre los que resaltd la pa-
rélisis politica y la ausencia de
reformas, que “suponen un
coste paralaeconomia”; el me-
nor dinamismo del consumoy
de la inversion, o el freno en la
creacion de empleo, reflejo del
empeoramiento de las expec-
tativas de consumidores y em-
presas. Montero defendio la
robustez del crecimiento y
afirmd que lo que hay que ha-
cer “es solidificarlo y, si pode-
mos, incrementarlo”, Una afir-
macién que, de momento, no
se ha visto acompafiada de
propuestas concretas desde el
Gobierno para combatir los
efectos de un enfriamiento
que para la mayorfa de exper-
toses indiscutible.
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Calviio exhibe el apoyo de Bruselas
a las puertas de revisar el alza del PIB

La Comision si advierte a nuestro pais por tener el mayor déficit de la eurozona

Jorge Valero BRUSELAS.

A pesar de lainestabilidad politica,
la convocatoria de nuevas eleccio-
nes, la segunda prérroga de los pre-
sSUpUestos que se avecing, y una pro-
bable revision a la baja del creci-
miento, la situacién de la economia
espafiolano preocupaen Bruselas.
Este es el mensaje que le traslada-
ron ayer el saliente comisario de
Economia, Pierre Moscovici, ¥ su
sucesor, Paolo Gentiloni, a la minis-
tra de Economia, Nadia Calvifio.

La espafiola se reunid con el fran-
césy el italiano para explicarles la
situacion politica de nuestro pais, y
que impide la elaboracién de unas
nuevas cuentas, dias antes de la fecha
para el envio del borrador presu-
puestario para 2020, como obligan
las normas de la UE.

Calvifio explicé a la prensa a su
llegada al encuentro con sus cole-
gas dela zona euro (Eurogrupo) que
“no percibe ningn tipo de preocu-
pacion”. A pesar de larevisiona la
baja del PIB que se espera para 2020
en los proximos dias, actualmente
en el 2,2 por ciento, nuestro pais
continia creciendo por encima de
la media de la eurozona. Ademds,
Calvifio resalt6 que el Ejecutivo
socialista ha expresado desde el
principio su compromiso con la
reduccion del déficity la deuda.

Dudas desde la UE

Aun asi, Bruselas ha dejado por escri-
to este afio su preocupacion por el
enorme déficit estructural espafiol,
el mayor de laregion, y que supera
los 30.000 millones de euros. Por
es0, iImpuso a nuestro pais un ajus-
te estructural equivalente al 0,65
por ciento del PIB (unos 7800 millo-
nes de euros). Calvifio comentd que
el Gobierno hara “todo lo posible”
para realizar el mayor ajuste posi-
ble el proximo afio. En este senti-
do, adelantd que Hacienda manten-

La desaceleracion de la economia espariola se agrava

Previsiones 2019 -2021 (%)

]

CCAA 2018 2019* 2020 2021
PiB, pm 24 19 15 18
Consumo final hogares e ISFLSH 18 0,7 0.9 1,0
Consumo final administraciones publicas 19 2,1 1,5 14
Formacién bruta de capital fijo 53 2,2 1.8 3,5
Exportacion bienes y servicios 2.2 2,0 2.8 36
Importacidn bienes y servicios 3.3 0,2 2,1 ot
Demanda nacional (b) 26 13 1,2 1,5
Saldo exterior (b) -0,3 0,6 0,3 0,2
Deflactor del PIB 11 11 11 1,1
Empleo total (Cont. Nac, pt.etc) 20 252 11 1,5
Remuneracion de los asalariados 4,0 4,4 2,5 2,9
Coste [aboral por unidad producida (CLU) 1,0 22 07 09
Tasa de paro (EPA) 153 14,1 13,0 12,2
Tasade ahorro privado 228 ; 22,6 23,2 L8
Saldo AA.PP. exc, ayudas a ent. financieras -2,5 -2,4 -25 =22
Deuda publica segin PDE 97,6 97,1 97,1 97,1

Fuente: Funcas. (*) Previsiones.

Nadia Calviiio. ere

dri el objetivo del déficit del 2 por
ciento del PIB para el proximo afio.

Nuevos instrumentos

Calvifio se desplazo hasta Luxem-
burgo para intentar llegar aun acuer-
do enel Eurogrupo sobre el instru-
mento presupuestario para la con-
vergenciay la competitividad. Esta
eslaversion aguada del presupues-
to para la eurozona que defienden
socios como Espaiiay Francia, ade-
mas de la Comision o el BCE.

La oposicion de un pequefio
grupo de paises, encabezados por
Holanda, consiguié desterrar Ia fun-
cibn estabilizadora, esencial en cual-
quier Presupuesto, y reducir su
potencia de fuego, hasta una cifra
que podria rondar finalmente los
17000 millones, para los 19 miem-

elEconomista

bros de la eurozona y para siete afios
(2021-2027). El instrumento se des-
tinariaal apoyo de reformas e inver-
siones en caso de shock econdmico.

Elborrador contemplaba, excep-
cionalmente, la posibilidad de redu-
cir a la mitad la cofinanciacién nacio-
nal que tienen que aportar Jos socios
para recibir los fondos comunita-
rios, Ademds, reservaba una canti-
dad especial para situaciones espe-
cialmente severas o reformas espe-
cialmente exigentes. Sin estos ele-
mentos, Espafia viene avisando que
podria retirar su apoyo, dado que el
instrumento no aportaria nada res-
pecto a otros fondos europeos.

En este sentido, Calvifio comen-
t6 que la propuesta sobre la mesa
se acercaba a lo que nuestro pais
considera “aceptable”.

10/10/2019 9:08



Kiosko y Més - El Economista - 10 oct. 2019 - Page #28

ldel

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

La Abogacia da el visto bueno a que
el Estado abone las entregas a cuenta

Hacienda no confirma cuando se aprobara el correspondiente real decreto-ley

eE MADRID.

El presidente del Gobierno en fun-
ciones, Pedro Sanchez, afirmd este
miércoles que ya tiene en su poder
“todos los informes” necesarios que
le permitiran desbloquear el tras-
paso a las comunidades auténomas
de la actualizacidn de las entregas
acuenta “en los préximos dias”. De
hecho, la propia Maria Jestis Mon-
tero, ministra de Hacienda, confir-
mé que ya dispone del informe favo-
rable de la Abogacia del Estadoy se
van a aprobar, por tanto, en unos
dias, aunque no ha querido confir-
mar siserd en el Consejo de Minis-
tros de este viernes.

Asi lo anunci6 Sanchez ayer en
Telecinco, en una entrevista en la
que ha indicado gue las regiones no
pueden ser “victimas” del bloqueo
politico, como tampoco los pensio-
nistas, a quienes el Ejecutivo subi-
rd las pensiones conforme al IPC,
segtin el compromiso adquirido por
el socialista

En opinién de Sinchez, con la
inminente aprobacion del corres-
pondiente decreto ley, “se fortale-
ce la autonomia de las comunida-
des”, que ya “no van a depender de
que se conforme un Gobierno o de
que haya un presupuesto estatal
aprobado para hacerles llegar el
dinero de sus recursos”.

Precedente fundamental
Mientras, en una entrevista conce-
dida a Efe, Montero consider6 ade-
més que la decision del Gobierno
de dar ahora estos adelantos sien-
ta un “precedente fundamental”
para la arquitectura y la vertebra-
cion territorial, porque permite a
futuros ejecutivos hacer lo mismo
cuando sea necesario, y que no haya
“excusas” para que las autonomias
puedan elaborar sus cuentas.
Aungue no las citd, hay comuni-
dades como Madrid que aimno han

Maria Jestis Montero, ministra de Hacienda. ere

La ministra no
confirma que se dé
luz verde al abono
en el Consejo

de este viernes

presentado sus presupuestos alno
contar con las entregas a cuenta, y
la presidenta de esa region, Isabel
Diaz Ayuso, habl6 incluso de “pre-

supuestos secuestrados” para jus-
tificar no aprobar las cuentas auto-
némicas. "Las autonomias tienen
el derecho y la obligacion de hacer
sus presupuestos y seguir prove-
yendo los servicios publicos funda-
mentales para los ciudadanos”, insis-
tié Montero.

Reforma

La idea ahora es que la futura refor-
ma de la financiacién autonomica
recoja ese cambio en su ley orgéni-
ca. Y que en esa norma, sefialé la

ministra, quede "absolutamente
claro que no puede haber una jerar-
quia presupuestaria de las comuni-
dades auténomas respecto al Esta-
do”.

Porque creer lo contrario, que
para que una comunidad haga su
presupuesto tengan que estar apro-
bado el del Estado y el Ejecutivo
deba estar a pleno rendimiento y
no en funciones es "subordinar la
autonomia de las comunidades a la
propia conformacion del Gobier-
no”, concluyd.

Sanchez quiere tener techo de gasto en enero

eE MADRID.

Eljefe del Ejecutivo en funciones,
Pedro Sénchez, anuncié este miér-
coles que este fin de semana pro-
pondr4 al resto de partidos politi-
cos un plan para “vencer el bloqueo”
politico, consistente en que se com-
prometan con la formacién de un
nuevo Gobierno en el mes de di-
ciembre. Sinchez ha propuesto sus-
pender las vacaciones parlamenta-
rias para que los meses de diciem-

bre y enero sean hdbiles en las Cor-
tes con el objetivo de que elnuevo
Gobierno pueda presentar un techo
de gasto “a principios de enero”,
COMo paso previo para contar con
unos nuevos Presupuestos aproba-
dos “cuanto antes”. Ademds, en ese
plan que revelard el domingo inclui-
rd una propuesta de fechas, conte-
nidos y politicas para la gobernabi-
lidad del pafs, si bien ha dejado claro
que su “ideal” es poder liderar un
Gobierno progresista, que cuente

con “cierta estabilidad” para poder
aprobar unos nuevos Presupuestos
y dotado de “coherencia” interna
para poder actuar. Aunque ha pedi-
do a los espafioles que el proéximo
10-N den al PSOE una mayoria mas
amplia, ha recordado que antes del
28 de abril fue capaz de gobernar
con s6lo 84 diputados y pudo sacar
adelante medidas como la subida
del Salario Minimo Interprofesio-
nal. Sénchez reconoce que en el
momento en que Unidas Podemos

frustrd su investidura en julio pasa-
do fue consciente de que sus posi-
bilidades de ser elegido de nuevo
presidente del Gobierno se pusie-
ron “cuesta arriba”. El lider socia-
lista asegura no haber dicho “nunca
que no acompartir el poder”, pero
considera que Pablo Iglesias tiene
una forma “curiosa de buscar alia-
dos” diciendo sdlo cosas “negati-
vas” del PSOE y votando hasta en
cuatro ocasiones en contra de un
Gaobierno progresista.

10/10/2019 9:08
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Las fusiones y adquisiciones se
desploman por la paralisis politica

FALTA DE OPERACIONES CORPORATIVAS EN ESPANA/ El volumen cae un 73% en el tercer trimestre y lleva al
70% el retroceso en el afio. El bloqueo institucional empieza a pasar factura a la inversién extranjera.

Inés Abril. Madrid
El atractivo de Espafia parala
inversion internacional co-
mienza a resentirse. El blo-
queo politicoestd pasandosus
primeras facturas, sobre todo
enun entorno en el que lain-
certidumbre sobre la econo-
min europeay el efecto de la
guerra comercial entre Esta-
dos Unidosy China han pues-
to en guardia al dinero en to-
do el mundo. Y la actividad
de fusiones y adquisiciones
(M#&A, en el argot financiero)
hasido la victima. El volumen
entre julio y septiembre se
desploma un 73% en Espafia,
segiin los datos de Merger-
market. Con 4.248 millones
de euros, es el peor trimestre
desde el cuarto de 2016,
Estaveznose puede culpar
de la situacién a la distorsion
que supone la multimillona-
ria opa sobre Abertis del afio
pasado. La comprase compu-
t6 en el primer trimestre de
2018, asi que las cifras del ter-
cero de 2019 estan limpias de
interferencias. Donde si se
nota el gfecto Abertisesenla
comparacionanual. Las fusio-
nes y adquisiciones movieron
en Espaiia 82.660 millones de
euros entre enero y septiemni-
bre del afio pasadoy en el ac-
tual el volumen no llega a los
24.200 millones. La caida su-
perael 70%.

Nerviosismo

“Se esperaba que las eleccio-
nes denayo ayudarian a esta-
bilizar la situacién politica en
Espaila, pero, después de un
verano de bloqueo institucio-
nal, lnactividad de AM7&4 seha
resentido y los nimeros evi-
dencian cierto nerviosismo,
sobre todo por parte de inver-
sores extranjeros”, sefiala

G
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OPERACIONES

Pese al retraimiento
de la inversion
extranjera, las princi-
pales operaciones del
affo tienen sello fora-
neo, como las tran-
sacciones sobre
Cepsa, Dia, Areas o
Autopista del Sol. La
venta de Hispasat es
la mayor conun
comprador espafiol.

Mohamed Rais, analista de
Mergermarket.

El fracaso de las negocia-
ciones para formar Gobierno
y la convocatoria de nuevas
elecciones han sido el (iltimo
capitulo, pero fuentes de la
banca de inversién recuerdan
que hay incertidumbres regu-
latorias que se acumulan des-
de hace tiempo sobre varios
sectores, lo que ahuyenta la
inversion, y que la situacién
de falta de toma de decisiones
noesnueva

La banca de inversion tiene
lavista puestaenlaselecciones
de noviembre. Segiin fuentes
de varias entidades, Ia forma-
cién de un Gobierno estable
serd clave para que se reactive
la inversion internacional en
Espafia, porque el apetito por
invertir en el pais permanece.

Por ahora, sin embargo, las
operaciones corporativas es-
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de Cepsa, y Glenn Youngkin, co-CEO de The Cariyle Group. De
CEO de Mubadal. Py

y Marcet van Poecke,

director de Carlyle Internationai Energy Partners.

tin en cuarentena. La pardli-
sis del tercer trimestre tiene
un ejemplo claro: solo una de
las diez mayores operaciones
del afio sucedi6 en ese perio-
do. Fue la venta de la promo-
tora inmobiliaria de Sabadell
a Oaktree por 882 millones y
ha entrado por los pelos. Es
justoladécimadelalista

Sin competencia a la vista,
lacompra de Carlyle de hasta
el 40% de Cepsa del mes de
abril sigue la primera del rin-
king de mayores operaciones
del afio en Espaiia, seguida de
laopa sobre Dia. En tercer lu-

se sitdia la adquisicién de
as por PAT Partners,

En la bisqueda de culpa-
bles, la inversién extranjera
‘brilla con luz propia. La activi-
dad de fusiones y adquisicio-
nes entre empresas espafiolas
ha crecido un 6% en loqueva
de afio y las compaiias nacio-

en el exterior

nales han pisado el acelerador
en las compras en el exterior,
cuyo volumen se dispara un
13,4% entre enero y septiem-
bre, segtin Mergermarket.

Pero el puntal del M&A en
Espafiasiempre hasidoel di-
nero que viene del exteriory
esoes lo que se ha desploma-
do. Los inversores extranje-
ros, con el capital riesgo a la
cabeza, han comprado en
Espafia por un volumen de
18.200 millones y eso es un
76% menos que en los nueve
primeros meses de 2018,

La caida de la actividad de
fusiones y adquisicioues en
Espafia es mayor que en Eu-

Las compafiias
espafiolas han
aumentado un

13,4% sus compras

1G.com/es/turbos24
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ropa o en ¢l mundo, pero esti
lejos deser un caso aislado. La
parélisis compradora es un
mal que se ha extendido a to-
do el globo y que incluso ha
contagiado a Estados Unidos,
que hasta ahora parecia in-
mune.

Enfriamiento mundial

El pais norteamericano ha lo-
grado mantener a alza su vo-
lumen en fusiones y adquisi-
ciones en el acumulado del
afio, pero en el trimestre cae
un32%yloconvierte enel pe-
or desde el primero de 2016.
Otras geografias no han con-
seguido mantenerse en posi-
tivoen 2019, En Europa, el re-
troceso entre enero y sep-
tiembre roza el 30%. “La de-
bilidad econémica europea y
las tensiones geopoliticas
contintian frenando Ia activi-

dad”, afirma Mergermarket.
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ok

Los furbo warrants son instrumentos financieros complejos y su capital estd en riesgo. Puede sufrir pérdidas rdpidamente

LOS BANCOS MAS
ACTIVOS EN "M&A'
EN ESPANA

Por volumen asesarado entre enero y
septiembre de 2019, En miflones de
s,

m‘ 4 -”7&529
Coldman Sachis - 6.759
Cite " . 5.484
Pl . 5.302
Santander . 5.265

“ . 5218
Latard . 5.188
IPdorgan . 4917
AL Capiat . 4394
84 . 41m
fe. Megermarkel
“Después de un fuerte se-
gundo trimestre, la inversién
extranjeraen Europahavuel-

to a caer, lo que demuestra la
falta de confianza que mu-
chos tienen alahorade mate-
rializar una adquisicién de al-
to valor en el actual clima eu-
ropeo”, afiade la firma de and-
lisis. La inversién china, que
hallegado a ser el gran sopor-
te delas fusionesy adquisicio-
nes del Viejo Continente, ha
vuelto adesplomarse,

Con esas cifras y con Asia
en el epicentro de la guerra
tecnoldgicay comercial, laac-
tividad mundial retrocede. El
volumen global se queda a las
puertas de los 2,5 billones de
dolares en los nueve primeros
meses del afio, lo gue supone
una caida del 11,4% con res-
pectoa2018.

LaLlave /Pigina2
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Garamendiy Montero piden que se eviten
los mensajes econémicos catastrofistas

CINCODIAS
MADRID

El presidente de CEOE, An-
tonio Garamendi, pidié ayer
que se evite el “catastrofis-
mo” al hablar de la situacién
econdmica espainola para
no espantar a los inverso-
res extranjeros. “Cuidado
con ser catastrofista porque
nuestros inversores son ex-
tranjeros (...). Son las viudas
de Escocia, los fondos... Te-
nemos obligacién de hablar
bien de nuestro pais. Mucho
cuidado con ponerlo mal

porgque no le harfanios nin-
guan favor”, advirtié duran-
te su participacion en Los
desayunos informativos
de Europa Press. Ademas,
aseguré que “un empresario
no puede hablar de crisis” y
anadio6 que él esperano te-
ner que hacerlo y limitarse
solo a hablar de desacele-
racion econémica.

El dirigente empresa-
rial subrayd que CECE, en
su papel de “Pepito Grillo”,
ya avisé “hace muchos me-
ses” de que el crecimiento
en Espaiiaiba a ser esteano

del 2,1%, una prevision hecha
“desde la moderacién” y que
igual “habria que corregir de
alguna manera”.

Este mensaje en contra
de los catastrofismos econé-
micos fue compartido ayer
por laministra de Hacienda
en funciones, Maria Jests
Montero. “Tan malo esno an-
ticipar gue realmente puede
venir una crisis como hacer
wn efecto llamada ala crisis”,
asegurd en una entrevista
con Efe, En su opinidn, “la
economia tiene mucho de
confianza y esto significa

4.500

millones se pagaran
alas comunidades

El Gobierno ya tiene los
informes necesarios para
desbloguear los 4.500
millones de entregas a
cuenta alas regiones.

cfue no podemos tentar al
diablo de manerairrespon-
sable”.

Plan de desbloqueo

Por otra parte, ayer el pre-
sidente del Ejecutivo en
funciones y candidato so-
cialista alareeleccién, Pedro
Sanchez, anuncio que el do-
mingo presentara un “plan
de desbloqueo politico. Para
ello propondra: “Que haya
un Gobierno cuanto antes,
en diciembre; dos, que no
haya vacaciones parlamen-
tarias, es decir que el mes

de diciembre sea un mes
habil, enero también, para
que las Cortes empiecen ya
a trabajar; y tres, vamos a
presentar el techo de gasto,
que es el paso previo a los
Presupuestos Generales, a
principios de enero paraque
tengamos las cuentas publi-
cas aprobadas cuanto antes,
durante el primer trimestre
del ano”. Ademds, Sanchez
reiteré que en los préximos
dias el Gobierno en funcio-
nes desblogueard los 4.500
millones de entregas a cuen-
ta alas comunidades.
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Baja la creacion de
sociedades un 8,6%
en el mes de agosto

Un total de 1.986
empresas amplian
capital, un 9,9% menos
que el afio anterior

L. F. MADRID.

Elntimero de sociedades mercan-
tiles creadas en agosto fue de 5.366,
un 8,6 por ciento menos que en el
mismo mes de 2018. El capital sus-
crito para su constitucién superd
los 260 millones de euros, con un
incremento anual del 4,5 por cien-
to. El capital medio suscrito, 48472
euros, aumerntd durante agosto un
14,3 por ciento.

Ast lo reflejan los datos del Ins-
tituto Nacional de Estadistica
(INE). Por otro lado, en agosto
ampliaron capital 1.986 socieda-
des mercantiles, un 9,9 por cien-
to menos que en el mismo mesde
2018. El capital suscrito en las
ampliaciones registra un aumen-
to del 1,7 por ciento y supera los
1.282 millones de euros. El capi-
tal medio suscrito en estas opera-
ciones, 645.595 euros, crece un
12,9 por ciento en tasa anual.

Elntimero de sociedades mer-
cantiles disueltas en agosto fue de

1.164, un 14,2 por ciento menos
que en el mismo mes de 2018. De
éstas, el 78,4 por ciento lo hicie-
ron voluntariamente, el 10,2 por
ciento por fusién y el 114 por cien-
to restante por otras causas.

En 2019, la variacién mensual
del nimero de sociedades crea-
dases del -31,4 por ciento y lade
las disueltas del -28,2 por ciento.

E119,3 por ciento de las socie-
dades mercantiles creadas en agos-
to corresponde al Comercio y el
15,4 por ciento a Inmobiliarias,
financieras y seguros. En cuanto
a las sociedades disueltas, el 23,6
por ciento pertenece al Comercio
y el 16,3 por ciento a la Construc-
cién.

Las comunidades con mayor
namero de sociedades mercanti-
les creadas en agosto son Comu-
nidad de Madrid (1.135), Catalu-
fia (1.085) y Andalucia (854). Por
el contrario, las que menos socie-
dades han creado son La Rioja (27),
Cantabria (31) y Comunidad Foral
de Navarra (55).

Por otra parte, si se atiende a los
datos de sociedades mercantiles
disueltas, las que presentan mayor
namero son la Comunidad de
Madrid (384), Andalucia 162) y
Cataluiia (108).

10/10/2019 9:09
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Segin el FMI
El cambio climatico
elevara la diferencia

de productividad
entre autonomias

J. T. MADRID

La economia espafiola serd una de
las més afectadas por el calenta-
miento global. Asi lo asegura el tl-
timo informe del Fondo Monetario
Internacional (FMI) al respecto, que
recoge que el incremento de la tem-
peratura golpea con mds fuerza sec-
tores econdémicos como la agricul-
tura y la industria, que predominan
mas en regiones de menor renta
frente a los servicios, mds frecuen-
tes en las comunidades mas ricas.
Por ello, la institucion alerta que
este fendmeno impactara con mis
fuerza en tres paises: Espaiia, Esta-
dos Unidos e Italia hasta el afio 2100.

La productividad en las regiones
y estados més expuestos «podria
caer entre un 2 y un 3% en Italia, Es-
tados Unidos y Espaifia hasta el afio
2100», mientras que en paises como
Suecia, Canad4, el Reino Unido y
Alemania el impacto adverso seria
inferior al 1%.

Si de laregion mads fria ala mas
caliente de un pais hay una diferen-
cia de temperatura de unos 5,5 gra-
dos, la probabilidad de que haya una
brecha de productividad aumenta
un 11%, segun los técnicos del FMI.
Por tanto, el calentamiento global
compromete la convergencia eco-
nomica de las regiones.

Mais calor, menos trabajo
La institucién dibuja dos escena-
rios: en el mds negativo -en el que
la emision de gases de efecto inver-
nadero contintia aumentando has-
ta 2100-, EE.UU. es el pais mads ex-
puesto con una bajada de la produc-
tividad de las comunidades mas
expuestas de mas del 2,5%. En el es-
cenario menos pesimista -que con-
templa que desde 2050, las emisio-
nes se empiezan a reducir- el mas
expuesto es Espaiia, con una reduc-
cién del desempefio del 1,5% en es-
tas regiones.

10/10/2019 9:18
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La OCDE impulsa una revolucion fiscal
para gravar a todas las multinacionales

FISCALIDAD INTERNACIONAL/ NO habra unimpuesto digital acordado de forma global sino que la OCDE impulsa un gravamen a
multinacionales de todos los sectores que operan con consumidores para que tributen por sus beneficios donde se generan.

Mercedes Serraller. Madrid
Llega una revolucién fiscal
que nadie esperaba. No habrd
un impuesto digital acordado
internacionalmente sino que
la OCDE pretende llegar mu-
choméslejos: impulsaun gra-
vamen a las multinacionales
de todos los sectores que ope-
ran con consumidores para
que tributen por todos sus be-
neficios alli donde se generan,
Asi lo desvel6 ayer la Organi-
zacion tras publicar un docu-
mento que recoge unas nego-
ciaciones que afectan a 130
paises y que se han manteni-
doenlasombraenlosdltimos
meses. La primera pista llegd
en la cumbre del G-7 de fina-
les de agosto, en la que Do-
nald Trump y Emmanuel
Macron escenificaron un
acuerdo por el que EEUU re-
tiraba su amenaza de impo-
ner aranceles al vino francés e
impulsaria lo que entonces se
entendié como el impuesto
digital de la OCDE a escala
global, y Francia se compro-
metia a retirar su recién apro-
bada tasa Google.

Pues bien, Estados Unidos,
gran enemige de los intentos
de gravar asus grandestecno-
légicas, se ha metido de lleno
enelproyectode laOCDE pa-
ra transformarlo por comple-
0. No habré un impuesto di-
gital global sino una reconfi-
guracion mundial de la impo-
sicion directa a las empresas,
esto es, del Impuesto sobre
Sociedades, en una economia

Nuevas reglas fiscales para la era digital

1 proceso para acordar

E a nivel mundial las

nuevas reglas fiscales

sobre cudntos impuestos han
de pagar las empresas multi-
nacionalesy donde han de pa-
garlos sigue avanzando a
buenritmo, En lineaconelca-
lendario de trabajo previsto,
ayer la OCDE publico la pro-
puesta de un “enfoque unifi-
cado” para lograr la solucién
de consenso sobre los retos

EEUU, enemigo del
intento de gravar

a sus tecnolégicas,
ha transformado el
proyecto de la OCDE

digital y globalizada, que ade-
mas de a las tecnolégicas,
afectard a las empresas texti-
les, de consumo y alimenta-
citn, de automdviles, etc., etc..
La fiscalidad, ahora si, busca
caminar con los tiempos, tras
décadas enquistada en siste-
mas creados parala economia
del920,

Con este cambio de para-
digma, el tablero se reconfigu-
ra 'y habrd nuevos ganadores,
los paises con mercados pro-
ductivos, como EEUU y Chi-
na, y perdedores como Irlan-
da, Luxemburgo o Singapur,
las jurisdicciones en las que se
sitian quienes quieren redu-

cir su carga fiscal (ver infor- &

macion adjunta).

Del lado de las empresas,
las perdedoras con casi todas
las multinacionales, yanosélo
las grandes tecnologicas. Si
bien las empresas de Silicon
Valley pueden tener més faci-
lidades para deslocalizar be-
neficios, esta practica la reali-
zan en mayor o menor medi-
da empresas internacionali-
zadas de todos los sectores en
una economia ademas en la
que se puede tener una activi-
dad relevante en una jurisdic-
cién sin tener presencia fisica.

fiscales de la digitalizacién de
laeconomia.

La fiscalidad de la econo-
mia digital lleva mucho tiem-
po en el centro del debate tri-
butario internacional y los
progresos en la materia son
lentos, no solo por la induda-
ble complejidad técnica del
tema, que obligaré a reescri-
bir muchas de las normas de
fiscalidad internacional que
llevan en aplicacién miés de
cien afios, sino principalmen-
te por los intereses politicos y
econdmicos que hay en juego.

De lo que se estd hablando
esdelareasignacion de potes-
tad tributaria entre paises,

Como explica la OCDE, la
propuesta, que se haabierto a
informacion publica hasta el
12 de noviembre y que deberd
acordarse en enero de 2020,
“cubre ampliamente los mo-
delos de negocio digital pero
vamés lejos y se enfocaen los
negocios de cara al consumi-
dor”. De momento solo que-
dan excluidas las “industrias
extractivas” (petrdleo, gas,
mineria), es decir, quienes tie-
nen una actividad fisica inevi-

tedricamente un “juego de su-
ma cero”, por lo que habri ga-
nadoresy perdedores.

El debate se centra, en un
primero momento, en dénde
pagan impuestos las empesas.
Es por ello que se requiere de
compromisos politicos de los
Estados para avanzar. Algu-
nas jurisdicciones habran de
ceder parte de sus ingresos
fiscales en favor de otros pai-
ses que, con las normas actua-
les, no tienen capacidad de
gravar rentas de actividades
econdmicas que se llevanaca-
bo en sus territorios sin pre-
sencia fisica.

Eldocumento que acaba de

table en cada pais. El informe
menciona también la posible
exclusion de las materias pri-
mas, sin descartarlas mds tar-
de por completo. Y plantea
que la banca podria estar in-
cluida. Cabe recordar que el
impuesto que planea Espaiia,
a imagen del que proyectd la
UE y el que tiene Francia, es
indirecto y solo grava el nego-
cio digital —entendido como
publicidad online, interme-
diacion y venta de datos- de

publicar Ia OCDE recoge una
solucion que aglutina distin-
tos aspectos de las propuestas
presentadas y que venian aus-
piciadas por diversos bloques.
En una complicada busqueda
del equilibrio, se propone una
solucién que atribuye potes-
tad tributaria sobre parte de
los beneficios de grupos mul-
tinacionales a los paises de los
mercados, es decir, alli donde
sevenden los productosy ser-
vicios a clientes finales, inclu-
s0 en aquellas jurisdicciones
en las que no hay presencia fi-
sicadelamultinacional.

Se plantea asimismo garan-
tizar un nivel de beneficios

Los presidentes de EEUU, Donald Trump, y Francia, Emmanuel Macron, el pasado 24 de agosto en la cumbre del G-7 en Biarritz.

tecnoldgicas, medios y tele-
cos, con lo que deja fuera al
sector financiero, y a las em-
presas de consumo (textil, ali-
mentacion, etc.).

El umbral para estar in-
cluido es que el grupo tenga
una facturacién mundial de
750 millones de euros, el
mismo que el llamado coun-
try by country report o strip
tease de la actividad de las
multinacionales en cada ju-
risdiccion al que la OCDE les

adecuado para las funciones
de distribucién y Mérketing
que ya se lleven a cabo en di-
chas jurisdicciones, asi como
una remuneracion adicional
por otras funciones en dichos
paises,

La intencion es que la im-
plementacion de estas medi-
das se lleve a cabo con meca-
nismos simples, aplicando ra-
tios predefinidas cuando sea
posible y basdndose para todo
lo demds en las normas de
Precios de Transferencia.

Por tiltimo, se evalda el en-
caje de estas medidas con
aquellas destinadas a evitar la
doble imposicion y se insta al

somete desde 2018 ~yuno de
los topes de las tasas europea
y espafiola-, Sociedades que
consoliden con el grupo, in-
cluidas start up, con factura-
ciones muy inferiores, que-
dardn afectadas.

La parte mas compleja de
la propuesta es el hecho im-
ponible, que no seri la activi-
dad digital, sino el beneficio
asociados a intangibles de
Marketing. Hay tres escalo-
nes. Primero, se gravard a las

establecimiento de mecanis-
mos obligatorios de resolu-
ci6n de conflictos entre Esta-
dos para solventar las poten-
ciales desavenencias que el
nuevo modelo pudiera oca-
sionar. Como era previsible,
esta propuesta no afecta sola-
mente a grandes empresas
netamente tecnoldgicas o di-
gitales, sino que su alcance es
mucho més amplio, incluyen-
do a todos aquellos negocios
multinacionales de un cierto
tamafio (més de 750 millones
de euros de facturacién con-
solidada) orientados a consu-
midores finales que puedan
realizar su actividad en remo-



Ganadores y perdedores: como afectara
el impuesto a Estados Unidos y a Irlanda
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empresas que estén o no es-
tén en una jurisdiccion en la
que tengan ventas y usuarios,
en una base que se determi-
naré restando a su beneficio
consolidado las actividades
“rutinarias” y a lo que quede,
selerestard asuvez el benefi-
cio tecnoldgicos y de intangi-
bles. Es decir, lo que queday
que se gravard serd el benefi-
cio de intangibles de Marke-
ting (como las marcas, por
ejemplo).

to. Igualmente, se contempla
la posible exclusion de ciertos
sectores (extractivos, finan-
ciero, etc.) por no cumplir con
las premisas que justifican el
cambio de modelo fiscal.
Apesar deque el debate co-
menz6 centrado sélo en las
empresas digitales, la consta-
taci6n de que la digitalizacion
y sus consecuencias fiscales
afectan a todas las empresas
independientemente del sec-
tor, asi como la posicion de
EEUU que no ha querido que
sus grandes tecnoldgicas fue-
ran las Unicas afectadas por el
cambio normativo, han hecho
que la solucién finalmente

En segundo lugar, las em-
presas que si estén en una ju-
risdiccién, tendrén un segun-
do gravamen por las activida-
des “extra” de distribucion y
Marketing que alli desarro-
llen. Y las mismas empresas
podrén tener un tercer grava-
mensi tienen mas funcionese
intangibles en el pais en que
estdn. Estos dos Gltimos esca-
lones, que se determinaran y
acordaran con cantidades fi-
jas a determinar segin el pafs,

planteada sea de amplio al-
cance, yendo més alla de los
llarmados gigantes digitales.
Estamos atin lejos de que se
llegue ala solucién de consen-
50 que modifique las reglas de
fiscalidad internacional. Hace
falta mucho compromiso po-
litico y abundante desarrollo
técnico de gran complejidad.
No obstante, resulta evidente
que la inaccién de la OCDE
llevaria a la fragmentacién del
sistema de fiscalidad interna-
cional y a la proliferacion de
soluciones unilaterales (por
ejemplo, la multitud de Im-
puestos sobre Servicios Digi-
tales que muchos paises con-

el sector y la actividad, se im-
ponen a cambio de que las
Administraciones Tributarias
de cada pais se comprometan
ano inspeccionar ni abrir ac-
tas, es decir en aras de la segu-
ridad juridica, otra de las peti-
ciones que habria hecho
EEUU. A nadie se le escapan
las dificultades que esperan a
esta propuesta, pero el aval de
Trump podra suavizarlas.

Editorfal / P4gina2

templan), causando enormes
costes aempresas y a Estados.
Es por ello que esta iniciativa
cuenta con un amplio apoyo
de los Estados (134 partici-
pan), y de la comunidad em-
presarial, que reclaman para
poder desarrollar sus nego-
cios reglas claras, estables y fa-
ciles de aplicar. Esperemos
que JaOCDE sea capaz de au-
nar todos los intereses en jue-
go y arbitrar una solucion de
consenso que pueda durar al
menos otros cien afios, aun-
que se antoja dificil a la vista
de la constante evolucion de
los modelos de negocio.
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Economia digital y
tributacion minima global

OPINION

Javier Gonzilez Carcedo

bre la tributacién de la economia digi-

tal atravésde una webcastenlaqueel
secretariado de la organizacién ha dibujado
lo que puede llegar a ser el consenso sobre la
futura arquitectura de la fiscalidad interna-
cional, consenso al que debe llegarse en ene-
ro de 2020 si se quiere cumplir con el encar-
godel G20,

En esencia hay dos grandes cuestiones,
resolver la tributacién de Ia economia digital
(Pilar I) y garantizar una tributacién minima
global para todos los operadores multinacio-
nales (Pilar IT).

En la primera, el problema radica funda-
mentalmente en la posibilidad que brindala
digitalizacion de intervenir de forma rele-
vante en una economia sin contar con pre-
sencia fisica. Esta nueva forma de hacer ne-
gocio resulta en una pérdida progresiva de
recaudacién en los pai-
ses de fuente, donde se
produce el consumo.
Alguien pudiera decir,
con cierta razén, que
ese es un problema de
imposicién indirecta
que no debiera cues-
tionar los principios
que regulan la fiscali-
dad directa en el ambi-
to internacional. Como
contraargumento se
aduce el creciente va-
lor que las companiias
tecnoldgicas extraen
de los datos de los
usuarios, lo que da pie
alos Estados donde re-
siden dichos usuarios a
reclamar el poder de
gravar una parte de los
beneficios.

Dado que las princi-
pales empresas tecno-
légicas son norteame-
ricanas, los intentos unilaterales de solucién
(por ejemplo, los de la UE, Francia o Espafia)
han sido interpretados por EE.UU. como un
ataque directo a sus intereses. Ahora parece
que EE.UU. pudiera estar dispuesto a pres-
tar su consentimiento —sin el cual no es posi-
ble ning\in consenso serio-, pero, para ello,
hay que doblar la apuesta; la solucién no
afectard a la economia digital sino a todos los
negocios B2C e incluso a los B2B, en deter-
minadas circunstancias,

La OCDE propone crear un nuevo nexo
digital como sujeto pasivo gravabley plantea
alterar las normas de atribucién de benefi-
cios saltando por encima del principio de
plena competencia —~arm’s length principle o
ALP en terminologia anglosajona-, Por un
lado, cuando un grupo tenga beneficios ex-
traordinarios, una parte del mismo habra de
ser repartido entre las jurisdicciones donde
radican los consumidores/usuarios de ese
negocio. Por otro, laremuneraciéndela fun-
cion de distribucion tendra unos minimos fi-
jados, probablemente por industria, substra-

L a OCDE actualizd ayer su trabajo so-

Angel Gurria, secretario general de la OCDE.

yéndose asi también a la aplicacion del ALP.
Parece haber, en definitiva, un consenso po-
litico para incrementar los derechos de las
economias en desarrollo, pero no parece que
se hayaencontrado un principio sobre el que
hacerlo y las soluciones apuntan méas a com-
promisos cuya virtualidad dependerd direc-
tamente del grado de acuerdo alcanzado en
su implementacion, Ese planteamiento es-
conde sin disimulo una puesta en cuestion
del ALPy parece apuntar al principio del fin
del sistema de precios de transferencia, sis-
tema que, pese a todo, ha demostrado tener
una resiliencia envidiable hasta el momento

Enel Pilar I1, ]a OCDE propone conseguir
una tributacién minima global basicamente
con dos instrumentos: una norma de inclu-
sién que faculta (u obliga) a la Administra-
cion donde radica la matriz de un grupo
multinacional a gravar los resultados de sus
filiales que hayan sido gravadas con menos
de un porcentaje por determinar de imposi-
cién efectiva ; y otra regla que permite (u
obliga) a negar la deducibilidad de todo gas-
toque genere una rentano gravada al menos
con ese tipo efectivo.

La adopcién de Ia
propuesta eneste Pi-
lar II acabaria con
los incentivos fisca-
les locales a la atrac-
cion de capitales en
la medida en que
cualquier incentivo
serfa automadtica-
mente neutralizado
por una mayor im-
posicién en residen-
ciay, es, de facto, un
reconocimiento de
que, pese a la persis-
tente culpabiliza-
cion de las multina-
cionales, era la com-
petencia normativa
entre Estados la que
estaba probable-
mente distorsionan-
do la localizacién de
funciones, activos y
riesgos de los gran-
des grupos interna-
cionales. Es también un ataque al ALP por
cuanto corrige el resultado de la aplicacion
de dicho principio para reubicar las bases
imponibles de forma que se garantice esa tri-
butacién minima.

Quedaahora ver si estas propuestas son fi-
nalmente consensuadas e implementadas,
dos pasos llenos de dificultades. El consenso
porque ahora cada pais tiene que hacer
cuentas sobre cudl seria el saldo tributario
de adoptar estas medidas; teéricamente, los
paises de residencia de los grandes grupos
internacionales perderdn capacidad recau-
datoria en beneficio de los paises netamente
importadores de bienes y servicios. Y la im-
plementacién porque, ain con consenso,
surgen a cada paso dificultades para deter-
minar todas las incognitas que hemos visto
que van a surgir, Como siempre se promete
con un elocuente énfasis en que en ningiin
caso se gravardn mas beneficios que los real-
mente existentes ni se produciran situacio-
nes de doble imposicion. Veremos,
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Tasa Google’
mundial alli
donde estén
los usuarios

@ La OCDE plantea los cimientos para una
tributacion unitaria de los gigantes digitales

CESAR URRUTIA MADRID
El mercado digital que en los 1ilti-
mos 25 afios ha dado lugar a nue-
V0S Negocios, NUevos sectores, nue-
vos empleos y también nuevos gi-
gantes multinacionales llevard en
2020 a un consenso internacional
para cambiar las reglas del juego
fiscal en todo el mundo.

La Organizacion para la Coope-
racién y el Desarrollo Econémico
(OCDE) publicé ayer el primer do-
cumento con el que se quiere esta-
blecer una base global y estable
sobre el pago de impuestos por
parte de los gigantes digitales om-
nipresentes en la red, pero menos
visibles en el pago de impuestos.
Las ventajas fiscales que utilizan
han sido denunciadas por sus com-
petidores y suponen un creciente
agujero econémico para Estados
que se quejan de la presion de una
elevada deuda y unas crecientes
obligaciones sociales,

Coémo se hard realidad este pro-
yecto es aiin una incognita, si bien
la agenda de la OCDE dice que el
proximo mes de enero se alcanza-
ré un compromiso que después po-
drd desarvollar cada pafs. En los il
timos afos la lista de Estados que
ha amenazado a estas compafias

«Sin acuerdo en
2020, crece el riesgo
para la economia,
dice el organismo

con inspecciones tributarias y mul-
tas ha crecido, lo que no ha impedi-
do a las empresas alcanzar valora-
ciones cercanas o superiores al bi-
116n de délares.

Entre los puntos de partida des-
taca la novedad de que la presen-
cia fisica en un pais no serd requi-
sito indispensable para gravar una
actividad. Los Estados tendran de-
recho de cobro, aunque la compa-
itia venda sus servicios desde e} ex-
tranjero porque se tributara alli
donde estén los usuarios.

El movimiento es consecuencia
de la conflictividad entre estas
grandes empresas y los paises
donde operan a cuenta de las dife-

rencias entre el negocio que obtie-
neny los impuestos y empleo que
generan. La estructura centenaria
sobre la que se basan las normas
fiscales internacionales actuales
ha sido desbordada por el mundo
digital, y el afio pasado mis de
110 paises acordaron poner en
marcha medidas ya en 2020. Este
acuerdo fue refrendado porla dl-
tima cumbre del G-20 celebrada el
pasado mes de agosto en Biarritz
(Francia).

El organismo con sede en Paris
sostiene que «las normas actuales,
que datan de Ia década de 1920, ya
no son suficientes para garantizar
una asignacién equitativa de los
derechos fiscales en un mundo ca-
da vez mis globalizado» y que la
asignacién de derechos fiscales
«ya no puede circunscribirse ex-
clusivamente en funcién de la pre-
sencia fisica».

Por su parte, los gigantes digi-
tales son conscientes de que el
cambio de sistema fiscal que tan-
to les beneficia es imparable.
Apoyan la iniciativa de la OCDE
por una solucitn «consensuada»,
como dice Amazon, que evite el
riesgo de doble imposicién (un
mismo ingreso sujeto a dos o méas
impuestos iguales) y «medidas
unilaterales distorsionadoras» por
parte de los paises.

«Las empresas pagardn su parte
Jjusta alli donde tengan actividades
y donde obtengan beneficios. Los
paises que actualmente no pueden
gravar a los gigantes digitales po-
drén hacerlo», subraya la OCDE en
el informe publicado ayer.

«Este plan retine elementos co-
munes de las propuestas existentes
que (...) nos acerca al objetivo final
de garantizar que todas las multi-
nacionales paguen su parte justa»,
indic6 el secretario general de la
OCDE, Angel Gurria, durante la
presentacién de la propuesta en
Paris

En este sentido, el mexicano ad-
virtié de que si no se llega a un
acuerdo al respecto en 2020, «au-
mentaria en gran medida el riesgo
de que los paises actien unilateral-
mente», con consecuencias negati-
vas para la economia global. «<No
debemos permitir que eso suceda,
advirtié.

EL NEGOCIO DE LOS GIGANTES DIGITALES EN ESPANA
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Espaiia y Francia consiguen salvar
el presupuesto de la zona euro

ALVARO SANCHEZ / LLUIS PELLICER
Luxemburgo / Bruselas

El breche de Nadia Calvifio anticipaba una
noche larga, pero todo fue mis corto de lo
previsto, La ministra espafiola de Economia
cn fonciones flegd ayer a la reunian del Furo-

El discfio del presupuesto de la
zona euro se habia convertido en
una guerra de trincheras en la
que, reunion a rennién, se gana-
ba o perdia terreno, pero siempre
dejando para la siguiente cita
una larga ristra de cuentas pen-
dientes. Anoche, los titulares de
Finanzas de la UE dieron un nue-
vo paso adelante al cerrar en
Luxemburgo un acuerdo sobre
sus grandes lineas maestras.
“iHabemus acuerdo sobre ¢l ins-
{rumento presupueslario para la
zona eurol”, anunciaba con eufo-
ria el presidente del Eurogrupo,
Mario Centeno, a primera hora
de la madrugada de hoy.

Antes de la reunién, Calvifio
habia mostrado su optimismo
por tener comnie “punto de parti-
da” un borrador que recogia va-
rias de las principales demandas
espaiiolas. Pese a ser consciente
de que ¢l montante gue se ha esta-
do manejando para el periodo
comprendido enlre 202} y 2027
—17.000 millones de euros— es
exigno para amortiguar eventua-
les crisis, Espafa confiaba en que
el proyecto que debia salir del
Eurogrupo de ayer podia ser el
embrién de un instrumento fis-
cal mas potente y mejor dotado
en ¢l futuro. “El documento que
leniemios sobre la mesa estd mds
cerca de lo que Espafia podria
considerar aceptable”, celebré la
ministra antes de Ia negociacion.

Aungue el texto final se cono-
cerd a primera hora de esta ma-
fana, tuentes comuaitarias expli-
caron tras el acuerdo que recoge

La ministra de Economla en funciones, Nadia Calvifio, ayer en Luxembi

Un instrumento
a base de pactos
de minimos

En su corta andadura en el
Eurogrupo, el presupuesto de
1a zong euro ha generado
grandes desacuerdos y pactos
de minimos que abocaban a
mis negociaciones, La de ayer
era la tercern ronda. En di-

grupo luclendo un biho, ave nocturna por
cxcclencia, pero pasnda la medianoche los
ministros de Finanzas de la zona euro anun-
ciaron un acuerdo sobre Ins grandces lineas
maestras del primer presupuesto para la en-
rozona. A falta de cerrar el texto definitivo,

ciembre de 2018, los titulares
de Finanzas pasaron la noche
en blanco para acordar la
creacién de un nueve instru-
mento para la convergencia y
la competitividad.

La segunda noche marato-
niana fue en maye, cuando
solo cerraron varias caracteris-
ticas. Ayer lograron rematar
un pacto que el ministro de
Finanzas francés, Bruno Le
Maire, califico de “base so6li-
da” para apuntalario en 2020.

UFZO. 7 J WARNAND (EFE)

quce se presentand esta mafiana, fucntes comu-
nitarias cxplicaren de madrugada que ¢l pac-
to recoge las principales demandas de Espa-
iia y Francia: pese a la modesta dotacién con
Ia que echari a andar, contard con mecanis-
mos para luchar contra situaciones de crisis.

las dos principales reivindicacio-
nes espariolas. La primera es que
los paises en dificultades puedan
dedicar ese dinerp a inversiones
y reformas sin més condiciones
que las cxigidas para acceder a
otros fondos. Es decir, que recibir
esas partidas no suponga poner-
se un corsé similar al que exige
un plan de rescate. Espaiia ya tu-
vo que plantarse en una reunion
de mayo para que eso no ocurrie-
ra. La segunda demanda consiste
en la posibilidad de que una par-

te de los fondos tenga caracter
contraciclico, lo que permitiria
recibir un balén de oxigeno a los
Estados en dificultades que se
quedan sin margen para gastar o
disparan el déficit. Tras la reu-
nidn, el ministro franeés de Fi-
nanzas, Bruno Le Maire, confir-
mé en su cuenta de Twitler que
fos recursos del fondo podran
“modularse” dependiendo de la
“situacion econdmica”,

Los halcones, capitaneados
por los Paises Bajos, batallaron
durante toda la negociacion para
que el nuevo instrumento no fue-
ra un arma anticrisis, pero final-
mente se impusieron las tesis de
Espafia y Francia. El ministro de
Finanzas holandés, Wopke Hocks-
tra, condiciond antes de la reu-
nién cualquier intento de exten-
der fa chequera a reformas estruc-
turales para garantizar que “el di-
nero estd bien invertido”.

Detalles por pulir
Aun asi, los ministros seguian pa-
sada la una de la madrugada pu-
liendo e} documento final. Queda
por ver si, tomo previa el borra-
dor inicial, este instrumento esta-
réd dentro del Marco Financiero
Plurianual (MFP) pero para uso
exclusivo de los Diecinueve. Eso
ya reavivd recelos entre los pai-
ses que no estdn en la moneda
tinica. La ministra sueca Magda-
lena Andersson los expreso con
¢l lema empleado por las colo-
nias britdnicas en Norteamérica
en el sigio XVIIL: “No hay tribu-
tacion sin representacion”.
Anles de la reunion, la Comi-
sién Europea se mostré mas cru-
da a la hora de expresar, por boca
del comisario de Asuntos Econé-
micos, Pierre Moscovici, que ape-
nas se ha colocado la primera pie-
dra del edificio. “Francamente,
no es el presupuesto de 1a zona
curo con el que sofiaba. Es un
instrumento todavia modesto,
Dariamos un primer paso que se-
ria util, pero no debe ser el Glti-
mo”, pidid. Moscovici insistio en
que un auténtico presupuesto de-
be ir encaminado a “reducir las
desigualdades y tener una verda-
dera funcién de estabilizacién”™.
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Ei presidente del | |

BCE, Mario
Draghi, junto al
tomisario |
europeo de |
asuntos
econdmicos,
Pietre Moscovici,
ayer, al initio de
Ia reunién del
Eurogrupo en
Luxemburgo

1del

DIVISION EN EL EUROGRUPO ANTE EL PRESUPUESTO COMUN
Los paises del sur, Espana incluida, quieren un mecanismo para ayudar a los socios
de la eurozona en apuros si estalla un nuevo cataclismo econémico como el de 2008
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Los halcones del norte rechazan
un fondo europeo anticrisis

Mirentxu Arroqui - Bruselas

Los ministros de Economia y Fi-
nanzasdelazonaeuro (Burogru-
po)se reunierotiayer en Luxem-

| burgo con el objetivo de llegar a

un acuerdo para poner en mar-
cha un tondo especifico para los
paisesdeladivisaeuropea. Mien-
tras la ralentizacion de la econo-
miadel clubcomunitariocomien-
zaaserunarealidad ynotunmero
nubarrénenel horizonte,lazona
euro sigue discrepando sobre el
alcancedeestenuevo instrumen-
to. Fiel al guitn de los Eurogru-

pos épicos, al cierre de esta edi-
¢ion no se habia producido
todavia ningiin acuerdo. A pesar
de esto, los animos de partida
eran algo mas optimistas queen
citasanteriores. En la maratonia-
nareunton dejunio, los titulares
de los paises europeos se limita-
ron a pactar algunos principios
de esta nueva herramienta, peto
nofueroncapaces deconsensuar
el modo de financiacion ni el ta-
mafio, Este instrumentoformara
partedel nuevomareo financiero
paralosanos2022-2027 queseesta
negociando entre las capitales

etropeas, pero Francia y Alema-
nia pretenden que su cuantia
pueda aumentar a través de fon-
dosadiclonalesdelospaisesdela
Zonaeuro,

Como base delacuerdo,los hal-
conesdel norte, capltaneadospor
Holanda, han conseguido que
este nuevo fondo se dedique tan
sdlo a promover la competitivi-
dad y la convergencia entre los
paises delamonedatinica, conel
objetivo de premiaralos Estados
que pongan en marcha reformas
estructurales para dinamizar la
economia, De esta forma, se deja

Cifra

17.000

millones de
euros es la dfra
que se baraja
como aporteal
fondo del
presupuesto
comunitario

fuera la principal reivindicacion
de los Estados del sur, que tam-
bién pretenden que este fondo
pueda salirenauxiliodeaguellos
paises en apuiros como modo de
mantener las inversiones en pe-
riodos de crisis ¥ de no caer en
espirales peligrosas. El propdsito
reside en evitar que se repita el
patrén de lo sucedido en paises
como Espania, cuandoel estallido
dela burbuja inmobiliaria desen-
cadeno la caida de la inversion
pliblica y el agravamiento de la
crisis. De momento, ni los mas
optimistas esperan que la pala-
bra «estabilizacion» aparezea en
el acuerdo final, ya que este ter-
minoe se ha convertido en anate-
ma para los defensores de la or-
todoxia fiscal. Temen que la
recepcion de fondos desincentive
lapuesta en marcha de reformas
economicas en el sur.

Pero aunque las palabras im-
porian, el dlablo estd en los deta-
lles. Ylos paises del sur confiaban
en introducir por la puerta de
atras esta tuncién de ayuda en
momentos de crisis con efecto
contraciclico. Espaiia defiende
queestenuevopresupuesiotenga
«valor aitadido» respecto a otros
instrumentosyaenpieyparaello
estaba dispuesta a baiallar para
que prosperasen algunos de los
elementos presentes en el borra-
dor: posibilidad de queel porcen-
taje que tengan que cofinanciar
los Estados sea mayol' o menor
seglin su sitnacién econdmica.
unacantidaddereservaasignada
segiin 1as circunstancias o prio-
rizar unas determinado tipo de
inversionessobreotros. «Sonva-
rios los mecanismos que podrian
propiciarnos ese caracter antici-
clico que nosotros defendenios»,
asegurdla ministra deEconomia
en funciones, Nadia Calvifio. St
bien hace meses la delegacion
espaiiola amenazd con vetar una
posible solucion descafeinada,
ahoratodo Indicaqueel pragma-
tisino se ha aduenado del Minis-
terio de Econhomia espaiiol, que
prefiere avances, aungque sean
leves, antes (e la paralisis.
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