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La Catedra de la Empresa Familiar comparte soluciones para
combatir la brecha digital en servicios financieros
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LOGRONO, 12 (EUROPA PRESS)

Raquel Ferreiro, Andrea Hierro y Gonzalo Villafafie, estudiantes de 4° del Grado de
Administracion y Direcciéon de Empresas de la Universidad de La Rioja, han trabajado en
equipo los ultimos 4 meses con el objeto de visibilizar la brecha financiera-digital e inversiones
para clientes senior.

La Céatedra Extraordinaria de la Empresa Familiar en la Universidad de La Rioja ha llevado a
cabo un proyecto de innovaciéon docente que ha permitido que se identifiquen desigualdades
en los conocimientos digitales entre personas de diferentes edades, sobre todo en el
desconocimiento y desinformacién que presentan los clientes 'senior' en el mercado bancario y
a su vez, hablar de la importancia de conocer los riesgos financieros que asumen.

En la sesion se ha acercado las causas y soluciones de la brecha digital, el plan Espafa
digital 2026, como evitar los chiringuitos financieros y gestionar de manera segura las
operaciones. Ademas, el equipo plante6 ciertas soluciones digitales para combatir esta brecha
digital y poder acercar mas a los adultos a las nuevas formas de operar.

No se ha pasado por alto que algunos de los productos tradicionales de inversién y de
financiacion incorporan derivados cuando se los analiza en profundidad; sensibilizar sobre la
importancia de interiorizarlo y de que dichos productos derivados deben ser comprendidos por
todas las edades para que realmente se conviertan en un producto que ofrezca seguridad a la
hora de contener el riesgo en carteras de inversidn compuestas por los ahorros de clientes de
avanzada edad y gestionadas por profesionales expertos.

Las soluciones son mas educacién y cultura financiera, mejor acceso a la tecnologia,
adaptacion de los servicios financieros a las necesidades de los mayores, acceso al medio
rural, en consecuencia, mayor inversién y esfuerzo tanto por las entidades como por el estado.

Este equipo universitario ha profundizado en las dificultades de acceso de los mayores a los
mercados financieros, basicamente por la brecha digital que deben superar, la complejidad del
sistema financiero y las tendencias adoptadas por la banca para proporcionar servicios
tradicionales. Ademas consideran que es muy importante conocer la salud financiera que
posee cada familia y los riesgos financieros que soportan en sus posiciones.

En su primer encuentro con los mayores de la Universidad de la Experiencia, los cuatro
alumnos matriculados en la asignatura 'Mercados Financieros' dentro de la especialidad de
Contabilidad y Finanzas partieron de la campana de Carlos San Juan 'Soy mayor, no idiota',
que supuso proporcionar una visibilidad importante sobre la brecha digital y sensibilizar a la
sociedad sobre los problemas que afronta el colectivo de mayores.

Aplicar aprendizaje y servicio ha permitido conocer a un grupo de seniors, sus dificultades y
necesidades, poder disefiar una sesién de difusién de cultura financiera ad-hoc para ellos y
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que estaba previamente contrastada y enriquecida con las aportaciones de directivos
financieros mas economistas con experiencia y carreras muy dilatadas.

La Cétedra Extraordinaria de la Empresa Familiar en la Universidad de La Rioja ha querido
compartir desde un primer momento su vision para el disefio de la actividad. Muchos de los
valores que impregnan a la empresa familiar y a la sociedad (compromiso, honestidad, pasién,
cercania, vision a largo plazo, prudencia, continuidad, austeridad, propésito, conocimiento,
experimentacién, innovacion, compartir con las personas, entre otros) deben estar presente en
el desarrollo del aprendizaje y servicio en finanzas sostenibles.

La actividad esta disefiada para que los alumnos aprendan y presten un servicio avanzado
valioso para la sociedad, se han apoyado en la tecnologia (Excel, WhatsApp, LinkedIn e
interactuar con el ecosistema financiero de la region) y éstas han sido aliados imprescindibles
para avanzar decisivamente con niveles de calidad profesional. Con los resultados del
esfuerzo universitario se cierra el virtuoso circulo bajo el que actian de la mano el sector
privado (la empresa, los profesionales financieros y la sociedad) con la academia
(universidad).

Ademas, los estudiantes han podido fortalecer su huella digital profesional en LinkedIn con
contactos de calidad profesionales del ecosistema riojano, interactuar con ellos les ha
posibilitado incorporarlos como primer nivel para que los avalen en su proxima insercion
laboral y proyeccion futura.

Mostrar comentarios
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LEFC: ¢(Como esta afectando la subida de costes a la empresa

familiar?

La préoxima sesion del ciclo «La Empresa Familiar Comparte» tendra como titulo «¢Coémo
esta afectando la subida de costes a la Empresa Familiar?». , y se celebrara en formato
hibrido el préximo jueves 26 de enero. La sesion comenzara a las 13:00h y tendra lugar en el
Real Casino de Murcia (C/Traperia, 18, 30001 Murcia) y a través de Zoom en su modalidad
online.

original

' Organizado por:

CICLOLA
EMPRESA -

"¢COMO ESTA AFECTANDO LA SUBIDA DE
FAM I LIAR COSTES A LA EMPRESA FAMILIAR?"
COM PA RTE José 1::::: :::;tinez

Consejero Delegado de Grupo Caliche

Patrocinado por: CREDIT SUISSE\ -
Saray Muiioz

Copropietaria de Grupo Tenepa

Moderadora:

Azucena Marin
‘ ‘ Directora de Comunicacién de
[ g WIS L SR eUs, SRR 2 SR

La proxima sesion del ciclo «La Empresa Familiar Comparte» tendra como titulo «;Coémo esta
afectando la subida de costes a la Empresa Familiar?», y se celebrara en formato hibrido el
préximo jueves 26 de enero.

Esta sesién sera de gran interés para todos ya que, debido a la situacion actual de
inestabilidad e incertidumbre que nos rodea, ahora mas que nunca es el momento de analizar
como esta nos afecta y de unirnos para poner en valor la empresa familiar como protagonista
necesario en el proceso de recuperacion.

La sesién comenzara a las 13:00h y tendra lugar en el Real Casino de Murcia (C/Traperia, 18,
30001 Murcia) y a través de Zoom en su modalidad online.

Se puede realizar la inscripcién al formato presencial haciendo click aqui

La inscripcion a la modalidad online se puede formalizar clickando aqui
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El consejero de Economia, Hacienda y Empleo de Madrid, Javier Fernandez-Lasquetty, junto a su presidenta, Isabel Diaz Ayuso.

Madrid redobla su atractivo fiscal

José Maria
Rotellar

Day, la presidenta de la Comunidad de Madrid, Isa-

bel Diaz Ayuso, anuncio ayer la creacion de unanue-
va deduccion en el IRPF dirigida a atraer nuevos contribu-
yentes que deseen establecerse en laregion madrilefia para
vivir, trabajar o emprender, y que con su patrimonio pue-
dan contribuir al incremento de su dinamismo econdmico.
Se instrumentara mediante una norma con rango de ley, de
manera que dicha deduccion para atraer la inversion inter-
nacional estara dirigida a no residentes en Espafia durante,
al menos, los tiltimos cinco afos.

Madrid establecera una deduccion del 20% en la cuota
del IRPF por la inversion en todo tipo de activos —de cual-
quier parte del mundo, pero invertidos desde Madrid, sal-
vo inmuebles, que han de estar radicados en laregién- para
nuevos contribuyentes desde el primer céntimo de euro in-
vertido. Para poder aplicarla, el contribuyente deberda man-
tener la inversion en dichos activos durante seis afios, per-
mitiendo unavariacién de inversion en activos, dentrodela
cartera, pero con mantenimiento del mismo importe de in-
version, computando como tal sélo el prin-

E nsu participacion en las jornadas de Spain Investors

sién productiva de las empresas, que genera actividad eco-
nomicay puestos de trabajo. De hecho, Madrid estima que
la medida puede generar una ganancia adicional de 124,71
millones de euros en recaudacion; 886 millones mas en
PIB; y 12.448 empleos mas por cada 1.000 millones de nue-
vos fondos que se canalicen haciala inversion en activos.

Nuevos patrimonios

Es una medida positiva, porque atraera nuevos patrimo-
nios, que incrementarén la canalizacion del ahorro haciala
financiacion empresarial, beneficiando, de nuevo, a toda la
poblacién via empleo y aportando una recaudacion adicio-
nal con la que prestar servicios.

Al mismo tiempo, favorecera también a las empresas,
que encuentran mas ahorro para financiarse en un mo-
mento de encarecimiento de la misma, con lo que tienen
mads opciones de contener costes. De esa manera, dinami-
zard los mercados financieros espafoles, fortaleciendo a
Madrid como plaza financiera y, por extension, a Espafia.
Todo ello, sin coste fiscal, al ser nuevos contribuyentes.

Es, por ello, una medida atractiva, positiva a nivel nacio-
nal y que vuelve a sefialar a Madrid como entorno de im-
puestos bajos y eliminacion de obstaculos para la prosperi-
dad y el empleo de todos los ciudadanos, al tiempo que re-
fuerza la solidaridad de los grandes patrimonios, a los que
Sénchez esta persiguiendo con su impuesto a las grandes

fortunas, generando un incentivo perver-

cipal invertido, de manera que dicha de-

duccién contara como tnico limite anual ~ La deduccion

para no residentes
Dicha deduccién se podra aplicar dela  canaliza mas ahorro

siguiente manera en el espacio de hasta hacia la financiacién

empresarial

conlacuotadel IRPF.

seis ejercicios fiscales:

1. En el afio en el que se realiza la inver-
sion si tiene cuota suficiente para poder
compensar con la cuota de manera completa la deduccion.

2. De no agotar el importe de la deduccion en ese primer
afio, la parte restante de la deduccién a desgravarse podra
hacerlo alo largo de los siguientes cinco ejercicios.

3. Si el contribuyente que puede acogerse inicialmente a
este tipo de deduccion realiza inversiones adicionales in-
crementales, dara derecho a una deduccion adicional du-
rante seis ejercicios, operando como la primera.

Esta propuesta redobla y refuerza el atractivo fiscal de
Madrid, al volver a intensificar el caracter amigable de la
region con la economia productiva, drenando el menor di-
nero posible a los agentes econémicos. De esa manera, be-
neficiard a todo tipo de contribuyente que cumpla con lano
residencia fiscal previa en Espafia durante los tltimos cin-
co afos e invierta en laregion, con laimportancia que supo-
ne para atraer grandes patrimonios que quieran ir a la Co-
munidad de Madrid, en contraposicion con el freno que el
impuesto de grandes fortunas de Sanchez puede suponer
paralaatraccion de patrimonios y la generacion de riqueza.
Con la presente deduccion, se podran captar ingresos con
los que ahora no cuenta la region madrilefia.

Adicionalmente, en momentos de crisis se incentivara,
con esta medida, la canalizacion del ahorro hacia la inver-

so para que se vayan de Espafia, lamenta-
blemente, que hara que se pierdan recur-
sos que puedan ser canalizados hacialain-
version, la actividad y, por tanto, hacia la
creacion de puestos de trabajo- con todala
sociedad, al incrementar, indirectamente,
las oportunidades de empleo.

Este potencial incremento de ingresos
que no se percibian en ningtn lugar de Esparia, al estar des-
tinado a los no residentes en territorio nacional durante, al
menos, los tltimos cinco afios, aumentaran los ingresos de
la Comunidad de Madrid y su aportacion al Fondo de Ga-
rantia de los Servicios Publicos Fundamentales del Sistema
de Financiacion Autondmica, que redundard en incremen-
tar, todavia mas, la solidaridad de Madrid con el resto de las
comunidades auténomas de régimen comun, siendo, por
tanto, una medida beneficiosa para toda Espafa.

Es la diferencia entre una politica econémica que benefi-
cie a los ciudadanos y empresas, atrayendo fondos que ge-
neren actividad econdmicay empleo, que es la que refuerza
la Comunidad de Madrid con esta nueva deduccion, y la
politica econémica de Sanchez, que expulsa la riqueza y
empobrece al conjunto de la sociedad con sus nuevos im-
puestos, ya que la pérdida de recursos desembocara en una
caida de actividad econémica y en una pérdida de puestos
de trabajo, que perjudicara a todos, pero todavia mas a las
personas en situacion mas desfavorecida. Es la diferencia
entre una politica de prosperidad, la de rebajas de impues-
tos, y otra politica regresiva, la de Sinchez, basada en subir
los impuestos y poner trabas a la prosperidad.

Profesor de Economia
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Sanchez defiende ante empresarios
e inversores sus nuevos impuestos

‘SPAIN INVESTORS DAY’/ E| presidente del Gobierno trata de congraciarse con las grandes companiias y
fondos aplaudiendo su labor pero justifica la necesidad de las nuevas contribuciones fiscales solidarias.

Juande Portillo. Madrid

#2023 no va aser un buen afio
para la economia mundial”,
reconocio ayer el presidente
del Gobierno, Pedro Sanchez,
para defender, sin embargo,
que “Espaiia va a ser de los
paises que mejor navegue la
incertidumbre”, consolidan-
dose como un polo de atrac-
cion de la inversion interna-
cional. Asilo sostuvo Sanchez
durante su discurso de clau-
sura de la XTIT edicion del fo-
ro Spain Investors Day, que
aprovech para tratar de con-
graciarse con los grandes em-
presarios e inversores, de los
que venia distancidandose en
los ultimos meses al conver-
tirlos en foco de los nuevos
impuestos a compaiiias ener-
géticas, entidades financieras
y grandes fortunas. Ayer San-
chez aplaudi6 su aportacion
al crecimiento econdmico pe-
ro les pidi6 aceptar de buen
grado las nuevas aportaciones
fiscales solidarias como forma
dehacer frente ala crisis infla-
cionistay energética.

“Quiero rendir homenaje a
los empresarios y empresa-
rias, emprendedores y em-
prendedoras, inversores e in-
versoras, que hacéis este pais
un poco mejor con vuestro
trabajo”, destaco, concedien-
do que esun ejercicio de agra-
decimiento que no se verbali-

za desde el Ejecutivo todo lo
habitualmente que deberia
hacerse. Sanchez remaché la
importancia del dinamismo y
la creacion de riqueza que
aportan a la economia espa-
fiola los “emprendedores,
empresarios e inversores”,
que eran los colectivos que
copaban mayoritariamente el
acto celebrado ayer. Se trata
del primer gran gesto de acer-
camiento al mundo empresa-
rial protagonizado por el pre-
sidente en los tltimos meses,
enlos que habia pasado de or-
ganizar foros oficiales con los
principales directivos del
Ibex 35 a cargar contra los be-
neficios extraordinarios cose-
chados por algunos de ellos y
a anunciar gravimenes ex-
traordinarios sobre ellos.
Sénchez, de hecho, aprove-

ché la ocasién también para
pedir comprension al empre- =

sariado ante sus Gltimas me-
didas fiscales, que han sido
frontalmente rechazadas por
los principales sectores afec-
tados. “Hace un par de meses
mi Gobierno aprobé un im-
puesto temporal sobre bene-
ficios caidos del cielo alas em-
presas eléctricas, y también a
entidades financieras, por
3.000 millones y lo hicimos
desde un convencimiento
que me gustaria compartir
con vosotros: en momentos

El presidente del Gobierno, Pedro Sanchez, ayer, durante su intervencién.

tan extraordinarios quienes
mas tienen deben ayudar para
proteger alasociedad, alaque
tanto deben y sin la cual ellos
mismos no podrian prospe-
rar”, defendio.

El Gobierno por su parte,
agrego Sanchez, ha contribui-
do a combatir la crisis movili-
zando 45.000 millones de eu-
ros en paquetes de medidas
paliativas contra los efectos

econdmicos de la invasion ru-
sa sobre Ucrania. Su objetivo,
expuso, ha sido el de “prote-
ger alas familias, el tejido pro-
ductivo e industrial frente a la
inflacién que atn les azota y
afectaalas cuentas de resulta-
dos de nuestras empresas”.
En paralelo, anadi6 el pre-
sidente del Gobierno, desde el
Consejo de Ministros se han
impulsado medidas para me-

jorar el marco de actuaciéon
empresarial y la atraccion de
talento, comolaley creay cre-
ce, la ley de start up, la refor-
mar concursal, el impulso de
la formacion profesional, o las
crecientes inversiones en
ciencia o lainnovacion.

“En definitiva, no por nada
Espaiia figura en el top 10 de
los mejores paises europeos
parahacer negocios en la ma-

“2023 no va a ser un
buen afio para la
economia mundial,
pero Espaiia lo
navegara bien”

yoria de raking internaciona-
les y es considerado el déci-
mo pais delmundo en regula-
cién més propicia para la in-
version extranjera”, reivindi-
co.

Récord de inversion

Como resultado, “los inverso-
res y analistas dan cuenta de
la confianza en nuestro pais y
ayer mismo [por el miércoles]
el diario Financial Times se-
fialaba que Espafa en 2022
alcanzé el maximo histdrico
de inversion extranjera direc-
ta, con més de 32.800 millo-
nes, un aumento del 23,9%
respecto al afio anterior”, dijo.

Generar este clima, apuntd
el presidente, se ha logrado
también con las “reformas y el
rapido despliegue de fondos
europeos” del plan Next Ge-
neration. Sanchez reconocid
que al empresariado le gusta-
ria que las ayudas europeas se
ejecutaran con mayor rapidez
pero aseguro que el Gobierno
hace todo lo que puede en la
medida de sus posibilidades
mientras pide a Europa que
agilice la politica de concesion
deayudas.

Finalmente, Sanchez avan-
20 que la presidencia espariola
de la Unién Europea, en el se-
gundo semestre del afio, se
centrara en mejorar laautono-
mia energética y la justicia so-
cial, mientras que el Gobierno
seguira trabajando, en clave
nacional, en solventar debili-
dades de la economia espafio-
la como pueden ser la lentitud
dela Justicia, admitio.
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Calvifio: “Bajar impuestos tan rapido como
sea posible es una competencia destructiva”

J. Portillo. Madrid

“Bajar impuestos tan rapido
como sea posible genera una
competencia destructiva”,
sostuvo ayer la vicepresidenta
primera del Gobierno, y mi-
nistra de Asuntos Econémi-
cos y Transformacion Digital,
Nadia Calvifio, cargando du-
ramente contra las principales
propuestas economicas que el
partido lider de la oposicion, el
PP, apuntalaba horas antes
anunciando nuevas rebajas
fiscales en la Comunidad de
Madrid.

Aungque la afirmacion de
Calvifio se enmarcaba en una
reflexién general sobre como
1la Uni6n Europea debe afron-
tar las crisis econdmicas, sus
palabras se producian durante
la XIITI edicién del Spain In-

vestors Day, el mismo marco
en el que esamisma marfianala
presidenta de la Comunidad
de Madrid, Isabel Diaz Ayuso,
anunciaba una relevante reba-
jafiscal paralos inversores que
se asienten en laregion

En concreto, la presidenta
madrilefia anticipd que ultima
impulsar un recorte del 20%
en el IRPF sobre las inversio-
nes en inmuebles, empresas o
acciones, por ejemplo, que ad-
quieran inversores que se
trasladen a Madrid durante al
menos 6 afios tras haber pasa-
do 5 0 mas fuera del pais. Di-
az-Ayuso presento la medida
como unasuerte de contraata-
que fiscal que permita neutra-
lizar el efecto disuasorio a la
inversion que pueda tener el
nuevo impuesto a las grandes

fortunas aprobado por el Go-
bierno central.

Para Calvifio, sin embargo,
los inversores internacionales
ya han reconocido el atractivo
de Espafia como objetivo de
sus operaciones, como de-
muestra el interés despertado
entre firmas como Google,
Cisco, Volkswagen o Maersk,
ilustro.

Urge al pacto derentas
En este sentido, la vicepresi-
denta primera del Gobierno
prometié que seguira “traba-
jando en la responsabilidad
fiscal, la justicia social y en re-
formas estructurales progre-
sistas” que permitan consoli-
dar un crecimiento econémi-
cosostenible.

Calvifio admiti6 que la

economia espafiola, como la
europea, afronta como
principales riesgos la infla-
cion, la crisis energéticay el
resto de consecuencias ne-
gativas de la invasion rusa
sobre Ucrania, pero puso en
valor el paquete de medidas
desplegada por el Ejecutivo
para paliar el episodio.

En todo caso, la vicepre-
sidenta insisti6 en la necesi-
dad de que los agentes so-
ciales adopten un pacto de
rentas que permitan mode-
rar salarios y beneficios em-
presariales durante los pro-
ximos afios. De momento,
eso si, Calvifio asegura que
no se han detectado efectos
de segunda ronda que pue-
dan provocar una espiral
inflacionista.
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La vicepresidenta primera del Gobierno, Nadia Calvifio, ayer.
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Editorial

Ayuso sube su 6rdago
fiscal para ingresar mas

a Comunidad de Madrid no s6lo se defenderd en los tribu-
I_ nales de las maniobras del Gobierno de Pedro Séanchez pa-
ra revertir sus rebajas fiscales. También tratara de impe-
dir, utilizando su capacidad normativa en materia tributaria, la
pérdida de contribuyentes de la region a consecuencia de la en-
trada en vigor del impuesto a las grandes fortunas, creado por
PSOEy Podemos para dejar sin efecto las bonificaciones del
100% en el Impuesto de Patrimonio aprobadas por Madrid, An-
daluciayla Region de Murcia. El objetivo es captar del extranje-
ro patrimonios que compensen a nivel recaudatorio la huida de
contribuyentes que la Comunidad de Madrid teme que se va a
producir por la politica fiscal de Sanchez. A tal fin, va a poner en
marcha una novedosa deduccion en el IRPF del 20% para todo
tipo de inversiones realizadas por no residentes en Espafia que
fijen su residencia en la region. Un tratamiento fiscal del que po-
dran beneficiarse también los ciudadanos espaiioles que hayan
residido durante al menos los tltimos cinco afios fuera de nues-
tro pais. Mds distintivo atn es que se podran deducir las inver-
siones realizadas fuera de Espa-

fia, salvo en inmuebles, siempre e
que mantengan laresidencia fis- La nueva deduccion

cal en Madrid. Lo cual sittaala €N €l IRPF permitira
comunidad en condiciones de @ Madrid reforzar su
competir con los territorios que  capacidad de atraer
tienen un tratamiento fiscalmis  talento e inversiones
atractivo paralos inversores, co-

mo Portugal. Igualmente singu-

lar es que la deduccion sera diferible durante los seis ejercicios
siguientes a realizar las inversiones, a diferencia del plazo habi-
tual de cuatro afos para cuestiones tributarias. Se trata por ello
de una estrategia ingeniosa que, ademas de demostrar que pese
alas zancadillas de Hacienda todavia tiene capacidad pararedu-
cir la presion fiscal en la region, Madrid podra reforzar su posi-
cién como principal polo de captacion de talento e inversiones
hacia nuestro pais. Y también demostrar que, al contrario de lo
que defiende el Gobierno, es posible incrementar los ingresos
fiscales con una tributacion baja que permita elevar las bases im-
ponibles. La vicepresidenta econdémica, Nadia Calvifio, critico la
estrategia de “bajar impuestos tan rapido como sea posible” por-
que, a su criterio, provoca una competencia destructiva, pero la
evolucion de los indicadores de crecimiento, generacion de em-
pleo e inversiones de lacomunidad que preside Isabel Diaz Ayu-
somuestran lo contrario. Madrid recauda mas y también contri-
buye mas que nadie alos fondos de solidaridad autonémicos.

El Supremo retratala
rendicién de Sanchez

E lauto dictado ayer por el juez del Tribunal Supremo Pablo

Llarena para incorporar los efectos de la reformalegal que

suprimio el delito de sedicién a la orden internacional de
detencion del expresidente de la Generalitat de Catalufa, Carles
Puigdemont, muestra las graves consecuencias de la misma. E1
desandamiaje del Estado de Derecho perpetrado por el Gobier-
no aimposicion de sus socios separatistas impedira que el méxi-
mo responsable de la frustrada intentona golpista de 2017 pueda
ser juzgado por tratar de subvertir el orden constitucional y es-
tatutario. Aunque la portavoz gubernamental, Isabel Rodriguez,
volvié a defender ayer que la nueva figura penal de “des6rdenes
agravados” es aplicable a lo sucedido en el procés, la resolucion
de Llarena no deja lugar a dudas: el nuevo marco legal “se acerca
ala despenalizacion”. Por tanto, Puigdemont y los dos exconse-
jeros que permanecen huidos de la Justicia, Toni Comin y Lluis
Puig, solo podran ser procesados por los delitos de malversacion
y desobediencia. Basandose en este mismo criterio, las defensas
de los ex altos cargos autonémicos que fueron condenados por
el Supremo van a pedir su absolucion y, en consecuencia, que
sean indemnizados por el tiempo que pasaron en la carcel. La
rendicién humillante de las armas juridicas del Estado concedi-
da por Sanchez a los separatistas catalanes para mantenerse en
el poder no s6lo dinamita la credibilidad internacional de la Jus-
ticia espafiola. También va a salirle muy cara a todos los espafio-
les y ha vuelto a envalentonar al independentismo, que ahora le
reclama un referéndum legal y la amnistia.
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Ayuso reta a Hacienda para
captar inversores del exterior

Bonifica un 20% el IRPF a nuevos residentes que aporten capital a Madrid

PABLO R. ROCES MADRID  patrimonios extranjeros-ya seaem- tima que la iniciativa permitira la
La Comunidad de Madrid pondraen  presas, inmuebles o productos finan-  creacion de 13.000 empleos y au-
marcha una deduccion del 20% enel  cieros—que se instalen en laregiéon.  mentara el PIB regional en casi 900
tramo autonémico del IRPF paralos  El Gobierno de Isabel Diaz Ayuso es-  millones de euros. PAGINAS 24 Y 25
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Madrid, a por el inversor exterior

@ Ayuso presenta una bonificacion del 20% del IRPF a quien se asiente en la region central durante seis ainos
@ Su estrategia pasa por ser «contrapeso» de Moncloa, recuperar inversores exiliados y atraer nuevos extranjeros

PABLO R. ROCES MADRID
El continuado enfrentamiento politi-
coy econdmico entre el Gobierno de
la Nacién y la Comunidad de Madrid
sumo ayer un nuevo capitulo con la
bonificacién del Impuesto sobre la
Renta de las Personas Fisicas (IRPF)
para las inversiones provenientes del
extranjero anunciada por Isabel Di-
az Ayuso. Si el miércoles el pulso del
Gobierno regional, seguido por el
resto de autonomias gobernadas por
el Partido Popular, se libraba con el
recurso ante el Tribunal Constitucio-
nal para frenar «de inmediato» el im-
puesto a las grandes fortunas, ayer
era el turno para una nueva bajada
fiscal en la capital como «contrape-
so» a las medidas adoptadas en
Moncloa.

El planteamiento que hacen en la
Comunidad de Madrid es que, para
«hacer frente» al nuevo gravamen
del Ministerio de Hacienda, ellos
permitiran una deduccién del 20%
en el tramo autonémico del IRPF a
todos aquellos inversores que pro-
vengan del exterior de Espana, se-
an nacionales emigrados o fora-
neos, y vayan a «generar actividad
econdmica o empleo» mantenién-
dose en la region durante los proxi-
mos seis anos sin limite de inver-
sién. Para poder acceder a esta ayu-
da no podran haber residido en
territorio nacional durante los ulti-
mos cinco anos.

«Cuando la inversién ponga en
tela de juicio la politica fiscal del
Gobierno de Pedro Sanchez, podra
seguir opinando que Madrid es di-
ferente, que es libertad y prosperi-
dad y que, por tanto, aqui es bienve-
nida», apunté ayer Ayuso en su in-
tervencién en el foro econémico
Spain Investors Day, uno de los mas
reconocidos en la capital, donde
también detallé que esta nueva me-
dida se podra aplicar a todo tipo de
activos: financieros e inmobiliarios
(los primeros no deberan estar ne-
cesariamente en la Comunidad de
Madrid, pero si los segundos).

Porque, asegur6 ayer la dirigente
popular, su Gobierno persigue la in-
tencién de «trasladar un mensaje» a
las empresas que quieran invertir
en la capital y presentarse como
«un contrapeso institucional» y

La presidenta de la Comunii ad de Madrid, Isabel Diaz Ayuso, ayer, en el foro Spain Investors Day. EUROPA PRESS

«una alternativa» al Gobierno de Pe-
dro Sanchez, «especialmente» tras
la propuesta de un gravamen que
vaya dirigido a las grandes fortunas
contra el que recurrira por «invadir
competencias autonémicas» y «hur-
tar el debate parlamentario» al tra-
mitarse como enmienda en los im-
puestos a la banca y las energéticas.

Fuentes del equipo de la Puerta
del Sol, con mayor concrecién, indi-
can que el prop6sito es repatriar a
inversores que salieron de Espana,
especialmente en los anos de la cri-
sis econdmica, y sumar nuevos pro-
cedentes de paises foraneos. «Cuan-
do hemos salido fuera y mantenido
reuniones con potenciales inverso-
res, la gran mayoria nos traslada
que les asusta la politica fiscal de es-
te Gobierno de Pedro Sanchez», in-
dican fuentes de Sol, que agregan
que se debe «contrarrestar esa ma-

Calvino: «Bajar
impuestos tan rapido
genera competencia
destructiva»

la imagen» para que se asienten en
nuestro pais y, en este caso, en Ma-
drid. La busqueda exterior, en lugar
de en el resto de autonomias espa-
nolas, senalan, se debe a evitar una
competencia entre las mismas, al-
gunas también a la caza de inverso-
res, como Andalucia, gobernadas
por el propio PP

Segun las previsiones de la Con-
sejeria de Economia y Hacienda, es-
ta bonificacion del tramo autonémi-
co permitira generar la actividad y
el empleo que persigue, provocan-
do asi «un impacto positivo» en la
recaudacién. El dato que maneja el
departamento de Javier Fernandez-
Lasquetty es que se creen 13.000
puestos de trabajo y que se aporten
886 millones de euros més al PIB de
la region por cada 1.000 millones de
inversién. Y, al mismo tiempo, los
ingresos por impuestos ronden los
125 millones adicionales.

Desde la Puerta del Sol aseguran
que la llegada de estos inversores ex-
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tranjeros, atraidos por la medida,
también «favorecera a las empresas
que ya estan erradicadas en la Co-
munidad de Madrid y que buscan in-
versores para expandir sus nego-
cios» y que se recurre al IRPF por-
que la regién no puede modificar un
impuesto estatal como Sociedades.

Segun los datos del Instituto Na-
cional de Estadistica, actualizados
al tercer trimestre de 2022, la Co-
munidad de Madrid acumulaba
14,5 millones de euros en inversién
extranjera, un 64,7% del total del te-
rritorio nacional. Y son esas cifras
las que el Gobierno regional persi-
gue aumentar en periodo preelecto-
ral con la bonificaciéon de un im-
puesto que, ademas, le permite
asentar su discurso de bajadas fis-
cales y confrontar nuevamente con
el modelo del Gobierno de central y,
por tanto, de la izquierda. Ayer, en
su intervencién, Ayuso arremetio
contra Moncloa y contra Pedro San-
chez por su politica econémica «rui-
nosa» incidiendo en que si el presi-
dente «no se va este afno la inver-
sién en Espana se desploma del
todow. «Si Sanchez repitiese, que no
va a suceder, desde ese dia se hun-
de la economia en Espafa», conclu-
y0 la dirigente popular.

Apenas unas horas después de la
intervencién de la presidenta regio-
nal, en el mismo foro, lleg6 el turno
para la vicepresidenta primera del
Gobierno, y ministra de Economia,
Nadia Calvifio, que asegur6 que «ba-
jar impuestos tan rapido como sea
posible genera una competencia des-
tructiva». Aunque la niimero dos del
Ejecutivo pronunciaba estas pala-
bras en una reflexién encuadrada en
cémo la Unién Europea deberia
afrontar las crisis economicas actua-
les, la cercania con el anuncio de
Ayuso y las continuas discrepancias
que su Ministerio y la Puerta del Sol
han mantenido también en la direc-
cion de los populares.

La vicepresidenta incidi6 en que
continuaran avanzando «en la res-
ponsabilidad fiscal, la justicia social
y en reformas estructurales progre-
sistas» para atraer empresas como
Google, Volkswagen o Mersk para
asentarse en Espana. «La certidum-
bre y la confianza del Plan de Recu-
peracién hacen de Espafa uno de
los destinos més atractivos para la
inversién extranjera directa», desta-
c6 en su intervencion.

Y, en el cierre del foro, el presi-
dente, Pedro Sanchez, insistio6 en
que «quienes mas tienen, deben
ayudar para proteger a la sociedad
a la que tanto deben y sin la cual
ellos no podrian prosperar».
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Campanfa tributaria:

FIRMA INVITADA
JAVIER GOMEZ TABOADA

Abogado tributarista. Socio de Maio Legal

egin ha trascendido,
la Agencia Tributaria
(AEAT) lanzara una
campana mediatica pa-
ra sensibilizar a la poblacién so-
bre el valor social de los impues-
tos. Aclaracién: a mi, ya les anti-
cipo, no me hace falta; ya salgo
de casa sensibilizado cada dia.
La cuestidn creo que es otra:
sabedores de nuestra obligacién
de sufragar el estado del bienes-
tar, ¢dénde esta el limite? Y me
explico: el esfuerzo tributario
(concepto mucho mas acerta-
do que la presion fiscal) de los

espafioles crece y crece, supe-
rando ya en un 52 % la media
de la UE; en el 2022, la recau-
dacién fue de récord y con Es-
pafa perdiendo competitividad
fiscal; el 2023 ha empezado con
cuatro —icuatro!— nuevos tri-
butos (plastico, energéticas, fi-
nancieras y grandes fortunas);
y, sobre todo, el gasto —iy, con
él, la deuda!— no para de cre-
cer... Show must go on.

Se dice que uno de los vectores
de esa campana sera que «los ciu-
dadanos conozcan como cada uno
de los euros que pagan con sus im-
puestos se refleja en la construc-
cién del estado de bienestar, co-
mo promulga la Constituciény».

Bienvenido sea —no seré yo
quien lo cuestione— ese empe-

no pedagobgico, pero digo yo que
la Constitucién también dice otras
cosas, ¢no? Como, por ejemplo,
que esos impuestos se recauden
conforme a derecho..., 1o que nos
hace escandalizarnos con que la
AEAT pierda mas del 40 % de sus
pleitos; o que los contribuyentes,
como ciudadanos que somos, ten-
gamos derecho —ifundamental!—
ala tutelajudicial efectiva..., 1o que
encaja mal con que los procesos
administrativos/judiciales se di-
laten cerca de un lustro y/o que
la inmensa mayoria solo tenga-
mos derecho a un tinico pronun-
ciamiento judicial en esas pugnas
con la AEAT.

Ademas, no todos los liti-
gantes en esas lides son Xabis
Alonsos o Jorges Lorenzos; no,

lo legal... y lo legitimo

en esa creciente lista de agra-
viados también esta Penélope,
una humilde madre turolense
que tuvo que pleitear durante
siete —isiete!— afios para que
el Tribunal Supremo obligara a
la AEAT a abonarle los 100 eu-
ros mensuales por hijo a los que
tenia derecho. Ese abono —que
ella, iingenual, habia pedido que
se le pagara anticipadamente—
se habra consumado cuando sus
hijos ya sean adolescentes, si no,
incluso, ya mayores de edad.
¢Constitucién? Si, claro; pero
paratodosy para todo. Y, ademas,
tampoco conviene confundir le-
galidad con legitimidad; pero si
recordar que somos libres (y eso
también estd en la Constitucién).
#ciudadaNOsubdito
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Avyuso incentivara a
los inversores ante
los impuestos a las
grandes fortunas

m La presidenta de la Co-
munidad de Madrid, Isa-
bel Diaz Ayuso, anuncio
ayer que impulsard un in-
centivo fiscal para nuevos
inversores en la autono-
mia que pretende que ac-
tie como «contrapeso» al
Impuesto Temporal de
Solidaridad de las Gran-
des Fortunas del presi-
dente del Gobierno.
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IRPF: ¢ Hay que declarar el cheque de 200 euros para alimentos

en la Renta?
Hacienda aclara como tributara esta ayuda tras detectar un error en una informacion
difundida por el Gobierno Ahora en portada Mas leidas

Inma Bermejo - original

Una persona saca dinero de un cajero de una entidad bancaria FOTO: Emilio Naranjo EFE

Los futuros beneficiaros del cheque de 200 euros para alimentos deben leer la letra pequefia
de esta medida, sobre todo la que concierne al pago de impuestos. Desde la Agencia
Tributaria explican que el cheque tributa como ganancia patrimonial en el Impuesto sobre la
Renta (IRPF). Esto significa que habra que incluirlo en la declaracién de la Renta del préximo
afno, en 2024, ya que se concedera este ejercicio, y no estara exenta de impuestos. Esta es la
norma que seguird Hacienda, pero un error en una guia publicada en la web de La Moncloa ha
generado numerosas dudas los futuros solicitantes.

En la publicacién Ayuda de 200 euros para familias con menos recursos: requisitos y cémo
solicitarla, la web del Gobierno indica todo lo contrario a lo que afirma Hacienda. En concreto,
dice lo siguiente: Los beneficiarios de la ayuda deberan presentar la Declaracién de la Renta
correspondiente al ejercicio de 2023, con independencia de sus ingresos, si bien el cheque es
una renta exenta de tributacion. Segun esto, el cheque no tributaria como ganancia patrimonial
en la Renta, pero todos los beneficiarios estarian obligados a presentar la declaracion, como
ocurre actualmente con el Ingreso Minimo Vital (IMV). Fuentes de la Agencia Tributaria
consultadas por LA RAZON aclaran que esta informacion es errénea y reiteran que el cheque
no sera una renta exenta y que tributaran por él aquellos contribuyentes que superen el minimo
para hacer la declaracién, que por norma general es de 21.000 euros o de 14.000 euros si se
tienen dos o mas pagadores de los que se cobran mas de 1.500 euros.
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Si el solicitante tiene domicilio fiscal en Mavarra o el Pals Vasco, 1as haclendas locales
5erdn las competentes para recibir las solicitudes y administrar €l cheque.

:Qué documentacion hay que aportar?

En principio, ninguna. Una vez rellenado el formulario, la Agencia Tributaria cruzara
sus datos con los de otras administraciones y determinard sl el contribuyente tiene
derecho al chegue.

Si no procede |a concesidn de la ayuda, la Agencia Tributaria se lo natificard al
salicitante, quien dispondra de diez dias para alegar. Transcurrido el plazo de un mes
sin que este haya presentado alegaciones, documentos © justificantes se considera
denegada su peticion,

iHay que declarar la ayuda de 200 euros a Hacienda?

Si. Los beneficiarios de la ayuda deberan presentar |a Declaracion de la Renta
carrespondiente al ejercicio de 2023, con independencia de sus ingresos, i bien el
cheque es una renta exenta de tributacion.

Informacioén errénea en la pagina web La Moncloa FOTO: La Razén

La ayuda para comida forma parte del tercer paquete de medidas anticrisis y tiene como
objetivo paliar el impacto que esta teniendo el alza de los alimentos en los hogares espanoles.
El decreto recoge que podran acceder a este cheque de 200 euros quienes hayan sido
asalariados, autonomos o desempleados en 2022, que tengan su residencia habitual en Espana,
que tengan rentas anuales de hasta 27.000 euros y que no gocen de un patrimonio superior a
75.000 euros, descontando la vivienda principal, en el caso de ser de la propiedad de los
beneficiarios.

El computo de los ingresos y del patrimonio se efectuara sumando los de los familiares que
convivan en el mismo domicilio: el solicitante, su cdnyuge o pareja de hecho, descendientes y
ascendientes hasta segundo grado. Ademas, este coOmputo de ingresos y patrimonio se
realizara con fecha a 31 de diciembre. No obstante, el Gobierno aclara que no se sumara el
ingreso y patrimonio de las personas que compartan piso sin tener una relacion familiar.

Los que pidan el cheque solo disponen de mes y medio para realizar la solicitud, del 15 de
febrero y el 31 de marzo de 2023, y deberan hacerlo en la sede electronica de la Agencia
Tributaria. Tendran que rellenar un formulario en la Agencia Tributaria, en el que facilitaran la
cuenta bancaria donde deseen que se realice la transferencia. Sera necesario disponer de
Cl@ve o certificado electrénico para realizar el tramite. En cambio, si el solicitante tiene
domicilio fiscal en Navarra o el Pais Vasco, las haciendas locales seran las competentes para
recibir las solicitudes y administrar el cheque.

La Agencia Tributaria ya ha activado en su Sede Electronica el apartado para solicitar este
cheque. Lo que no se sabe aun es cuanto tardara en llegar el ingreso desde que se presenta
la solicitud, aunque tomando como referencia el cheque de 200 euros del pasado verano, las
cantidades no suelen tardar mas de uno o dos meses en llegar.
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Espaiia mantiene a Panama y Bahamas fuera de su nueva lista de
paraisos fiscales

Rosa Maria Sanchez - original

Imagen de una playa en Southampton (Bermudas). / EFE / Cj Gunther
Redactora jefe

Especialista en Macroeconomia, presupuestos, impuestos y pensiones.
Escribe desde Madrid

El Ministerio de Hacienda prevé reducir a 24 el nimero de territorios incorporados dentro de la
nueva lista de paraisos fiscales que regira a partir de 2023. El nuevo listado mantiene fuera de
la consideracion de paraiso fiscal a Panama y las Bahamas, dos territorios que ya se cayeron
del catalogo espafol en 2011 y que, sin embargo, si forman parte de la lista negra de la
Unién Europea, actualizada en octubre pasado. A partir de ahora, también quedara fuera de la
lista espanola de paraisos fiscales la jurisdiccién de Liechtenstein asi como el régimen de
sociedades de Luxemburgo.

Hacienda ha redactado un borrador de orden ministerial por el que actualiza y pone al dia el
listado de paraisos fiscales que data de 1991. El borrador estara sometido a informacion
publica entre este viernes 13 de enero y el dia 23, antes de su definitiva aprobacién. En su
origen, el listado de 1991 incluia un total de 48 paraisos fiscales. Progresivamente se han ido
'cayendo' de esta consideracion un total de 15 territorios, a medida que la administracion
tributaria espafola iba suscribiendo convenios de intercambio de informacién con cada uno de
ellos. De esta manera, desaparecieron de esta lista negra espafiola tanto Panama, como las
Bahamas (en 2011), asi como otros territorios tales como Andorra (2011), Hong Kong (2012),
Malta (2006), Singapur (2012) u otras jurisdicciones como el Sultanato de Oman (2015) o los
Emiratos Arabes Unidos (2007).

La ausencia de Panama de la lista espafnola de paraisos fiscales resulté especialmente
polémica con ocasion de la investigacion periodistica de los llamados 'Papeles de Panamé’,
en 2016. En aquel dosier internacional aparecian citadas al menos 1.200 sociedades, 558
accionistas, 166 clientes intermediarios y 89 beneficiarios con direccién postal en Espafa. La
posterior investigacion periodistica sobre los 'Papeles de Pandora’ volvié a destapar, en 2021,
otro entramado mundial de sociedades opacas en Panama, Bahamas y otros paraisos fiscales
en el que, de nuevo, aparecieron citados un buen nimero de personalidades espariolas.

Tras quedar descolgados 15 territorios de la lista inicial de 48 paraisos fiscales por la via de
firma de acuerdos con la administracion espafola, el listado qued6 reducido a 33
jurisdicciones. Ahora el nuevo listado que Hacienda somete a informacién publica incluye 24
territorios (nueve menos).

En concreto, el nuevo listado incorpora ahora nuevos territorios, que no estaban en el viejo
catalogo pero que si forman parte de la lista negra de la UE -Guam, Palaos, Samoa y Samoa
Americana- y recupera otros dos que habia sido redimidos en arios anteriores (Trinidad y
Tobago y las islas Barbados). También integran el listado de paraisos fiscales sometido a
informacién publica otros territorios que también figuran en la lista negra de la UE: Anguila,
Fiji, Islas Turca y Caicos, Islas Virgenes de EEUU y Vanuatu. En total, el listado europeo
apenas consta de una docena de territorios, la mitad que los que quedaran incorporados en la
nueva lista espafnola.

Si bien el listado espariol no incluye a Panama o las Bahamas (que si estan en el europeo) si
incorpora otros nombres que no figuran en el de la UE: Bahréin, Bermuda, Dominica, Gibraltar,
Guernsey, Isla de Man, Islas Caiman, Islas Malvinas, Islas Marianas, Islas Salomén, Islas
Virgenes Britanicas, Jersey y las Seychelles. Veinticuatro, en total en el listado espariol.

Al mismo tiempo, ya no seran considerados paraiso fiscal a efectos de la legislacién espafiola
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jurisdicciones que si figuraban en el viejo listado, como Liechtenstein o Luxemburgo (en lo que
respecta a las rentas percibidas por determinadas sociedades de tenencia de activos).
También salen de la lista negra espafola los territorios de Brunei, Antigua y Barbuda, Islas
Cook, Granada, Mauricio, Montserrat, Republica de Nauru, San Vicente y Granadinas, Santa
Lucia, Libano, Liberia y Macao.

En realidad, en el borrador de orden ministerial preparado por Hacienda desaparece el término
de "paraiso fiscal" que si figuraba en el viejo real decreto de 1991 y que ahora se sustituye
por el de "jurisdicciones no cooperativas". Se explica que, de este modo, con la finalidad de
hacer mas eficiente la lucha contra el fraude fiscal, "se amplia el concepto de paraiso fiscal,
atendiendo a criterios no solo de transparencia, sino también de equidad fiscal, identificando
aquellos paises y territorios caracterizados por facilitar la existencia de sociedades
extraterritoriales dirigidas a la atraccion de beneficios sin actividad econémica real o por la
existencia de baja o nula tributacién o bien por su opacidad y falta de transparencia, por la
inexistencia con dicho pais de normativa de asistencia mutua en materia de intercambio de
informacién tributaria aplicable, por la ausencia de un efectivo intercambio de informacién
tributaria con Espana o por los resultados de las evaluaciones realizadas por el Foro Global
de Transparencia e Intercambio de Informacién con Fines Fiscales sobre la efectividad de los
intercambios de informacién con dichos paises y territorios".

De acuerdo a esta definicion amplia, el nuevo listado original de 24 territorios, se ira revisando
de forma periddica, a la vista de las actualizaciones internacionales y de los "avances
nacionales".

La legislacion fiscal espanola incluye medidas contra el uso de paraisos fiscales. Asi, existe
un impuesto especial para quienes invierten en estos territorios, de ahi la relevancia de estar o
no en esa lista. Ademas, se exige que todas las empresas declaren sus inversiones en estas
jurisdicciones. También se establece que las sociedades ubicadas en territorios de escasa o
nula tributacién declaren segun la normativa espanola del impuesto de sociedades, siempre
que sus activos o derechos estén en territorio espafol. Ademas, existe la obligacion de
declarar bienes en el extranjero a través del modelo 720 de la Agencia Tributaria.

DISCREPANCIA EUROPEA
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Roubini: "Pase lo que pase en las elecciones, Espana sufrira el
estrés econémico europeo con mas deterioro fiscal"

Maria Vega - original

En 2006, Nouriel Roubini (Estambul, 1959) fue invitado a participar en una conferencia en el
FMI 'y dejé perplejo al auditorio al dibujar una crisis financiera que, en aquel momento, nadie
veia venir en Estados Unidos. Dos afos después, el economista que le invité a participar en
aquel evento, volvié a presentar a Roubini en otro acto. Y entonces, contd que dos anos atras
sus opiniones eran las de un "loco", pero que ahora era recibido como un "profeta".

Esta semana, el influyente profesor de Economia de la Stern School of Business de la
Universidad de Nueva York ha presentado en Espana su nuevo libro Megamenazas (Deusto).
Una obra en la que analiza 10 riesgos globales que interactuando entre si anuncian un
escenario mucho mas peligroso para la humanidad de lo que fue la crisis de 2008.

Recibe a este periédico en la Fundacion Rafael del Pino y advierte que estamos ante el fin de
una era complicada por las tensiones geopoligicas que podrian desembocar en la lll Guerra
Mundial, la insostenibilidad de la deuda, el auge del populismo o la desigualdad. Un mundo
de dos bloques que asiste al principio del fin del Homo sapiens.

Entrevista a Nouriel Roubini Sara Fernandez

Pregunta.- Usted fue apodado 'Dr Doom' (Doctor Catastrofe) por pronosticar la crisis financiera,
pero ahora escribe un libro en el que dibuja un mundo aun mas peligroso con las 10
'megamenazas’.

Respuesta.- No soy 'Doctor Doom', soy 'Doctor Realista'. Desgraciadamente, en las Gltimas
décadas han surgido unas emergencias que he llamado megamenazas. Es lo que se llama
policrisis por la confluencia de muchas calamidades. Hay riesgos econémicos, monetarios y
financieros, también riesgos geoldgicos, medioambientales, pandemias, tecnologicos por la
inteligencia artificial, la automatizacién... Todos interactian. Asi que nos debemos aproximar a
ellos de manera holistica para entenderlos y, después, tratar de averiguar cuéles son las
posibles soluciones.

En economia, la eurozona padece alta inflacion, estancamiento e, incluso, recesion. ¢Viene una
crisis corta?

El BCE y el consenso de economistas dicen que se va a producir una corta y poco profunda
recesion de un par de trimestres, luego caerd la inflacion y se podra relajar la politica de tipos
de interés a finales de este afio. Yo soy mas pesimista. Creo que habra una recesion mas
dura porque la inflacion no va a caer con fuerza de manera rapida. Sera mas dificil ir del 6%
al 2% que del 10% al 6% por muchas razones.

"Habra una recesidon mas dura porque la inflacién no va a caer con fuerza de manera rapida"

El BCE tendra que elevar los tipos de interés por encima del 3%, hasta el 4 o incluso por
encima. Si eso pasa, habra un aterrizaje duro de la economia con varios trimestres en
contraccion. La bolsa caerd, los tipos subirdn mas, los costes financieros seran mas altos y
provocara una recesion mas aguda. Esto llevara a una tension [distress] al sector financiero, lo
que siempre afecta a la economia real.

¢Como puede gestionar el BCE esta situacion?

Las diferencias en la inflaciéon en los paises del euro hacen el trabajo del BCE mas duro. Pero
en algunos casos, los datos de inflacién son artificiales porque se ha bajado con medidas
fiscales o suprimiendo determinadas tasas con un estimulo fiscal. A corto plazo, baja la
inflacién. Pero cuando transfieres dinero al sector privado, hay mas dinero para gastar y cuesta
mas tiempo bajar la inflacién.

"Los datos de inflaciéon son artificiales porque se han bajado con medidas fiscales"
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Las politicas fiscales para proteger a los trabajadores, a los hogares, a las empresas, hacen
mas dificil el trabajo del BCE. Porque a mas demanda, més inflacién. Asi que la politica fiscal
y monetaria en este momento van en direcciones contradictorias.

¢Y como ve a Espaia? Parece que no hay riesgo de recesion en 2023, pese a algunas sefales
preocupantes.

En Espana, hay una mezcla con algunos datos positivos, como el crecimiento robusto del afo
pasado, pero fue por la recuperacién de la Covid. Este ano el crecimiento va a ser mas bajo.
La inflacion se ha moderado, pero la subyacente -que excluye la energia- es todavia alta y la
ola inflacionaria sera persistente. La deuda es alta y el balance fiscal primario del Gobierno -
que excluye los intereses de la deuda- no es tan positivo como en otras partes de la
eurozona.

"En Espafa, el deterioro fiscal va a coincidir con la inflacién alta y el estrés en la economia”

Espana no ha hecho demasiado en esfuerzo fiscal. Y pase lo que pase en las elecciones y
esté quien esté en el poder, ya sea desde la izquierda o desde la derecha, en Espafa va a
pasar lo mismo que en el resto del mundo: el deterioro fiscal va a coincidir con la persistencia
de la inflacién alta, que obligara al BCE a llevar los tipos de interés de los depdsitos por
encima del 3%. Esto va a introducir mas elementos de estrés en la economia y en los
mercados financieros. En términos relativos, Espafa, probablemente, esta ligeramente mejor
que ltalia, pero no mucho mejor.

El economista Nouriel Roubini. Sara Fernandez EL ESPANOL
En el libro anuncia una crisis de deuda, ¢cuando estallara?

La deuda publica y privada ha evolucionado desde niveles del 100% del PIB mundial en los
anos 70 a niveles del 350% el ano pasado. Pero, ademas de las cifras oficiales de deuda, hay
otro dato implicito que viene del envejecimiento de la poblacién y de la incapacidad de hacer
frente a un sistema de pensiones y salud en el que los jovenes pagan los subsidios de los
mayores. Implicitamente, en Europa, esto representa de media al menos el 100% del PIB. Y
las reformas de las pensiones se estan desarrollando muy despacio.

"Esta recesion, a diferencia de en otras, no se va a poder evitar"

Asi que al problema fiscal explicito de las cifras, se afiade este otro problema implicito. Con
esto, yo creo que el desencadenante de una crisis de deuda puede ser una recesion porque
los beneficios caen, los empleos se pierden, los activos de los hogares y las bolsas caen, de
la bolsa Y esta recesion, a diferencia de en otras, no se va a poder evitar porque los bancos
centrales se enfrentan a ella teniendo que subir los tipos de interés porque en lugar de
deflacion hay inflacion.

¢Como hemos llegado a este punto?

Tanto por las politicas que hubo que desplegar por la Covid, como por la mala suerte, por la
respuesta a la guerra de Ucrania, el impacto en los precios de las materias primas por las
politicas de Covid cero de China... Cuando hay una recesién, como ocurrié en la crisis
financiera o incluso en la Covid, los bancos centrales bajan los tipos de interés, despliegan
planes de estimulo... Pero ahora la eurozona esta entrando en una recesién con los costes de
financiacion subiendo. El BCE tiene que subir mas los tipos, asi que esto afiade un shock
adicional que va a estresar a los mercados de deuda y la economia real.

El economista Nouriel Roubini. Sara Fernandez EL ESPANOL
En este escenario, ¢qué podemos esperar de los mercados?

Los bancos centrales y los mercados esperan una recesion corta con algo mas de subida de
los tipos de interés antes de que la inflacién baje. Si usted lo ve asi, es posible que sea un
buen afio para las acciones. Pero yo creo que vamos a un aterrizaje econémico duro. El dolor
va a continuar.

«-- Volver al indice
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Hablaba antes de mala suerte por la guerra, pero los problemas geopoliticos que estan
aflorando vienen siendo una amenaza desde hace afnos.

Estamos, en cierto modo, peor que en la crisis de 1970 con los impactos negativos de las
cadenas de suministro que vienen de la Covid, Rusia, Ucrania, China. Tenemos el peor
periodo en el mundo desde la crisis financiera. En los anos 30 y 40 hubo una 'depresién
geopolitica' con guerras frias y calientes entre los grandes poderes. Hay cinco poderes: China,
Rusia, Irdan, Corea del Norte y Pakistdn que van a desafiar el orden politico y econémico de
EEUU, Europa y Occidente.

"Hay cinco poderes: China, Rusia, Irdn, Corea del Norte y Pakistan que van a desafiar el
orden politico y econémico de Occidente"

Hay una 'guerra caliente' entre Rusia y Ucrania y es una guerra que podria llegar a involucrar
a la OTAN. También Israel esta amenazado por el Estado nuclear de Iran, luego esta el
conflicto entre EEUU y China, con Taiwan, y de manera mas amplia esta la lucha por la
hegemonia de Asia. Asi que las guerras frias se estan enfriando ain mas llevando a la
desglobalizacién y fragmentacién de la economia global. Si hablamos de la seguridad del
comercio en lugar del libre comercio, aumentan los costes de produccion. Un mundo de
fricciones reduce el crecimiento.

Usted ha advertido de que Ucrania podria ser el inicio de la Tercera Guerra Mundial en un
mundo con potencias nucleares.

Muchas personas han hablado de esta posibilidad. Los paises revisionistas de los que hemos
hablado, todos ellos, los cinco, tienen ya la bomba nuclear porque Iran esta en camino de
conseguirla. Asi que el peligro no es sélo el conflicto entre grandes poderes, como pudiera ser
EEUU y China, o EEUU y Rusia.

"La amenaza de una guerra nuclear no solo viene de las grandes potencias"

Hay otros conflictos, entre estas potencias pequenas, como Pakistan, Corea del Norte o Irdn
que pueden llegar a ser una guerra no convencional porque todos ellos tienen la bomba
nuclear. La amenaza de una guerra nuclear no sélo viene de las grandes potencias. No sélo
posible, sino que es probable, que ocurra entre naciones mas pequefnas y cualquier conflicto
puede empezar como una guerra convencional y escalar facilmente a otra no convencional.

Y en este nuevo contexto geopolitico, ¢el dolar puede ser reemplazado por la divisa china?

No creo porque el orden mundial de divisas estd basado en el ddlar como gran moneda de
reserva. Dos tercios de las reservas son en dolares. El euro, el yen o la libra representan una
parte pequefia. Algunas personas han intentado crear un mundo multipolar con mdultiples
divisas. Hubo un proyecto del FMI y otros similares en China para crear una cesta de indices
de divisas que incluyera el délar, el euro, la libra o el yen. Pero esta cesta no es un medio de

pago.
"El mundo se va a dividir en dos zonas de poder con dos divisas como reserva"

El mundo se va a dividir en dos zonas de poder. Uno girara alrededor de EEUU, Europa y
Occidente y otro del bloque de los aliados en Asia a los que se podrian unir amigos de
Oriente Medio y de Africa. Probablemente, se dividira con dos grandes reservas de divisa
internacionales. Una sera el délar y otra, la moneda china. Y conviviran con las monedas
digitales que estan creando los bancos centrales, como el BCE o la Reserva Federal. Esto
implica una caida del ddlar relativa, pero no absoluta.

Como una guerra de divisas...

El délar se esta convirtiendo en un arma, en un tema de seguridad nacional, de politica
exterior, con la imposicién de sanciones al comercio o financieras a los rivales. Y por este
motivo, no solo el délar, también las reservas de euros, yenes y libras se estan congelando.
Probablemente, el Unico valor que China y Rusia podrian tener y que no pueda ser facilmente
«-- Volver al indice
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utilizado por Occidente sea el oro. Asi que el ddblar sufrird. Pero es una decadencia relativa, no
absoluta de la moneda de EEUU.

El economista Nouriel Roubini. Sara Fernandez EL ESPANOL
Hablando de divisas, usted es muy critico con las criptomonedas.

He sido el mayor enemigo de las criptomonedas durante anos. He escrito sobre ellas desde
2017 y mantengo mi postura. No pueden ser llamadas 'divisas' porque no lo son, no tienen
ninguna de las caracteristicas de las monedas. Tampoco son activos porque los activos estan
respaldados por algo.

El 80% de los tokens fueron una estafa, otro 17% colapsé. Asi que el 97% ha desaparecido.
Pero quedan unos cientos. Incluso el bitcoin ha perdido el 80% de su valor desde el pico que
alcanz6 en noviembre de 2021. El 99,9% de ellas era una estafa, un fraude. Han estado
creando una ilusién en el sistema monetario que no tenia sentido, como si fueran a salvar el
mundo, a los pobres, y era un fraude. Esta gente debe ir a la carcel. Desgraciadamente, gente
joven confi6 en ellos e invirtié en el pico de las criptomonedas. Han perdido sus ahorros. Era
un fraude. Y es una amenaza.

Otra es el cambio climatico. ¢{Qué se puede hacer?

En el libro presento cosas que se pueden hacer, pero subrayo que los costes son todos para
el corto plazo y los beneficios solo se ven en el medio y largo plazo. Y en realidad, lo que
estamos viendo es mucho greenwashing. Reducir las emisiones implica un crecimiento
negativo hoy.

"Reducir las emisiones implica un crecimiento negativo hoy"

Las soluciones de geoingenieria son una 'ciencia loca' y se enfrentan a muchas restricciones.
Por ejemplo, en muchos lugares, la mitad de la gente no cree en el cambio climatico. Ademas,
hay un conflicto entre generaciones. Los mayores votan, los de mediana edad no quieren
sacrificar su carrera a corto plazo a pesar de esta amenaza. Asi que se espera que se
produzca un milagro que lo resuelva a nivel global.

También es un problema entre paises.

Hay un conflicto entre paises ricos y pobres. Es un problema coordinar a 200 paises. China y
los més pobres calculan que necesitan otros 20 afnos para reducir las emisiones cuando
nosotros creamos el problema hace 200 afios con la Revolucion Industrial.

Argumentan que se les pide recortar las emisiones, que es como pedir que no salgan de la
pobreza, cuando les faltan 20 afios para tener clases medias o ricas. Asi que a cambio piden
trillones de dolares de subsidios que Occidente no esta dispuesto a entregar en un mundo de
rivalidades. La cuestidon no es ver lo que seria deseable, sino lo que es politicamente posible.
Y al analizar la situacion veo que es como asistir al accidente de un tren a camara lenta.

Tras la crisis financiera, la desigualdad entré en la agenda politica, al menos, en Europa. Sin
embargo, usted describe un mundo cada vez mas desigual.

La desigualdad en el mundo ha aumentado, tanto en las economias avanzadas como en los
mercados emergentes. El comercio y la globalizaciéon pueden generar mas desigualdad.
Incluso la innovacién tecnolégica intensiva en capital. Las elites econémicas y financieras
pueden utilizar el poder para su beneficio. Hay muchisimas tendencias que hacen que la
desigualdad esté aumentando. Y esto es el germen de la lucha entre democracias liberales
frente al populismo, o del auge de los movimientos de extrema derecha o de extrema
izquierda.

¢Como reducirla?

Luchar o lidiar con la desigualdad no es sencillo. En la historia, la desigualdad sélo cae
cuando hay guerras civiles, una revolucién, hambrunas o grandes desastres porque es
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entonces cuando todos, incluidos los ricos, mueren o se vuelven pobres. Pero esta no es la
solucion que queremos para resolver la desigualdad. Tiene mas sentido la redistribucién. Pero
esto no gusta a algunas élites politicas y financieras que intentan dar marcha atras a las
politicas de redistribucién. La desigualdad en Europa -después de impuestos y transferencias-
es menor en Europa que en EEUU.

¢Por qué piensa que el '"Homo sapiens’ va a quedar 'obsoleto’ frente a los robots?

Creo que en algun punto, las maquinas van a ser superinteligentes, mucho mas que las
personas. Y perderemos su control. Algunas personas pueden querer fusionarse con ellas, ser
'transhumanos'. Es la biénica. Muchos pueden tener la tentacion de querer vivir para siempre,
sea utdpico o no. Pero, en la vida de este planeta, en 3,5 billones de anos, los sapiens somos
como una nota a pie de pagina en la historia.

"Perderemos el control de las maquinas. Algunas personas pueden querer fusionarse con
ellas, ser 'transhumanos™

Los sapiens mataron a los Neandertales erectus. Luego han ido evolucionando a lo largo de
10.000 anos tras la Revolucién Agricola. Y es en los ultimos 150 afios cuando hemos entrado
en la Revolucién Industrial que podriamos decir que marca el paso final de la humanidad
como la conocemos. El sapiens sera reemplazado por algo distinto en unos 50 o 100 arios. El
problema es cédmo vamos a manejar esta transicion hasta entonces y si ello no destruye del
todo el planeta.

¢Qué viene después del populismo?

Depende. Normalmente, fracasa. En Latinoamérica, hemos visto ciclos de populismo de
extrema izquierda seguidos de regimenes autoritarios de derechas. Me refiero a que las
politicas populistas de la extrema izquierda no son diferentes a las de la extrema derecha. Los
nazis o los fascistas en ltalia empezaron como un movimiento nacional socialista.

En Europa, hay movimientos populistas que son anticomercio, antieuropea, antieuro, anti
inmigracion, antieconomia de mercado Pero cuando llegan al poder provocan el desastre y
pierden poder. El problema es que en ese camino, en especial cuando el movimiento es de
extrema derecha, normalmente, se culpa a las potencias extranjeras de los males econémicos
y vienen asociadas las guetrras.

"Putin tenia un desastre econémico y necesitaba una via de escape”

Putin tenia un desastre econdémico y necesitaba una via de escape. Estos dirigentes se
asientan en el poder culpando a los extranjeros. Pas6é en Argentina, con las Malvinas. En los
anos 30 se vivieron la Gripe Esparola, la Gran Depresidn, crisis de divisas, guerras
comerciales, crisis financieras, inflacion, deflacidn, hiperinflacion. El resultado fue el nazismo
en Alemania, Franco en Espana, Mussolini en lItalia También ascendié Stalin. Fueron los afios
de la Guerra Mundial, del holocausto. Muchas veces el populismo fracasa porque nos lleva al
desastre. Ahora, el riesgo viene del autoritarismo en paises como China, Rusia, Corea del
Norte, Irdn. Todos van a sefalar a un enemigo exterior. Y con sus politicas fallidas acaban
derribando también a los trabajadores.
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El economista Nouriel Roubini.
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Madrid redobla su atractivo fiscal
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S

La presidenta de la Comunidad de Madrid, Isabel Diaz Ayuso, durante su intervencion en la XIII Edicion del
Foro Spain Investors Day, en Madrid. Eduardo Parra Europa Press

= Ayuso lanza una deduccion del 20% en el IRPF para residentes en el exterior que
"vengan a vivir a Madrid e inviertan su patrimonio"

= Ayuso recurrird el impuesto a las fortunas ante el Constitucional
= Editorial. Madrid se defiende del acoso fiscal de Sanchez

En su participacion en las jornadas de "Spain Investors Day", la presidenta de la
Comunidad de Madrid, Isabel Diaz Ayuso, ha anunciado la creacién de una nueva
deducciodn en el IRPF dirigida a atraer a Madrid nuevos contribuyentes que deseen
establecerse en la region madrileia para vivir, trabajar o emprender y que con su
patrimonio puedan contribuir al incremento del dinamismo regional.

Asi, se instrumentara mediante una norma con rango de ley, de manera que dicha
deduccidn por atraccion de inversidn internacional va dirigida a no residentes en
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El supuesto regalo del Impuesto de Solidaridad

original

Coincidiendo con la entrada en vigor, el pasado 29 de diciembre de 2022, de la Ley 38/2022
que disciplina el nuevo impuesto de solidaridad de las grandes fortunas, los medios se han
hecho eco de un supuesto error técnico contenido en su regulacion, catalogado como regalo
para ricos de Madrid y Andalucia.

En realidad, este presunto error es la consecuencia de una interpretacién literal del articulo 3,
Doce de la Ley 38/2022, que reproduce el contenido del articulo 31 de la Ley del Impuesto
sobre el Patrimonio. Esta ultima disposicion establece una conocida técnica orientada a
conjurar la confiscatoriedad y que consiste en que las cuotas integras de IRPF y Patrimonio no
pueden superar el 60 % de las bases del IPRF. Si las superan, se reducira Patrimonio hasta
un maximo del 80 %, fijandose la conocida como cuota minima del 20 %.

Pero la normacién del nuevo impuesto a la solidaridad no es precisamente un dechado de
buena técnica legislativa. Entre otras cosas porque se remite a la regulacion del Impuesto
sobre el Patrimonio o, directamente, la copia. Asi, el citado articulo 3, Dos dispone que "la
cuota integra de este impuesto, conjuntamente con las cuotas del Impuesto sobre la Renta de
las Personas Fisicas y del Impuesto sobre el Patrimonio, no podra exceder, para los sujetos
pasivos sometidos al impuesto por obligacion personal, del 60 por 100 de la suma de las
bases imponibles del primero". Se prevé también respecto al nuevo impuesto que su cuota se
reduzca hasta la minima del 20 % si se supera el limite del 60 %.

«-- Volver al indice


https://www.eleconomista.es/opinion/noticias/12105551/01/23/El-supuesto-regalo-del-Impuesto-de-Solidaridad.html
https://www.eleconomista.es/tags/Impuesto-de-Solidaridad
https://www.eleconomista.es/opinion/noticias/12036125/11/22/Vulnera-la-ley-el-impuesto-de-solidaridad.html

Medio El Economista Fecha 12/01/2023

- . ’ ~ L il
(.I e ﬁn(}l]] l‘“ﬂ Sop’>0|.'te Prensa Digital Pais - Espafa o N
A | k. AR U. Unicos 984 000 V. Comunicacién 18 886 EUR (20,332 USD) Instituto de la Empresa Familiar
Pég. vistas 1247778 V. Publicitario 5972 EUR (6429 USD)

https://www.eleconomista.es/opinion/noticias/12105551/01/23/El-supuesto-regalo-del-Impuesto-de-Solidaridad.html

Si el precepto se entiende de manera semejante a como se interpreta el articulo 31 de la Ley
del Impuesto sobre el Patrimonio (que lo que se prevé es un limite conjunto de cuotas
integras) resultara que la cuota del Impuesto sobre el Patrimonio a tomar en consideracion
sera la integra, antes de ser bonificada al 100 % en Madrid y Andalucia o al 50 % en Galicia.

Y si bien en el articulo 31 de la Ley del Impuesto sobre el Patrimonio se puede justificar que
el limite del 60 % de las bases imponibles del IRPF se calcule sumando cuotas integras de
Renta y Patrimonio, en relacién con el impuesto de solidaridad no parece razonable que
dentro de ese limite del 60% se compute, no sélo el propio impuesto de solidaridad, sino
también la cuota del Impuesto sobre el Patrimonio. Y ello, a diferencia de lo que postulaba la
frustrada enmienda de Esquerra Republicana en el Senado, la cual pretendia que el limite del
60% con la cuota del IRPF se aplicase de manera separada en Patrimonio y en el impuesto
de solidaridad.

El Impuesto sobre el Patrimonio se configura en la regulacion del nuevo tributo como un
ingreso a cuenta, que se deduce de la cuota del impuesto de solidaridad. Y si lo que se
suma para calcular el limite del 60 %, ademas de las cuotas de IRPF y del nuevo impuesto,
es la cuota integra de Patrimonio, se tendra en cuenta una cuota que en Madrid o en
Andalucia no se paga, ya que lo que, precisamente, se pretende es que, en su lugar, se
satisfaga el nuevo impuesto.

Si acudiendo a la literalidad de la norma y al criterio con que se interpreta el similar articulo
31 de la Ley del Impuesto sobre el Patrimonio, entendemos que se toma la cuota integra de
Patrimonio, tendriamos una inesperada ventaja para las contribuyentes de Madrid y
Andalucia (y parcialmente, de Galicia). Estos reducirian el importe a pagar por el nuevo
impuesto a la solidaridad (salvando siempre la cuota minima del 20 %) mediante un
mecanismo ideado para evitar una sobreimposicidon que, con respeto a Patrimonio, no se
produce para los contribuyentes de Madrid y Andalucia, ya que no pagan este impuesto.

Por ello, no esta claro que la Administracion Tributaria vaya a aceptar esta interpretacion
y no invoque un criterio finalista. Que podria pasar por defender, por ejemplo, que la cuota
que se debe sumar del Impuesto sobre el Patrimonio no es la integra, sino la que el articulo 3
Quince de la Ley 38/2022 denomina cuota efectivamente satisfecha.

En cualquier caso, el rumor mediatico por este pretendido regalo no puede desviar la atencién
de las grandes deficiencias del nuevo impuesto. Su discutible técnica juridica, al surgir de una
enmienda a una proposicion de ley reguladora de dos gravamenes que nada tienen que ver
con el impuesto de solidaridad. Su cuestionable funcién armonizadora, ya que tanto la
deduccion de lo pagado por Patrimonio como el citado articulo 3, Doce, trasladan al nuevo
impuesto las diferencias entre Comunidades, algo insélito en un tributo que pretende igualar.
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Y, sobre todo, la vulneracién de la seguridad juridica que supone su primer devengo a 31 de
diciembre de 2022. Asi pues, y como decia el personaje de La Colmena, "no perdamos la
perspectiva”.
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https://www.abc.es/economia/sanchez-ensalza-impuestos-grandes-fortunas-proteger-familias-20230112193632-vi.html

Sanchez ensalza los impuestos a las grandes fortunas para

proteger a las familias

Europa Press - original

El presidente del Gobierno, Pedro Sanchez, quien este jueves ha repasado
los impuestos aprobados...

El presidente del Gobierno, Pedro Sanchez, quien este jueves ha repasado los impuestos
aprobados por el Gobierno a las grandes empresas y entidades financieras "desde el
convencimiento de que en momentos tan extraordinarios como este quienes mas tienen deben
ayudar para proteger a la sociedad a la que tanto deben". "Es la misma razén que nos ha
llevado a aprobar bastantes paquetes de ayuda para hacer frente a las consecuencias de la
guerra de Putin en Ucrania con un desembolso de 45.000 millones de euros con un firme
propésito: proteger a las familias y al tejido empresarial”, ha afadido Sanchez.

«-- Volver al indice


https://www.abc.es/economia/sanchez-ensalza-impuestos-grandes-fortunas-proteger-familias-20230112193632-vi.html

Medio La Vanguardia Fecha 12/01/2023

LAVANGUARDIA Soporte Prensa Digital Pais Espana ,_q;ﬁ’gg:’

U. dnicos 1204 142 V. Comunicacién 19 401 EUR (20,886 USD)  Institute de la Empresa Familiar
Pag.vistas 7224 852 V. Publicitario 6440 EUR (6933 USD) -
https://epservices.eprensa.com/cgi-bin/view_digital_media.cgi?subclient_id=12739&comps_id=848297670

Tl

LT

Hacienda identifica 24 paraisos fiscales tras adoptar el nuevo
concepto internacional

original
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MADRID, 12 (SERVIMEDIA)

El Ministerio de Hacienda y Funcién Publica sac6 este jueves a informacién publica la orden
por la que se determinan los paises y territorios, asi como los regimenes fiscales perjudiciales,
que tienen la consideracién de jurisdicciones no cooperativas --es decir, paraisos fiscales--
después de adaptar la definicién internacional a la legislacién nacional.

La cartera dirigida por Maria Jesls Montero cumple asi lo establecido en la Ley 11/2021, de 9
de julio, de medidas de prevencién y lucha contra el fraude fiscal, en la que se ampli6 el
concepto de paraiso fiscal para adecuarlo al concepto internacional de jurisdiccién no
cooperativa.

También se fijaron nuevos factores a tener en cuenta y se actualizaron los criterios para la
determinacién de los paises y territorios que tienen la consideracion de jurisdiccién no
cooperativa, en linea con los trabajos desarrollados en el ambito internacional, tanto en el
marco de la Unién Europea como en la Organizacidén para la Cooperacion y el Desarrollo
Econ6mico (OCDE).

Asi, la ley exige que se atienda a criterios no sélo de transparencia, sino también de equidad
fiscal, identificando aquellos paises y territorios caracterizados por facilitar la existencia de
sociedades extraterritoriales dirigidas a la atraccién de beneficios sin actividad econémica real
por la existencia de baja o nula tributacion.

Esto ultimo ya puede ser bien por su opacidad y falta de transparencia o bien por la
inexistencia con dicho pais de normativa en materia de intercambio de informacion tributaria,
asi como por la ausencia de un efectivo intercambio de informacion tributaria con Espafa o
por los resultados de las evaluaciones realizadas por el Foro Global sobre la efectividad de
los intercambios de informacién con dichos paises vy territorios.

Estos criterios, valorados de manera conjunta, son los que permiten actualizar la vigente lista
de paises y territorios. En esa lista, que se publicé por primera vez hace mas de 30 arfios,
aparecian inicialmente 48 territorios, aunque a lo largo de los afos se ha ido reduciendo a
medida que se han firmado acuerdos especificos de intercambio de informacién o convenios
para evitar la doble imposiciéon con clausula de intercambio de informacién hasta llegar a los
24 paraisos fiscales actuales.

HASTA EL 23 DE ENERO

La lista, que este jueves sale a informacion publica y que recibird observaciones hasta el
préximo 23 de enero, se revisara periddicamente a la vista de las actualizaciones
internacionales y de los desarrollos y avances nacionales.

En la orden en informacién publica tienen la consideracion de jurisdicciones no cooperativas
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paises y territorios como Anguila, el Emirato del Estado de Bahréin, Barbados, Bermuda,
Dominica, Fiji, Gibraltar, Guam, Guernsey, la Isla de Man, las Islas Caiman, las Islas Malvinas,
las Islas Marianas y las Islas Salomoén.

También son considerados paraisos fiscales las Islas Turcas y Caicos, las Islas Virgenes
Britanicas, las Islas Virgenes de Estados Unidos de América, Jersey, Palaos, Samoa --por lo
que respecta al régimen fiscal perjudicial (offshore business)--, Samoa Americana, Seychelles,
Trinidad y Tobago, y Vanuatu.
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Madrid estima perder 1.600 millones al afo de inversion extranjera
por el nuevo Impuesto de Patrimonio

Paula Baena - original

La presidenta de la Comunidad de Madrid, Isabel Diaz Ayuso.

La Comunidad de Madrid calcula perder entre 1.200 y 1.600 millones de euros al afio en
inversion extranjera con la aplicacién del nuevo Impuesto de Patrimonio «encubierto» que ha
aprobado el Gobierno de Pedro Sanchez.

La presidenta regional, Isabel Diaz Ayuso, ha avanzado que antes de que termine el mes de
enero va a presentar un recurso de inconstitucionalidad porque considera que este nuevo
tributo, llamado Impuesto de Solidaridad de las Grandes Fortunas, va contra la Carta Magna.

Ademas, desde la Consejeria de Economia, Hacienda y Empleo de Madrid han calculado esa
reduccion millonaria de la inversidén, un rango que ha resultado de aplicar una reduccion del
volumen de inversién extranjera de entre el 5,5% y el 7,5%, de acuerdo con las estimaciones
elaboradas sobre la reintroduccidén del impuesto sobre la riqueza en diferentes paises, tal y
como sefalan a OKDIARIO.

«Ese menor volumen de inversion extranjera supondra también menor crecimiento econémico y
creacion de empleo vy, en Ultima instancia, menor recaudacion fiscal que sin la aplicacién de
dicho impuesto», agregan.

Ademas, calculan que el Producto Interior Bruto (PIB) de Madrid puede sufrir caidas de hasta
1.420 millones de euros, lo que equivale al 0,6% del total, asi como una reduccion del
crecimiento potencial de 19.500 empleos.

En cuanto al impacto en la recaudacion, la combinacion de la caida de la actividad
econdmica, la menor creacion de empleo y los menores salarios puede provocar, sostienen, en
el medio plazo, una pérdida de al menos 190 millones de euros. «Suponiendo que no se
perderia recaudacion via impuesto de patrimonio tras la reintroduccién del impuesto, lo cual es
mucho suponer», apostillan.

«Y lo peor es que transmite un mensaje de gran inseguridad y desconfianza hacia los
inversores del que Espafa tardard en recuperarse. La inversion se instala en donde es bien
tratada y huye de donde la maltratan y penalizan, y el problema es que no vuelve hasta
pasado mucho tiempo», agregan desde el departamento comandado por Javier Fernandez-
Lasquetty.

En otro orden de cosas, los seis aspectos de inconstitucionalidad que va a alegar el Ejecutivo
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de Isabel Diaz Ayuso en el recurso contra este nuevo impuesto son, en primer lugar, la
invasién de las competencias autonémicas «al crear un impuesto para dejar sin efecto las
competencias tributarias en materia de patrimonio que tienen las comunidades autbénomas,
quebrando el principio de lealtad constitucional».

En segundo lugar, el Gobierno autonémico va a alegar que rompe con la «autonomia
financiera de las comunidades auténomas, ya que afecta a la politica fiscal de cada regién».

Asimismo, Ayuso considera que este impuesto viola el principio de igualdad porque «no trata
por igual a todos los contribuyentes espafoles, sino que es un impuesto contra los madrilefios
y los andaluces».

La vulneracién del procedimiento al haberse aprobado el impuesto «mediante un
procedimiento que ha impedido que los diputados puedan presentar enmiendas, ademas de no
contar con memoria econémica ni dictamen de ningun érgano consultivo», es otro de los
argumentos en los que se va a apoyar el recurso, asi como el de la «lesién de la seguridad
juridica, al aprobar un impuesto con efectos retroactivos».

En dltimo lugar, la Comunidad de Madrid sostiene que «no esta justificada la creacién del
impuesto, porque no hay una necesidad recaudatoria real en estos momentos, saltandose lo
recogido en la Constitucion Espanola en relacién a la arbitrariedad de los poderes publicos».
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impuestos, la presidenta de la Comunidad de Madrid, Isabel Diaz Ayuso, ha anunciado la creacién de un
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Bruselas recibe con escepticismo la peticion de Sanchez de
relajar las reglas para los fondos NextGen

Juan Sanhermelando - original

El Gobierno de Pedro Sanchez ha vuelto a reclamar esta semana relajar las reglas de la Unién
Europea que imponen limites a las ayudas publicas para empresas. Una flexibilizacién que
Espafna considera imprescindible para poder gastar mas rapido los fondos Next Generation y
proteger a la industria en el actual contexto de crisis. "Los procedimientos de autorizacién
todavia cuestan demasiado tiempo", denuncia el Gobierno en un documento enviado a
Bruselas el 9 de enero.

La Comision de Ursula von der Leyen ha acogido con escepticismo y muchas reservas la
solicitud de Sanchez. El Ejecutivo comunitario replica que los tiempos de aprobacién para los
fondos europeos ya son muy rapidos (un maximo de seis semanas tras recibir la solicitud). Y
no acaba de entender la urgencia ni la necesidad de los ajustes que pide Espana.

Bruselas alega, ademas, que las restricciones a las ayudas publicas previstas en las reglas de
la UE son necesarias para frenar un dopaje excesivo a las empresas, evitar la expulsion de los
inversores privados y garantizar la igualdad de condiciones en el mercado Unico. El hecho de
que en el caso de Espafa se trate de dinero europeo de Next Generation (y no nacional) no
significa que su impacto sea menos negativo.

[Sanchez pide a la UE relajar los limites a ayudas publicas para gastar mas rapido los
NextGen]

A peticion de los lideres europeos (en particular de Francia y Alemania), Von der Leyen ya se
ha comprometido a realizar un ajuste temporal de las reglas sobre ayudas publicas, que
pasaria por simplificar las condiciones para el despliegue de energias renovables o la
descarbonizacion de los procesos industriales. Pero no esta nada claro que la reforma, que se
presentara a finales de enero, vaya a incluir las peticiones de Sanchez para acelerar el
despliegue de los fondos Next Generation.

"En el contexto de la puesta en practica de los planes de recuperacion de los Estados
miembros, el control de las ayudas estatales ayuda a garantizar que el gasto publico de los
Gobiernos no desplace al gasto privado, evita una compensacion excesiva (a las empresas) y
garantiza la igualdad de condiciones en el mercado Unico", explica a este periddico la
portavoz de Competencia, Arianna Podesta, al ser preguntada por la solicitud de Espana.

Por lo que se refiere a los grandes proyectos que requieren aprobacién individualizada por la
gran cantidad de subvenciones previstas, la Comisién "los trata como una cuestion prioritaria y
se compromete a completar la evaluacién de las medidas de ayuda estatal en un plazo de
seis semanas tras recibir la notificacién completa del Estado miembro", sefala la portavoz.

El Ejecutivo comunitario hace valer, ademas, que las reglas sobre ayudas publicas ya han
sido objeto recientemente de un proceso de modernizacion. A eso hay que sumar la reforma
que se presentara a finales de mes para "hacerlas mas rapidas, sencillas y predecibles” en
respuesta a la crisis y a las subvenciones masivas previstas en la Ley de Reduccién de la
Inflacién de Estados Unidos.

[El Gobierno pedira a Bruselas facilitar las ayudas de Estado para entregar fondos europeos a
las empresas]

En contraste con la interpretacién benevolente que hace Bruselas, el Gobierno de Sanchez
sostiene que "pese a las diferentes actualizaciones y marcos temporales, los procedimientos
de autorizacion todavia cuestan demasiado tiempo, lo que es incompatible con una respuesta
urgente al apoyo publico masivo a las capacidades industriales en otras jurisdicciones", como
Estados Unidos.

Unas restricciones que afectan de lleno al despliegue de los fondos europeos, hasta el punto
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de bloquearlos, segin denunciaban en diciembre fuentes gubernamentales. El ejemplo mas
claro es el PERTE del coche eléctrico, que preveia ayudas de 3.000 millones, pero sélo se
han podido adjudicar 877 millones.

Por eso, el Gobierno de Sanchez reclama a Bruselas "la creacion de una via rapida temporal
para los procedimientos (de aprobacion) de ayudas de Estado en los proyectos incluidos en
los Planes Nacionales de Recuperacion y Resiliencia aprobados". Ademas de los 70.000
millones de subvenciones previstos en su plan de recuperacion original, Espafia solicitarda en
las proximas semanas 85.000 millones en créditos, asi como 7.700 millones en transferencias
adicionales y 2.600 millones para proyectos energéticos en el marco del programa REPower
EU.

"Una adaptacién temporal de las normas sobre ayudas estatales para permitir el rapido
despliegue de inversiones bajo los Planes Nacionales de Recuperacion es el mejor instrumento
para afrontar los retos estructurales de la industria europea y, al mismo tiempo, evitar el peligro
que supone para la igualdad de condiciones una flexibilizacién general de los requisitos para
las ayudas publicas", argumenta el documento remitido a Bruselas.

En efecto, al Gobierno de Sanchez le preocupa que una flexibilizacion general (sin un capitulo
especifico sobre los fondos NextGen) beneficie unicamente a los Estados miembros que
disponen de mayor potencia de fuego presupuestario, como Francia y Alemania. Y perjudique a
las empresas de los paises que no disponen de margen fiscal para dar ayudas, como Espana
o ltalia.

De hecho, en 2022, Alemania y Francia concentraron casi el 80% de las subvenciones
nacionales concedidas al amparo del marco temporal de crisis de la UE para apoyar a las
empresas impactadas por la guerra de Ucrania, segln los datos de Bruselas.

En total, el Ejecutivo comunitario aprobd el afio pasado 180 medidas nacionales para hacer
frente a la crisis, cuya dotacién total asciende a 672.000 millones. El 53% de la ayuda publica
aprobada fue notificada por Alemania, cifra equivalente al 9,2% de su PIB. Francia ha
notificado medidas que representan alrededor del 24% del total europeo (6,1% de su PIB).

En contraste, la ayuda notificada por ltalia representa el 7,6% de esta cantidad (2,7% de su
PIB) y la de Espaia apenas representa el 1,73% (0,77% de su PIB). Un desequilibrio que el
Gobierno de Sanchez teme que se perpetie si Bruselas no accede a relajar las reglas también
de forma especifica para los fondos NexGen.

Pedro Sanchez conversa con Ursula von der Leyen durante la cumbre euromediterranea de

Alicante en diciembre
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Las grandes constructoras acapararan los fondos europeos y
dejaran sin mano de obra a las pymes

Nayara Mateo - original

Construccion.

Las grandes constructoras acapararan los fondos europeos y dejaran sin mano de obra a las
pequenas y medianas empresas. La Confederacién Nacional de la Construccién (CNC)
considera que el sector esta preparado para ejecutar los fondos Next Generation, pero avisa
de que tendra consecuencias.

«La licitacién publica, es decir, la obra publica no va a sufrir la falta de mano de obra porque
las empresas que licitan tienen personal suficiente para ejecutar estos proyectos. El problema
lo van a tener principalmente las pequefas y medianas empresas, que son las que realizan
trabajos mas especificos para los ayuntamientos y particulares», explica a OKDIARIO Pedro
Fernandez-Alén, presidente de la patronal constructora.

En este sentido, el presidente de CNC matiza que la mayor preocupacion del sector es que
con la llegada de los fondos europeos se va a requerir mano de obra para nuevos oficios,
como por ejemplo la instalacién de placas fotovoltaicas. «Seguimos sin poner en marcha un
plan ambicioso para formar a mujeres, jovenes, desempleados o inmigrantes para poder suplir
la demanda importante que tienen nuestras empresas de mano de obra», asevera Fernandez-
Alén.

La patronal explica que en el ultimo trimestre de 2022 los fondos empezaron a llegar a las
comunidades auténomas. Y ahora, estas tiene que empezar licitar para poner los proyectos en
marcha lo antes posible.

Licitacion publica
Respecto a los datos de licitaciéon publica, Fernandez-Alén comenta que en 2022 se ha
producido un aumento del 26,5% respecto al volumen licitado en 2021. No obstante, matiza

que esta subida también se debe a que en 2021 algunas licitaciones estuvieron paradas
durante un tiempo por el impacto del Covid en la economia espafiola.

Del total licitado el ano pasado, el 25,9% son licitaciones de la Administracién General del
Estado, un 34,7% licitaciones autonémicas y un 39,4% de administraciones locales. En
concreto, estas Ultimas han sufrido un incremento del 40%, provocado por la llegada de «las
elecciones locales y porque empiezan a llegar los fondos europeos. Esto quiere decir que
tenemos que empezar a ponernos las pilas», afirma el presidente de la CNC.

«-- Volver al indice


https://okdiario.com/economia/grandes-constructoras-acapararan-fondos-europeos-dejaran-sin-mano-obra-pymes-10285161
https://okdiario.com/economia/construccion-avisa-falta-mano-obra-hara-imposible-ejecutar-fondos-europeos-vivienda-9558256
https://okdiario.com/economia/construccion-avisa-falta-mano-obra-hara-imposible-ejecutar-fondos-europeos-vivienda-9558256

Medio OK diario Fecha 13/01/2023

l l Soporte Prensa Digital Pais Espana )
o. L |ar| o U. Unicos 517 686 V. Comunicacién 9 863 EUR (10,618 USD) Instituto de la

Pag. vistas 2588 430 V. Publicitario 4669 EUR (5026 USD)

Empresa Familiar

https://okdiario.com/economia/grandes-constructoras-acapararan-fondos-europeos-dejaran-sin-mano-obra-pymes-10285161

En cuanto a la previsiones para este afo, Fernandez Alén adelanta que esperan superar las
cifras de licitacién de 2022. «Puesto que ya todas o casi todas las comunidades auténomas
han publicado sus convocatorias para rehabilitacion y regeneracion urbana, asi como para la
instalaciéon de plantas y placas fotovoltaicas, y ahora lo que hay que hacer es empezar a
licitarlo», apunta.

Para concluir, el experto dice que muchas de estas ayudas ya se han puesto en marcha, pero
sobre todo durante el primer trimestre de 2023 va a empezar a haber una aceleracién que va
a ser muy importante.
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Calvino presume de que Espaia es el pais mas atractivo para los
inversores tras masacrarlos a impuestos

Miguel Angel Belloso - original

calvino-presume-impuestos-interior

Espafia es uno de los mejores paises del mundo, segun la vicepresidenta Nadia Calvifio. Esta
entre los principales destinos de la inversién extranjera y somos uno de los mas competitivos
del planeta. Este es el mensaje principal que lanzé este jueves durante la celebracién del
Spain Investor Day, una iniciativa de la empresa Estudio de Comunicacion que ya va por su
tercera edicién y cuyo objetivo es relanzar al pais como destino de los capitales exteriores.
Pero la realidad desmiente el optimismo desplegado por Calvifio, al que seguramente estaba
obligada dada la concurrencia en el acto de importantes empresarios y ejecutivos del pais.

Un dia antes, el pasado miércoles, se conocié que los espafioles realizan un esfuerzo fiscal -
relacion entre los impuestos que se pagan y la renta per cépita- muy superior al del resto de la
Unién Europea. Segln el indice de Competitividad Fiscal 2022, elaborado por el Instituto de
Estudios Econémicos y Tax Foundation, los contribuyentes en Espafia soportan una carga
impositiva en funcién de su renta un 52,8% superior a la de la UE. Este indicador tiene en
cuenta las rentas obtenidas por los ciudadanos porque no es lo mismo pagar una determinada
cantidad de impuestos con un nivel de ingresos que con otro, suponiendo un sacrificio mayor -
a igualdad de tributos pagados- para aquellos estados que presentan menores niveles de
riqueza personal. Entre las grandes economias avanzadas, ninguna exhibe un esfuerzo fiscal
superior al espanol. O dicho de otra manera, y desde el punto de vista de los impuestos, todas
ellas son mucho mas atractivas para la inversion, tanto doméstica como internacional.

La vicepresidenta quiso aprovechar su presencia en el foro de inversores para lanzar un
mensaje de confianza. Para ello esgrimié que el PIB habr& crecido -todavia no se conocen los
datos oficiales definitivos- por encima del 5%, que la inflacién ha acabado el afo como la mas
baja de la zona euro -en el 5,6%- y que el mercado laboral se estd comportando de manera
robusta, habiéndose batido la cifra de veinte millones de empleos. Pero todos estos supuestos
son enganosos.

En términos anualizados, y descontando el efecto de comparacion estadistica, lo cierto es que
la actividad econdémica ofrece un ritmo de crecimiento inferior al 3% -en el tercer trimestre de
2022, el aumento fue solo del 0,1% y en el cuarto se espera una cifra similar-. Por otra parte,
es muy probable que la inflacion repunte el afo préximo si se tiene en cuenta que el indice
subyacente -sin tener en cuenta los alimentos ni la energia- esta en el 6,9%, muy por encima
de la media de la UE. Finalmente, las cifras de empleo estan distorsionadas por la explosion
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de los contratos de fijos discontinuos, que no contabilizan como parados aunque estén
inactivos durante un periodo de tiempo.

La responsable de Economia esta convencida de que las presuntas fortalezas del pais se
reforzaran gracias a los fondos europeos. En su opinién, la aplicacién de dichos fondos, para
los que se ha previsto un programa de ayuda a las autonomias y municipios a fin de que
puedan ejecutarlos en tiempo y forma, podria «impulsar el PIB de Espafa en torno a tres
puntos en los proximos afos y servird para atraer inversion y talento a nuestro pais». Pero
igual que ocurre con todas sus afirmaciones anteriores, estas declaraciones también son poco
fidedignas, asi como controvertidas. Las instituciones europeas llevan tiempo desconfiando de
la capacidad del Gobierno para ejecutar las ayudas solicitadas a la UE.

De hecho, la Comision ha solicitado reunirse con cuatro ministros para averiguar en qué se ha
gastado el Ejecutivo de Pedro Sanchez los 40.000 millones que ya ha entregado la UE a
nuestro pais de los fondos Next Generation. Se trata de la propia Nadia Calvifio (Economia),
Maria Jesus Montero (Hacienda), José Luis Escriva (Seguridad Social) y Reyes Maroto
(Industria y candidata socialista a la Alcaldia de Madrid). Adicionalmente, la vicepresidenta
Calvifio ha solicitado otros 84.000 millones en préstamos a Bruselas para completar el plan de
inversiones que se pretende poner en marcha en el pais, y que en su opinién va a ser el mas
ambicioso de la historia.

De momento, sélo podemos constatar lo que hace unos meses dijo la eurodiputada alemana
Monika Hohlmeier, presidenta de la Comision de Control Presupuestario del Parlamento
Europeo: «No tenemos ni idea en qué se ha gastado el Gobierno espanol los millones de
euros que Europa ha remitido a Madrid. Ni idea. Y aqui tenemos una responsabilidad y no le
puedo decir a nadie en qué se esta gastando el dinero en Espafa. No se lo puedo explicar a
nadie. Ni idea de como lo gasta. Esto no es presentable. Esto no es aceptable», anadié. Las
reticencias en Europa coinciden con las reiteradas quejas de los municipios y de las
autonomias espafnolas de todo signo politico sobre el ritmo de recepcion de los fondos y las
dificultades para aplicarlos.
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Las primeras ayudas a instalaciones renovables de autoconsumo
movilizan mas de 1,8 millones de inversidn

original

La Consejeria de Industria ha concedido subvenciones por importe de 471.772 euros a 20
instalaciones promovidas por empresas

SANTANDER, 12 (EUROPA PRESS)

La Consejeria de Industria a aprobado los primeros paquetes de ayudas a una veintena de
instalaciones renovables de autoconsumo promovidas por empresas. Estas subvenciones, que
en total ascienden a 471.772 euros, han permitido inducir una inversién por parte de las
empresas participantes de mas de 1,8 millones de euros.

Se trata de la convocatoria de Autoconsumo, almacenamiento detras de contador y renovables
térmicas en el sector residencial, correspondiente al Plan de Recuperacion, Transformacion y
Resiliencia (fondos Next Generation). Las primeras resoluciones de concesion de ayudas
corresponden a los programas 1 (para empresas del sector comercial) y 2 (para empresas
industriales y de otros sectores econémicos), ha informado el Gobierno de Cantabria en nota
de prensa.

El consejero de Industria, Javier L6pez Marcano, ha anunciado que en las proximas semanas
se continuaran produciendo nuevas resoluciones de concesién de ayudas también para las
personas fisicas, familias y entidades sin animo de lucro.

En este sentido, ha recordado que una de las prioridades recogidas en el Plan de
Contingencia Energético de Cantabria aprobado recientemente, se centra en el impulso a las
actuaciones de renovables y, en particular, aquellas destinadas al autoconsumo.

Para ello, una medida hace referencia a la agilizacién de las instrucciones de las
convocatorias de ayudas que dispone la Consejeria de Industria, Turismo, Innovacién,
Transporte y Comercio para apoyar la transicion energética del tejido productivo de Cantabria.

Lépez Marcano ha subrayado que de forma similar a como se viene realizando en otras
convocatorias de la Consejeria, por ejemplo el MOVES Ill, desde este primer trimestre de 2023
se ird produciendo una secuencia de resoluciones de concesion y 6rdenes de pago, a medida
que lleguen las justificaciones, para acelerar la recepcion de las ayudas por parte de las
personas y entidades beneficiarias.

La convocatoria de ayudas para la ejecucion de instalaciones de autoconsumo y
almacenamiento de energias renovables (EERR), asi como a la implantacién de sistemas
térmicos renovables en el sector residencial, ha contado con un presupuesto global de mas de
8,1 millones de euros (8.159.370 euros), a los que, debido al elevado nimero de solicitantes a
la fecha, se ha sumado una partida adicional de otros 8,1 millones transferida recientemente.

El objetivo de estas ayudas es promover el despliegue de las energias renovables, tanto
térmicas como eléctricas en los distintos sectores consumidores, fomentar un mayor control del
consumo mediante el desarrollo de los sistemas de almacenamiento detras del contador y el
impulso a la industria y al sector empresarial asociado.

OBJETIVOS

Segun el consejero, la meta que se ha marcado el Gobierno con el disefio de esta
convocatoria es incentivar inversiones que permitan instalar en Cantabria al menos 9,6 MW de
potencia nueva de generacién renovable en autoconsumo y la instalacién de al menos 3,2
MWh de nueva capacidad de almacenamiento de energia renovable.

Se ftrata de incentivos financiados con fondos procedentes del Plan de Recuperacion,
Transformacién y Resiliencia que el Gobierno de Espafia ha encargado gestionar a las
comunidades auténomas.
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En total se incluyen seis programas de ayudas, de los que tres se centran en la ejecucion de
instalaciones de autoconsumo fotovoltaicas y edlicas en el sector servicios y en otros sectores
productivos de la economia, asi como en el sector residencial, las administraciones publicas y
el tercer sector, ya sea con o sin almacenamiento.

Para todos esos ambitos existen también dos lineas adicionales de ayudas para la
incorporacion de almacenamiento en instalaciones ya existentes de autoconsumo. Finalmente,
el sexto programa de ayudas esta dirigido a la realizacién de instalaciones de energias
renovables térmicas en el sector residencial, e incluye las tecnologias solar térmica, biomasa,
geotérmica, hidrotérmica o aerotérmica (exceptuando las aire-aire) para climatizacién y/o agua
caliente sanitaria en viviendas.

El consejero ha animado a todos los sectores productivos a exprimir al maximo estas ayudas
extraordinarias que suponen una gran oportunidad para dar un salto de calidad en el
despliegue del autoconsumo en Cantabria.

Lépez Marcano ha destacado que la Consejeria concedio6 el afio pasado, con cargo al
programa propio de energias renovables y ahorro y eficiencia energética en Cantabria, ayudas
récord para particulares y entidades sin animo de lucro por importe de mas de 620.000 euros,
y para empresas unos 850.000 euros, lo que demuestra un interés evidente por las
instalaciones de autoconsumo.

Las ayudas se otorgan mediante concurrencia simple, lo que significa que las solicitudes son
atendidas por riguroso orden de presentacién hasta el agotamiento de los fondos, si bien el
presupuesto es ampliable si el nUmero de solicitudes excede los fondos previstos.

La presentacion de solicitudes se realizara en la sede electronica del Gobierno de Cantabria
(https://sede.cantabria.es), hasta el 31 de diciembre de 2023.

ACTUACIONES SUBVENCIONABLES

Las actuaciones de generacion renovable subvencionables incluyen actuaciones fotovoltaicas y
eodlicas para autoconsumo. La subvencién méaxima a percibir se correspondera con los 5
primeros MW de potencia de la instalacién.

También seran subvencionables las instalaciones de almacenamiento que no superen una
ratio de capacidad instalada de almacenamiento frente a potencia de generaciéon de 2 kWh/kW.

Todas las instalaciones acogidas a cualquier programa de incentivos de esta convocatoria
(excepto la tipologia de Biomasa aparatos de calefaccion local del programa 6), deberan contar
con un sistema de monitorizacion de la energia eléctrica o térmica producida por la instalacién
objeto de subvencion.

Este sistema debera mostrar como minimo la produccién energética renovable en términos
diario, mensual y anual, y el correspondiente consumo energético para los mismos periodos. El
sistema podra mostrar datos adicionales como, por ejemplo emisiones de CO2 evitadas y
ahorro econémico generado para el propietario de la instalacion.
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La RFEF impulsé mas de 100 acciones de RSC y Sostenibilidad
en 2022

Un enorme 'Gracias' encabeza la Memoria 2022 del Departamento de Responsabilidad Social
y Sostenibilidad de la RFEF. Medio ambiente, sostenibilidad, salud, integraciéon, apoyo a las
causas de los desfavorecidos y a la infancia, educacion, conciencia y, entre otras, Ucrania
son algunas de estas acciones.

Agencias - original

MADRID, 12 (EUROPA PRESS)

La Real Federacion Espanola de Futbol (RFEF) ha colaborado y firmado acuerdos con casi
una veintena de organizaciones sociales y organismos publicos nacionales e internacionales, y
ha impulsado mas de un centenar de acciones de Responsabilidad Social Corporativa y
Sostenibilidad en 2022, segln recoge en su memoria anual.

Un enorme 'Gracias' encabeza la Memoria 2022 del Departamento de Responsabilidad Social
y Sostenibilidad de la RFEF. Medio ambiente, sostenibilidad, salud, integracién, apoyo a las
causas de los desfavorecidos y a la infancia, educacidn, conciencia y, entre otras, Ucrania son
algunas de estas acciones.

Desde el presidente de la RFEF, Luis Rubiales, hasta entrenadores, seleccionadores, arbitros
y arbitras, directivos, empleados y clubes han participado en ellas. En linea con los Objetivos
de Desarrollo Sostenible que impulsa la ONU, el Departamento de Responsabilidad Social ha
conectado con otras federaciones internacionales de futbol, asi como con Naciones Unidas,
Comité Olimpico Espafiol (COE), el Gobierno de Espafia o Comunidad de Madrid y Junta de
Andalucia para llevarlas a cabo.

Un grito de apoyo 'por la paz' ha encabezado las diversas acciones con las que el futbol
espanol ha querido estar del lado del sufrimiento de las personas que causa la guerra de
Ucrania. Desde una charla en el dia de la Mujer, hasta un 'Palco 0' especial en el partido
internacional femenino entre Espana y Ucrania en Las Rozas, hasta la colaboraciéon con Cruz
Roja para lanzar una plataforma de microdonaciones o el envio de material al pais europeo
con los arbitros en un convoy hasta la zona mas afectada.

Ademas, la RFEF ha trabajado para fomentar la igualdad para la mujer o erradicar el acoso
escolar entre los jévenes, y ha trasladado las historias y el valor de las mujeres que tratan de
escapar de la prostitucion. Asimismo, puso en marcha varias acciones para promover los
habitos saludables en la Ciudad del Fitbol, donde ha implantado iniciativas como eliminar el
uso de plasticos.

Por primera vez, midi6 la huella de carbono en una final de la Copa del Rey, retransmitié para
los invidentes los partidos de la seleccién espanola y trabajé por la inclusién de personas con
discapacidad. Asi Bryan formé parte de la seleccion espanola femenina trabajando con el
equipo técnico durante unas jornadas de entrenamiento. Y el equipo de voluntarios para los
partidos de Espafna en Malaga y Sevilla lo formaron personas con discapacidad. "Trabajamos
para hacer felices a las personas”, afirmé el presidente Luis Rubiales.
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El Tesoro emitira 70.000 millones
en nueva deuda con el coste al alza

LOS INTERESES DE LA DEUDA AUMENTAN EN CERCA DE 1.200 MILLONES/ | a larga vida media de la cartera de bonos
blinda frente a la réapida subida de los tipos del BCE, pero poco a poco iré calando en la deuda publica.

Andrés Stumpf. Madrid

El Tesoro Publico mantiene
el pie en el acelerador y emiti-
rd 256.846 millones de euros
en bonos en 2023, que des-
contando las amortizaciones,
se quedan en 70.000 millones
de euros de nueva deuda.

El Gobierno repite el volu-
men de colocacion del pasado
afio para cubrir las necesida-
des de financiacién del Esta-
do, pese al sustancial incre-
mento de costes que se ha de-
rivado del proceso de subidas
delostipos del BCE.

Segin sefial ayer Carlos
Cuerpo, secretario general
del Tesoro, dependiente del
Ministerio de Economia, du-
rante la presentacion de la
nueva estrategia para 2023,
los 70.000 millones de euros
reflejan una previsién muy
conservadora. De hecho, ge-
neralmente suele reducirse
en algin momento del afio.
Este volumen se sumar4 a los
1,2 billones de deuda que ya
tiene y que, junto con ladeuda
no dependiente del Tesoro,
llevala carga sobre el Estado a
alrededor de 1,5 billones, cer-
cadel115% del PIB.

El incremento de los costes
supone un desafio al que no se
habia tenido que enfrentar el
organismo responsable de la
financiacion del Estado en los
ultimos afos. En 2022, el cos-
te de la nueva deuda se elevé
del -0,04% hasta el 1,35% )
amenaza con mas alzas.

Por ejemplo, en la subast:
realizada ayer mismo, el inte
rés de la deuda con una vid:
residual de 23 afios y 9 mese:
pasé al 3,439%, desde e
1,134% previo.

La prevision de que el BCE
siga elevando el precio del di
nero para combatir la desbo
cada inflacion tiene un efectc
directo sobre el coste de I:
deuda soberana espafiola
Ademas, a partir de marzo, l:
autoridad monetaria iniciar:
el endurecimiento cuantitati
vo, un proceso por el que dej:
de reponer toda la deuda que
alcanza su vencimiento y qu¢
redoblara la presion sobre lo:
bonos espafioles.

Cuerpo, sin embargo, sigue
confiado en que la gestior
realizada en los ultimos afio:
ayudara a blindar a la carter:
de deuda soberana espaiiol:
frente al incremento del inte
rés. Con una vida media d¢

UN ANO CLAVE PARA LA DEUDA PUBLICA

>Volumen de financiacién anual
En miles de millones de euros.

= Emision bruta

Emisi6n neta final

>Coste de la deuda del Estado

En porcentaje.

= Coste de la deuda en circulacion

(esc. izda.) (esc.dcha.) Coste de la deuda en emisién
150 300
2496 256
120 240
96,6
90 180
70
60 120
30 60
P icis -0,04
0 Prevision. 1
2012 2023* 2012 2022
Expansion Fuente: Tesoro Publico
las nuevas emisiones, el inte- da la deuda se emite en los
Minoristas, bancos rés medio que paga Espaiia  El Gobierno colocara seis primeros meses del afio.
y extranjeros estan por sus emisiones de deuda el grueso de sus Cuerpo también confia en
mostrando “un paso en 2022 del 1,64% al  emisiones de deuda que otros inversores llenaran
renovado interés” por 173%,lo que suponeentorno  ap Ja primera mitad el hueco que deje el BCE con
la deuda soberana a1.200 millones mas. delafio sus menores compras. De he-

casi ocho afios, el impacto de
las subidas de los tipos de in-
terés ha tenido un impacto
bastante moderado sobre el
conjunto de la cartera de deu-
da. Lejos de los nimeros de

En cualquier caso, para tra-
tar de aprovechar la situacion
actual de los tipos de interés
antes de que sigan subiendo,
el secretario general del Teso-
ro Publico buscara emitir el
grueso de la deuda en la pri-
mera mitad del ejercicio.

Esta estrategia ha sido ha-
bitual en los tltimos afos con
el objetivo de dar “confianzay
predictibilidad” a los inverso-
res y se ha traducido en que
alrededor de dos tercios de to-

cho, ayer se refiri6 a “un reno-
vado interés por la deuda pu-
blica espafiola por parte de
minoristas, instituciones fi-
nancieras domésticas (ver in-
formacion adjunta) e inverso-
res extranjeros”, que espera
que vayaamas en 2023.

Colocara 3.200
millones en
deuda verde

El Tesoro Publico no ha
abandonado su plan de
emisién de deuda verde en
estos tiempos de fuertes
incrementos de los
intereses. Alvaro Lépez
Barceld, director general
de lainstitucion, sefialé
ayer que planean colocar
este afio un volumen de
deuda verde cerca de los
niveles de la emitida en
2022, lo que dejaria el
montante en unos 3.200
millones de euros.

El Tesoro quiere crear una
referencia verde sélida en
el mercado a largo plazo,
para lo que planea que los
bonos verdes soberanos
esparioles en circulacion
se eleven hasta los 20.000
millones de euros en los
préximos ejercicios. La
meta, tras algo mas de un
arfio de colocaciones con
esta etiqueta, esta todavia
lejos.

El Tesoro ha emitido hasta
la fecha alrededor de
8.000 millones de euros
en deuda con estas
caracteristicas, que abre la
puerta a nuevas bolsas de
inversores permitiendo
abaratar el coste. Si
finalmente el plan se
ejecuta como esta
previsto, 2023 sera un afio
clave porque supondra
superar la mitad del
camino hacia ese objetivo
de colocacién de 20.000
millones marcado por el
organismo publico.
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El Banco de Espana alerta del freno en el turismo
a causa del deterioro economico europeo

Carlos Polanco. Madrid

El sector turistico espafiol,
que aporta al total de empleos
y de actividad econémica por
encima del doble digito,
afronta un 2023 con numero-
sas amenazas. Entre ellas, la
incertidumbre sobre el efecto
que tendra en el desempefio
turistico la situacion econd-
mica global. El Banco de Es-
paa publico ayer un informe
en el que ponia cifras a esta
incertidumbre. En concreto,
proyecta dos escenarios en
los que simula una deprecia-
cién de la libra, asi como un

descenso del PIB europeo y
de Reino Unido, primer pais
emisor de turistas hacia Es-
pafia, en linea con las proyec-
ciones de la Comisién Euro-
pea: asi, explica el texto del
Banco de Esparia, “las expor-
taciones de turismo podrian
caer en torno a 0,3 puntos
porcentuales ante la depre-
ciacion de la libra, mientras
que, ante un deterioro del
crecimiento del PIB en la UE
y Reino Unido, disminuirian
alrededor de 1,8 puntos. Am-
bos descensos tendrian un
impacto relativamente signi-

ficativo sobre la senda de cre-
cimiento de las exportacio-
nes de turismo que se antici-
paparael proximo afio”.
Como principal motivo pa-
ra esta contraccion se en-
cuentra que, a juicio de la ins-
titucion, los “factores desfa-
vorables” tendran mas peso
en los proximos meses que

Lademanday el
ahorro embalsados
perderan vigor

alo largo de los
préximos meses

los que soportan la demanda,
que “previsiblemente perde-
ran vigor”. De este modo,
enumera c6mo la evolucién
de la guerray sus consecuen-
cias, el deterioro econémico
de los principales paises emi-
sores de turistas (Reino Uni-
do y Alemania) y la desapari-
ciondel ahorro de los hogares
por culpa de la inflacién deja-
ran su impronta, y de hecho,
ya ha comenzado a hacerlo:
“Podrian estar comenzando a
plasmarse en la evolucion
mas desfavorable en octubre
de las pernoctaciones hotele-

ras de britanicos y alemanes”.
Frente a esto, la demanda
embalsada y el ahorro acu-
mulado durante la pandemia
disminuiran.

El informe destaca que en
Espania la evolucion del turis-
mo es “heterogénea”: larecu-
peracion del turismo de ne-
gocios es mayor que la del de
ocio, el turismo con paquete
de viajes (que tiene mas gasto
medio) se recupera mas len-
tamente y el alojamiento ho-
telero mejora més que el ex-
trahotelero, sobre todo los es-
tablecimientos mas caros.

8
4
g
b
g
8
E

Pablo Hernéndez de Cos, gober-
nador del Banco de Esparia.
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Vivienda
El Gobierno explora formulas
para limitar el precio de los
nuevos contratos de alquiler

P. SEMPERE
MADRID

La negociacién para apro-
bar la nueva ley de vivienda
coge velocidad. El Gobier-
no y varios de sus socios se
reunieron ayer para avanzar
en las conversaciones con
el objetivo de poder apro-
bar en el Congreso en las
préximas semanas una de
las normas mas importantes
de lalegislatura. Fuentes del
Ministerio de Transportes,
Movilidad y Agenda Urbana
resaltaron la buena disposi-
cién de las partes, asi como
el compromiso de otra reu-
nion en los proximos dias
para cerrar los asuntos clave.
Uno de los mas importantes,
apuntan fuentes conocedo-
ras, es la posibilidad de que
la ley incluya mecanismos
para limitar el precio de los
nuevos contratos de alquiler
en zonas tensionadas que
tengan como casero a un pe-
queno propietario, algo que
no recoge el anteproyecto
aprobado en febrero por el
Consejo de Ministros.

En lo que respecta a
los topes a las rentas en
las conocidas como zonas
tensionadas, el texto que
sirve como eje de las nego-
ciaciones establece distintos
limites alas casas propiedad
de grandes tenedores con
personalidad juridica, por
unlado, y alas viviendas de
grandes caseros con perso-
nalidad fisica y de pequenos
propietarios, por el otro. En
este ultimo caso, sin embar-
go, para que el limite pueda
operar tiene que existir un
contrato de arrendamiento
previo que sirva como re-
ferencia.

Dicho de otra forma, la
norma deja fuera de la re-
gulacién aquellas casas que
vayan a ser alquiladas por
primera vez por pequenos
y grandes propietarios con
personalidad fisica.

Fuentes de los socios
habituales del Gobierno po-
nen como ejemplo el caso

de un pequeno propietario
que quiera alquilar una casa
heredada recientemente y
en la que antes viviese un
familiar que haya fallecido.
Estas situaciones, que no
contarfan con un contrato
previo que sirviese como
base, escaparian al con-
trol de precios. Parte de
las conversaciones entre el
Gobierno y los socios se ba-
san precisamente en cémo
solventar esta situacién y
qué formulas adoptar. “Hay
algunos avances, pero los es-
collos importantes siguen
aun encima de la mesa”, re-
calcan estas fuentes.
(Coémo funcionan los
topes ya previstos? El tex-
to que sali6 del Consejo de
Ministros establece limites
paralos nuevos contratos en
zonas tensionadas cuando la
casa sea de un gran propie-
tario con personalidad juri-
dica, es decir, una empresa.
Estas rentas, simplemente,
no podran superar las esta-
blecidas por el indice oficial
de precios que Transportes
tiene que elaborar en el pla-

zo de 18 meses desde que se
apruebe la ley.

En paralelo, también se
permite una congelaciéon
de las rentas en zonas ten-
sionadas cuando la casano
pertenezca a una empresa.
Elinquilino que esté a punto
de ver finalizar su contrato
podra pedir una prorroga
extraordinaria de tres afios
en los mismos términos, es
decir, abonando la misma
cantidad. A su vez, cuando
se firme un nuevo contra-
to, la renta estara limitada
al precio establecido en el
documento anterior. En am-
bos casos, no obstante, los
precios podran adecuarse
al IPC y podran subirse un
10% adicional si se cumplen
una serie de requisitos como
haber rehabilitado el inmue-
ble o firmar un contrato de
10 aios de duracion.

Por eso, si la casa se al-
quila por primera vez y no
pertenece a una empresa
no hay ninguna férmula que
permita topar el precio. Tan-
to Unidas Podemos como
Bildu y ERC proponen que

La ministra de
Transportes, Movilidad y
Agenda Urbana, Raquel
Sanchez. GETTY

Por ahora, solo los
grandes caseros
con personalidad
juridica estan
sujetos al tope

Elresto de
propietarios

esta atado,

segun el texto,

al contrato previo

en estos casos la renta esté
limitada también por el in-
dice de precios que afectara
a los propietarios que sean
grandes empresas.

Caberecordar que todas
las limitaciones de precios
que se barajan funcionarian
Unicamente en las conoci-
das como zonas tensiona-
das, una declaraciéon que
puede afectar a una calle,
un barrio, un distrito o una
ciudad entera, en funcién de
lo que decida la comunidad
auténoma competente.

El texto establece dos
requisitos que tienen que
cumplirse para que esto su-
ceda. Por un lado, el precio
medio de las hipotecas o de
los alquileres, més los gastos
y suministros basicos como
luz, agua, internet o cuota
de la comunidad, debe su-
perar “el 30% de los ingresos
medios o de la renta media
delos hogares”. Por otro, en
estas areas, los precios de
compra o alquiler deben
haber subido en cinco afios
mas de cinco puntos por en-
cima del IPC autonémico.

Con el texto actual
escapanala
regulacionlas
casas arrendadas
por primeravez

Los socios quieren
que esténsujetas
alindice de precios

Inflaciony
defi
gran propietario

» Negociacién. El
Gobierno de coalicion y
sus socios habituales en
el Congreso negocian
varios puntos de la fu-
tura Ley Estatal por el
Derecho a la Vivienda
con el objetivo de po-
der aprobarla en enero
o febrero. Algunos de
ellos son lamo a-
cién de la definicién

de gran propietario o

la vinculacién al IPC
necesaria para poder
declarar una zona como
tensionada.

» Propiedad. Unidas
Podemos y los socios
quieren reducir el
numero de casas en
propiedad que hoy de-
fine al gran tenedor de
vivienda. En el antepro-
yecto de ley se entien-
de como tal a la persona
fisica o juridica que sea
titular de mas de 10
casas o una superficie
construida de mas de
1.500 metros cuadra-
dos de uso residencial,
excluyendo en todo
caso garajes y trasteros.
Habria un acuerdo para
que la cifra oscilase
entre las 5y las 10 vi-
viendas.

» Inflacién. Para
poder declarar una
zona caliente como
tensionada, los precios
de compra o alquiler
deben haber subido en
cinco afnos mas de cinco
puntos por encima del
IPC autonémico. Dada
la elevada inflacion de
2022, que persistira

en 2023, el Ejecutivo
estudia suavizar este
criterio, redactado
cuando lainflacién era
testimonial.
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Maersk senala a Espana para la

produccion mundial de metanol verde

C. MOLINA
MADRID

El gigante del comercio
mundial Maersk realizé ayer
una encendida defensa del
clima de negocios y de los
incentivos ofrecidos por Es-
pana para atraer inversion
extranjera durante los dos
anos y medio de pandemia.
Solo hace dos meses, Maersk
anuncié una histoérica inver-
sién de 10.000 millones de
euros en Espana para des-
carbonizar su flota en dos
plantas (Andalucia y Gali-
cia), que generara 85.000

puestos de trabajo entre
las construcciones y los em-
pleos directos e indirectos.

Amparo Moraleda,
miembro del consejo de
administracién de Maersk,
destacé la relevancia de
esta inversién para garan-
tizar las cadenas de sumi-
nistro mundial. “Queremos
descarbonizar cuando la
tecnologia no esté alli. En
2023 tendremos nuestro
primer barco que se movera
con bioetanol. El problema
es que necesitara un tercio
de la produccién mundial”,
destacé durante su inter-

vencién el segundo dia del
Spain Investors Day.

Y el problema crecera
de forma exponencial en
los préximos anos. “En 2030
necesitaremos seis millones
de toneladas cuando en la
actualidad solo se producen
medio millén”, resalté. Por
ello se mostré dispuesta a
crear un ecosistema a tres
bandas, entre Espana, Ma-
rruecosy Egipto, para tratar
de producir este combusti-
ble y al mismo reducir el im-
pacto del coste que tendra
la inflacién y la transiciéon
energética en los resultados

de la compania. “Dos tercios
de los costes de la compa-
nia vendran del precio de
la energia y otro tercio del
alza de gasto derivado de la
descarbonizacién”.

Enlamesatambién par-
ticipd Jos Dijsselhof, presi-
dente de Six Group, que con-
siderd6 que sera un buen ano
para la inversién y para los
mercados, pero asegurd que
elresultado final dependera
en gran medida de muchos
factores exdégenos, “como
la evolucién de la guerra de
Ucrania o la politica de tipos
de interés del BCE”.
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Pagar mas por los
alimentos preocupa al
85% de los espanoles

CINCO DiAS
MADRID

Al 85% de los espanoles le
preocupa que el encareci-
miento de los alimentos
impacte en su capacidad
de ahorro o de pagar las
facturas. Se trata de una ci-
fra tres puntos por encima
de la media europea, que
se sityia en el 82%, segun
indica el Informe europeo
de pagos de consumidores
de Intrum.

Este ano, la cuesta de
enero podria presentarse
mas empinada de lo nor-
mal. Los gastos ocasiona-
dos por las fiestas y las
habituales subidas de pre-
cios, tarifas y tasas en un
contexto de inflacién eleva-
da han provocado una im-

portante pérdida del poder
adquisitivo de las familias,
indican desde Intrum, y la
cesta de la compra es una
de las principales damni-
ficadas. Segun los ultimos
datos publicados por el
INE, en noviembre de 2022
el precio de los alimentos
experimenté un incremen-
to del 15,3% interanual.

En vista de este contex-
to, la poblacién espanola
se esta interesando mas
por proteger su bienestar
financiero en 2023. Segin
Intrum, el 56% de los espa-
noles suele tomar medidas
para gestionar mejor sus
facturas y ahorros, una
cifra que ha aumentado
siete puntos porcentuales
respecto al estudio del ano
anterior.
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Dos personas mayores pasean por Sevilla. / PACO PUENTES

Las pensiones alcanzaran este aio el
gasto que prevé el Gobierno para 2030

Los desembolsos supondran el 13,7% del PIB, segun las cifras enviadas a Bruselas

ANTONIO MAQUEDA, Madrid
La inflacién rampante golpea de
muchas formas. Una de las méas
evidentes es en el gasto en pensio-
nes. Al haber recuperado las reva-
lorizaciones con el IPC, esta parti-
da subird un 11% hasta los
190.000 millones, tomando los ni-
meros de los Presupuestos e inclu-
yendo las de los funcionarios y las
no contributivas. Si se ponen es-
tas cifras en relacion al PIB previs-
to por el Gobierno, que es la for-
ma en la que se suele medir por-
que valora la capacidad de pago,
esto supone que el gasto sobre
PIB alcanzara este mismo afio un
récord del 13,7% del PIB. Cuando
se aprobd a finales de 2021 la re-
forma que volvia a vincular las
pensiones a la inflacién, la previ-
si6n del Ejecutivo era que las pen-
siones solo alcanzarian esa cifra
en 2030, una vez ya se hubieran
empezado a jubilar las primeras
hornadas del baby boom, aquella
generaciéon que en Espafia com-
prende a los nacidos entre 1956 y
1979. Asi lo reconocia el Gobierno
tanto en la memoria econdémica
de la reforma que volvia a in-
dexar las pensiones con el IPC co-
mo en el informe sobre envejeci-
miento enviado cada tres afios a
Bruselas.

Sin embargo, se ha llegado al
13,7% del PIB siete afios antes. Na-
die esperaba una inflacién tan dis-
parada que fulminase todas las
previsiones. Esta cantidad se al-
canza ademds antes de que co-
mience a jubilarse el baby boom,
la generacion mas numerosa, que
elevard el nimero de pensionis-
tas de los 10 millones de la actuali-
dad hasta los 15 millones en 2050.
No obstante, fuentes del Gobier-
no siempre aseguran que el PIB
no esta siendo bien medido si se

Gasto publico total en pensiones

Incluye pensiones contributivas, no contributivas y clases pasivas.

En % del PIB

18% /

16,6
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Sin el factor de sostenibilidad, el
gasto subiria en 2050 hasta 16,6%
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Fuente: Direccion Gen. de Analisis Macroeconomico del Gobierno de Espafia.

tienen en cuenta los buenos datos
de empleo y recaudacion. Si esto
se corrigiese, segin sefialan, el pe-
so de las prestaciones sobre el
PIB seria menor.

La subida del 8,5% con el IPC
medio del afo pasado se consoli-
da en el gasto y hara que cual-
quier revalorizacion posterior sea
todavia mayor porque se hace so-
bre bases superiores. No es lo mis-
mo el 2% sobre 100 que sobre 108.
De esta forma se aumentaran
mas los desembolsos.

La buena noticia es que la re-
caudacién también esta marchan-
do bien. En la caja de la Seguridad
Social las cotizaciones han estado
creciendo en 2022 al 8%. En conta-
bilidad nacional crecen algo me-
nos: al 5%. En cualquier caso, los
ingresos de la Seguridad Social es-
tan batiendo niveles récords. Aun-

EL PAIS

El calculo era llegar
cuando se jubilase
la generacion del
‘baby boom’

Las cotizaciones a
la Seguridad Social
han subido

en 2022 un 8%

que no van a engordar tanto co-
mo lo harén los desembolsos. No
obstante, ahora ademas se esta fi-
nanciando una parte, unos
20.000 millones, con transferen-
cias procedentes de los impues-
tos. Y eso implica que parte de la
recaudacién del IVA, que también
estd disparada creciendo al 19%
impulsada por la inflacién, puede
destinarse a pensiones. De hecho,
aunque las transferencias a las
pensiones estin tasadas por ley,
muchos defienden que la caja de
las pensiones y la de Hacienda en
realidad son la misma cosa.

Pero incluso con esa recauda-
cién el Gobierno tendrd que to-
mar prestado este afio 10.000 mi-
llones de euros, el 0,7% del PIB,
para financiar el desfase presu-
puestario de las pensiones, tal y
como figura en los Presupuestos
de 2023. Y a partir de los proxi-
mos afios el gasto va a estar cre-
ciendo por encima del PIB y, en
consecuencia, por encima de la
recaudaciéon debido a la jubila-
cién del baby boom, que ademas
tendra prestaciones mas altas.

La propia prevision del Gobier-
no es que el gasto en pensiones se
sitte en el 16,6% del PIB en 2050,
una vez se tiene en cuenta tam-
bién la supresién del Factor de
Sostenibilidad que aprobé el PP y
que reducia la pensién inicial en
funcién del aumento de la espe-
ranza de vida. Tal estimacién de
gasto a 2050 se ha realizado sobre
la base de previsiones de infla-
ci6én al 2% y no superiores como
las de ahora.

Si ademas los ingresos caen o
se desaceleran en algin momen-
to por una coyuntura econémica
adversa, el riesgo evidente es que
el déficit sea todavia mayor. Esta
necesidad de cubrir semejante

desfase presupuestario se suma-
ra al déficit estructural que ya
existe de por si en las cuentas pa-
blicas, calculado por encima del
3% del PIB por el Banco de Espa-
fia o la Autoridad Fiscal. Esta ci-
fra es el equivalente a subir mas
de un tercio la recaudacién por
IRPF.

Medidas por los ingresos
Para contrarrestar esto, la refor-
ma de las pensiones, cuya segun-
da parte esta negociando el minis-
tro José Luis Escriva, solo ofrece
de momento dos medidas por el
lado de los ingresos. Una es el Me-
canismo de Equidad Intergenera-
cional (MEI), que aportaria 0,2
puntos de PIB al afio en ingresos
por cotizaciones que se destina-
ran a la hucha de las pensiones.

Y la otra es el llamado destope
de las cotizaciones, por el cual los
salarios altos cotizarian por una
mayor proporcién de su sueldo.
En la actualidad esta contribu-
ciéon estd topada en cerca de
43.000 euros. A partir de esa can-
tidad, el sueldo no aporta a la Se-
guridad Social. Con la propuesta
de Escriva, la base maxima de co-
tizacion se elevaria todos los afios
con la inflacién mas un 1,154%,
hasta subirla en 30 afios casi un
35% una vez descontada la infla-
cién. Segiin célculos de Fedea, ese
incremento de cotizacién solo
aportaria un 0,15% anual del PIB.
Seguin las estimaciones del grupo
de pensiones de WTW, un 0,2%
del PIB. Hay estimaciones inter-
nas del Gobierno que dan el 0,4%.

Los sindicatos y Podemos abo-
gan por un destope total que haga
que coticen integramente los suel-
dos altos, algo que dicen que po-
dria dar unos 10.000 millones, el
0,7% del PIB, pero que también
conllevaria una importante esca-
lada de los costes laborales.

El cambio del sistema de coti-
zacion de auténomos serd neutro
ala hora de aumentar la recauda-
cién, como ha reconocido el Go-
bierno. Si bien algunas fuentes se-
fialan que mas adelante se podria
subir lo que se les exige para in-
gresar mas. La ampliacién del pe-
riodo de célculo que propone Es-
criva también ha sido declarada
neutra. Eso si: el Mecanismo de
Equidad Intergeneracional con-
templa que dentro de una década
se tomaran medidas adicionales
por valor del 0,8% del PIB si el
gasto sobrepasa las previsiones.

Una parte del Gobierno, Pode-
mos y los sindicatos mantienen
que en realidad dedicar el 16% del
PIB a pensiones es una decision
politica. Y que simplemente hay
que poner los recursos para ello.
Haria falta articular una reforma
fiscal que el Ejecutivo no se ha
atrevido a llevar adelante aprove-
chando el informe de los expertos
que publicaron en marzo del afio
pasado. Politicamente es siempre
dificil encontrar el momento. Pe-
ro no todos comparten este plan-
teamiento de elevar tanto el de-
sembolso en pensiones: “Empe-
farse en no adaptar el sistema de
pensiones a la nueva demografia
conlleva dedicar todo el margen
fiscal a las pensiones, dejando sin
financiacién politicas que benefi-
cian a los jovenes y al crecimien-
to, como la educacioén, la vivien-
da, la I+D o combatir el cambio
climatico”, sostiene José Ignacio
Conde-Ruiz, catedratico de Econo-
mia de la Complutense y subdirec-
tor de Fedea.
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Sanchez: “Quienes mas tienen deben
ayudar a proteger a la sociedad”

El presidente reivindica la reindustrializacion de Europa en unas jornadas para inversores

EMILIO SANCHEZ HIDALGO
PIERRE LOMBA, Madrid
El presidente del Gobierno, Pe-
dro Sanchez, defendi6 ayer que
“los que mas tienen” aporten
“mas” ante los factores de incerti-
dumbre que sobrevuelan la eco-
nomia. Y lo hizo ante un audito-
rio repleto de empresarios e in-
versores, en el Hotel Ritz de Ma-
drid en la clausura de la XIII edi-
cién de las jornadas del Spain In-
vestors Day. “Hace un par de me-
ses aprobamos impuestos tempo-
rales sobre beneficio caidos del
cielo a empresas energéticas y
bancarias. Lo hicimos desde el
convencimiento de que en mo-
mentos tan extraordinarios quie-
nes mas tienen deben ayudar a
proteger a la sociedad a la que
tanto deben. Sin ella no prospera-
rian”, sostuvo. Sanchez pronun-
ci6 estas palabras horas después
de que la presidenta de la Comu-
nidad de Madrid, Isabel Diaz Ayu-
so, anunciase en el mismo foro
una rebaja fiscal para atraer in-
versiones: cualquier persona que
no haya vivido en Espafa en los
cinco ultimos afios y quiera inver-
tir en la regién podra desgravar-
se el 20% del total de lo invertido
repartiéndolo entre sus declara-
ciones del impuesto de la renta
de los siguientes seis afios.

En su discurso, Sanchez reivin-
dicé los paquetes de ayuda que el
Gobierno central ha aprobado pa-
ra compensar la pérdida de po-
der adquisitivo por la subida de
la inflacién (del 8,4% de media en
2022). “Hablamos de desembol-
sos de 45.000 millones de euros,
unos cuantos puntos de nuestro
PIB. Nuestro compromiso es pro-
teger a las familias y el tejido em-
presarial”, coment6 Sanchez.

En clave de la UE, cuya presi-
dencia rotatoria ostentard Espa-
fia desde el 1 de julio, el presiden-
te destaco la importancia de que
Europa se reindustrialice para
no depender de otros: “Quiero
mandar un mensaje rotundo de
compromiso con la industria de
Europa y de nuestro pais. Vamos
a ampliar nuestra autonomia es-

—_—
ESTUDIO DE
COMUNICACION

IMATORE 3‘
%

Sanchez, ayer en la clausura del Spain Investors Day en Madrid. / Kiko HUESCA (EFE)

tratégica. No podemos ser naifs
tras la pandemia. Por ello, el eje
central en el segundo semestre
de este afio sera construir esa au-
tonomia, que no volvamos a su-
frir como durante la pandemia”.

Para cumplir este objetivo en
Espaiia, Sdnchez comento6 que se
van a ampliar los PERTE (proyec-
tos estratégicos para la recupera-
ci6én y transformacién econémi-
ca, con un importante potencial
de arrastre para la economia es-
parfiola), también se van a imple-
mentar nuevas formas de finan-
ciacién para empresas estratégi-
cas, como una linea de créditos
ICO verdes, “para el desarrollo
de proyectos sostenibles”, ade-
mas de fondos especificos para
comunidades auténomas y de
coinversién en fondos sobera-
nos. Buena parte de esta estrate-
gia pivotara en los 94.000 millo-
nes en nuevos fondos europeos

que forman parte de la segunda
fase del Plan de Recuperacion,
Transformaciéon y Resiliencia.
“Espafia no estd sola. Contamos
con el apoyo de la Unién Euro-
pea, no como durante la crisis
financiera de 2010. Los fondos
que ya hemos percibido han lle-
gado a 100.000 empresas y a
6.000 de los 8.000 municipios de
nuestro pais”, detallé.

El jefe del Gobierno empezd
su intervencién hablando de las
carencias estructurales que iden-
tifica en la economia espafiola:
“Menos productividad laboral, ge-
neramos bienes con menor gra-
do de complejidad, tenemos me-
nores tasas de innovacién que
otros paises de la Uni6én Europea,
nuestro mercado interior sigue
sufriendo fragmentacion y tene-
mos una administracién lenta, a
la que le cuesta seguir el ritmo
del sector privado”. Esta sucesion

“El compromiso es
proteger a familias y
empresas”, aseguro
el jefe del Ejecutivo

Calvino afirmé que
en 2023 la economia
ira mejor que en
otros paises europeos

precedi6 a la mencién de las for-
talezas con las que cree que se
pueden superar estos problemas,
como la reciente atraccion de
grandes inversiones, la pujanza
de las energias renovables y bara-
tas, la posicion geopolitica privile-
giada de Espaiia o el liderazgo in-
ternacional en sectores como el
textil, el bancario o el turistico.
“Después de la mayor crisis sani-
taria y de que estalle una guerra
en Europa, Espafia alcanza los
mejores datos de empleo de su
historia, crece por encima de la
eurozona y tiene la tasa de infla-
cién mas baja de la Unién Euro-
pea”, reivindicé Sanchez.

Justo antes del presidente in-
tervino Xiana Méndez, secretaria
de Estado de Comercio, quien in-
cidi6 en la misma idea. “Espafa
nunca ha exportado tanto como
el aflo pasado. Las empresas espa-
flolas son mas competitivas en ca-
da vez mas sectores”, indic6 Mén-
dez, quien también destac6 nue-
vas normas que, considera, pue-
den ampliar la capacidad de
atraer inversiones de Espaiia, co-
mo la nueva ley de start ups (em-
presas tecnoldgicas emergentes).
“La UE sigue siendo nuestro prin-
cipal mercado, pero crecemos en
Latinoamérica, Africa o Asia”,
afnadio.

Fortaleza econémica
Unas horas antes, en el mismo
foro, la vicepresidenta de Asun-
tos Econémicos, Nadia Calvifio,
quiso presumir de la fortaleza de
la economia espafiola. La minis-
tra sefialé que el PIB espafol
avanzé mas de un 5% en 2022, a
pesar de la guerra y la inflacion,
debido sobre todo a un mercado
laboral que resiste y al sector ex-
terior. Este afio, segtin Calvifio la
economia se comportard mejor
que la de otros paises europeos.
La vicepresidenta de Asuntos
Econémicos destacé ademas las
inversiones multimillonarias rea-
lizadas por empresas como Go-
ogle o Vodafone en Espafa y de-
fendié que es “uno de los desti-
nos mas atractivos para la inver-
sién extranjera”, gracias, en par-
te, a la “seguridad y confianza ge-
nerada por el Plan de Recupera-
cién”. Sobre el Plan, que recoge
una “ambiciosa agenda de refor-
mas”, Calvifio avanzé que inclui-
ra financiacién para dos progra-
mas: uno de asistencia técnica a
entidades locales y otro de acredi-
taciones formativas para la mano
de obra que se genere.
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La inflacion baja en EE UU al 6,5%,
su minimo en mas de un afno

Las subidas de tipos surten efecto con ayuda del precio de la energia

M. J., Washington
EE UU empieza a ganar la batalla
a la inflacién. Las agresivas subi-
das de tipos de interés de la Reser-
va Federal han enfriado la deman-
day a eso se ha unido el descenso
de los precios del petréleo en los
mercados internacionales. Con
ello, la inflacién cerré 2022 en el
6,5%, segin el dato de diciembre
publicado ayer por la Oficina de
Estadisticas Laborales. Es la sexta
caida consecutiva en la tasa inte-

ranual y lleva la inflacién a su mi-
nimo desde octubre de 2021. Con
el nuevo dato, el banco central po-
dra seguir frenando el ritmo de
las subidas de tipos, como ya hizo
en la tltima reunién de su comité
de politica monetaria.

Los precios, de hecho, cayeron
un 0,1% mensual en diciembre,
gracias al abaratamiento de la ga-
solina, que llega a registrar inclu-
so una caida del 1,5% interanual.
Por primera vez en mucho tiem-

po, llenar el depdsito es mas bara-
to que un afio antes. La inflacién
subyacente, que excluye en el
computo los precios de la energia
y de los alimentos para consumir
en casa, también ha caido, aun-
que lo ha hecho mas ligeramente.
Ha pasado desde el 6% de noviem-
bre al 5,7% de cierre de afio.

La subida de los precios de los
alimentos se frena, pero aun si-
gue a tasas muy elevadas. La com-
pra para comer en casa ha subido

un 11,8% en los tltimos 12 meses,
mientras que los alimentos fuera
del hogar se encarecen un 8,3%
interanual. En diciembre se han
abaratado los billetes de avion, en
parte gracias al descenso de los
carburantes, y ha bajado también
el precio de los coches.

El nuevo dato es también un
respiro para el presidente, Joe Bi-
den, cuya popularidad se ha visto
especialmente danada por las su-
bidas de precios. La Casa Blanca
incluyé en la agenda del presiden-
te de ayer una intervencién so-
bre los esfuerzos llevados a cabo
contra la inflacién, para aprove-
char la publicaciéon de un dato
favorable.

El ritmo de subida de los pre-
cios esta todavia muy por encima
del objetivo de estabilidad de pre-
cios fijado por la Reserva Federal,

que se sittia en el 2%, pero es un
alivio para su presidente, Jerome
Powell. Se suma ademaés, a una
moderacion en el ritmo de las su-
bidas de los salarios, segtin los da-
tos publicados la semana pasada,
que los responsables monetarios
vigilan muy atentamente para evi-
tar que la inflacién se enquiste.

En los altimos seis meses, la
inflacién ha bajado desde el 9,1%
de junio. No ha recorrido atn ni
siquiera la mitad del camino a la
baja hasta el objetivo del banco
central. Por eso, el comité de poli-
tica monetaria prevé seguir su-
biendo los tipos y mantenerlos al-
tos el tiempo que sea necesario.

Con el paro en el 3,5%, la tasa
mas baja en medio siglo, el ban-
co central espera evitar una re-
cesion y lograr el ansiado aterri-
zaje suave de la economia.
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CC OO propone vincular
las alzas salariales a la
marcha de las empresas

Unai Sordo reclama a las companias
subidas de sueldos para evitar una recesion

EMILIO SANCHEZ HIDALGO, Madrid
El secretario general de Comisio-
nes Obreras (CC 00), Unai Sordo,
reclamo ayer a las empresas una
subida salarial para compensar el
golpe de la inflacién. No solo lo
pide para “mejorar” la situacién
de los trabajadores, sino pensan-
do en la marcha de la economia

en su conjunto. “El incremento
de los salarios de los trabajadores
apropiandose de parte de los be-
neficios de las empresas, que han
mejorado sustancialmente en
2022, es el factor clave para que
no desacelere la economia de Es-
pana y que no acabe entrando en
recesion”, indicé ayer en una rue-

da de prensa en la que el sindica-
to hizo balance de 2022 y marcd
los principales retos de CC OO pa-
ra 2023: “El principal es cambiar
la distribucién de los costes de la
inflacién, que repercutan méas en
los beneficios y menos en los sala-
rios y los recursos publicos”. Ade-
mas, Sordo ha propuesto que los
salarios crezcan no solo en fun-
ci6n del alza de precios, sino tam-
bién de la marcha de las empre-
sas y los sectores econdémicos.
Sordo sustenté esta exigencia
en un dato extraido por su equipo
econdémico: calcula que en el ter-
cer trimestre de 2022 los marge-
nes de beneficios empresariales
representaron el 10,4% sobre las
ventas para el conjunto de la eco-
nomia espaiiola, el nivel mas alto
desde 2014. Esta cifra se comple-
menta con el desfase entre las su-

bidas salariales (2,78% en conve-
nios a lo largo del afio) y la infla-
cién (8,4% de media en 2022). La
mejora de los margenes, indicé
Sordo, “se da en todos los sectores
de actividad, en unos mas y en
otros menos. Esto no va solo de
grandes energéticas y distribuido-
ras de alimentacion”. El lider sin-
dical indic6 que en la negociacion
su posicién de partida es recla-
mar un 4% para 2022 y entre el
2,5%y el 3,5% en 2023 y 2024.
Una de las soluciones mas re-
clamada es el pacto de rentas, es
decir, un acuerdo para repartir la
pérdida que supone la inflacién
para empresasy trabajadores. Sin
embargo, Sordo es muy pesimista
sobre esta posibilidad: “Va a ser
imposible porque nadie ha lidera-
do el pacto de rentas. Censura-
mos la actitud del Gobierno, que

después de emplazarnos para con-
seguirlo ha sido incapaz de lide-
rar la negociacién. Solo se han to-
mado medidas unilaterales”.

Ante el rechazo de la patronal
a que la inflacién marque las subi-
das de salarios, CC OO ha plantea-
do una alternativa: un indice que
tenga en cuenta la marcha de ca-
da sector para ajustar los incre-
mentos (sin desechar del todo la
inflacién). “Dotémonos de un indi-
ce para que en cada mesa de nego-
ciacién tengamos la informacion
de cada sector. Un dato objetiva-
ble. Hoy en dia, con la informa-
cién disponible, es posible obte-
ner este dato facilmente”, dijo Sor-
do. Asi, el sindicato propondra a
la patronal ligar parte de las subi-
das al IPC y otra porcion a los be-
neficios de las empresas, con da-
tos de la Agencia Tributaria.
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JAVIER FDZ.
LASQUETTY

Consejero de Hacienda de Madrid. Justifica la medida «porque el mundo entero
se ha enterado de que Sanchez castiga el ahorro y la inversions y Madrid necesitaba
una respuesta para no perder el flujo de capital exterior que viene recibiendo

«Hs un incentivo mayor que el de
Portugal y benetficia a toda Espana»

CARLOS SEGOVIA MADRID
El consejero de Hacienda, Econo-
mia y Empleo de Madrid, Javier
Fernandez-Lasquetty (Madrid,
1966) ha sido el encargado de dise-
fiar un incentivo fiscal inédito en Es-
pafa para atraer inversion exterior.
Las fortunas latinoamericanas es el
principal objetivo.

Pregunta.- ¢Por qué esta medida
fiscal?

Respuesta.- Es el incentivo fiscal
mas potente que se ha hecho nunca
en la atraccién de inversion exterior
hacia Espana, en este caso hacia
Madrid. Con este incentivo lo que
queremos es que no se detenga, si-
no que crezca el flujo de inversién
exterior que estaba llegando a Ma-
drid. La noticia de la creacién del
impuesto mal llamado de grandes
fortunas o el impuesto de patrimo-
nio de Sanchez ha dado la vuelta al
mundo. Es decir, en el mundo ente-
ro se ha enterado de que Sanchez
quiere castigar el ahorro y la inver-
sion, que es lo que es el impuesto.
Entonces lo que hacemos es decirle
a cualquier persona de cualquier
nacionalidad que durante los ulti-
mos cinco anos no haya vivido en

«Calvino construye
una falsedad y trata
de enganar a la UE
con los fondos»

Espana: si se viene usted a Madrid
e invierte en Madrid el 20% de esa
inversion, se lo vamos a compensar
0 a deducir del impuesto sobre la
renta repartido a lo largo de los si-
guientes seis anos.

P- ¢Puede competir con los fuer-
tes incentivos de Portugal?

R.- Nuestra medida tiene mas po-
tencia que las de Portugal, porque
se dirige a cualquier inversién y
cualquier tipo de activos, no sélo in-

mobiliarios, sino también activos fi-
nancieros, acciones, etcétera. Y aqui
no hay pérdida ninguna de recau-
dacién. Todo lo que venga es ga-
nancia. Se trata de atraer inversores
que no estan ahora, particularmen-
te latinoamericanos. Madrid es, co-
mo Miami, una gran capital latino-
americana y hay que aprovecharlo.

P- ¢Le preocupa que atraer fortu-
nas al sector inmobiliario encarez-
ca la vivienda en Madrid?

R.- Si eso sucediera, el problema
seria de oferta, no de demanda. Lo
que no podemos es expulsar la de-
manda como hace Ada Colau. Lo
que tratamos es de favorecer que
haya mas oferta y atraer inversiéon
puede ampliar la de los pisos, ofici-
nas y locales de todo tipo.

P- ¢Puede danar su medida fiscal
a la inversion en Cataluna, Valencia
y otros territorios?

R.- No. Beneficia al resto de Es-
pana. La medida que ha anunciado
Isabel Ayuso es para inversores que
vengan desde fuera de Espana. Me-
nos a Pedro Sanchez y a Calvifo, no
se sabe por qué razon, a todo el res-
to de Espana les viene bien que Ma-
drid vaya bien y que Madrid siga
creciendo. Todo eso, por muchas vi-
as, revierte al conjunto de Espana.
Si algo se ha demostrado es que llas
bajadas de impuestos de la Comu-
nidad de Madrid han ayudado a fi-
nanciar mejor los servicios publicos
de Asturias, de Extremadura, de
Aragon, de Valencia, porque lleva-
mos 18 anos seguidos bajando los
impuestos y otros 18 subiendo la
aportacion de Madrid al fondo que
garantiza los servicios publicos en
el resto de Espana.

P- ¢Podra la Comunidad de Ma-
drid impedir el nuevo impuesto es-
tatal a las grandes fortunas?

R.- Es un impuesto creado de
mala manera, de muy mala manera
por Pedro Sanchez, invadiendo ra-
dicalmente las competencias de las
comunidades auténomas, particu-
larmente Madrid y Andalucia. Es un

impuesto contra el ahorro y contra
la inversion, absolutamente perjudi-
cial para todo el mundo, no sola-
mente para los que lo pagan, sino
para los que su puesto de trabajo o
sus expectativas dependen de que
siga habiendo crecimiento econ6-
mico. Me remito a la encuesta que
publicé el diario EL MUNDO: he-
mos convencido a una amplia ma-
yoria de la opinién publica de toda
Espafa de que sin impuesto de pa-
trimonio es mejor para todos. El re-
curso sera presentado en estas pré-
ximas semanas y pediremos la sus-

pension cautelar.

P- ¢Coémo replica
el argumento del
Gobierno de que
Ayuso baja el im-
puesto a los ricos
mientras no sube
recursos para la Sa-
nidad?

R.- Las dos par-
tes de la premisa
son falsas. Le baja-
mos impuestos a to-
do el mundo por-
que nosotros no ex-
cluimos a quien ha
tenido el talento o la
inventiva de gene-
rar riqueza suficien-
te. No castigamos a
la gente por haber
tenido éxito. Y des-
de luego, los servi-
cios publicos de la
Comunidad de Ma-
drid estan cada vez
mejor financiados.

P- Sobre los fon-
dos europeos, usted
cuestiona en una
carta a Calvifno la
cogobernanza. ¢Por
qué?

R.-La vicepresi-
denta, Nadia Calvi-
o, esta queriendo
construir una false-
dad de cara a la Co-
misién Europea y a las instituciones
europeas. Esta queriendo hacerles
creer que las decisiones las toma-
mos entre todos y no es verdad. Las
comunidades auténomas ni somos
consultadas ni participamos en la
toma de decisiones. Lo que le exige
la Unién Europea es que tenemos
que pensar las cosas juntos y hacer-
las las cosas juntos. Desde otras co-
munidades auténomas han escri-
to a la vicepresidenta, porque tra-
ta de enganar a la Comisién
Europea contandole una cosa que
no es verdad.

ANGEL NAVARRETE
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Diaz recortala
exencion total
de cuotas en las
suplencias por
maternidad

y paternidad

El contrato para cubrir
bajas por nacimiento
solo estara bonificado
con 366 euros al mesy
el Gobierno impondra
a las empresas que
empleen a menores

de 30 anos en las

sustituc)iones
ECONOMIA
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Diaz elimina la exencion
total en las cotizaciones
para las sustituciones
por maternidad

» El contrato para suplir una baja por
nacimiento pasa de estar exento de
pagar a la Seguridad Social a tener una
bonificacion de 366 euros mensuales

» La ministra impone a las empresas
que contraten a menores de 30 afios

SUSANA ALCELAY
MADRID

1clima de tension que existe

entre las empresas y el Gobier-

no sube de temperatura. Al

malestar por el hachazo del
ministro José Luis Escriva en las co-
tizaciones sociales, o el pacto de Yo-
landa Diaz con EH Bildu para contro-
lar el despido colectivo, se une ahora
un endurecimiento de los incentivos
ala contratacién, que afecta en espe-
cial a las sustituciones por materni-
dad y paternidad y por riesgos duran-
te el embarazo y la lactancia.

Elreal decreto de incentivos a la
contratacion aprobado el martes por
el Consejo de Ministros deja cambios
sustanciales en sus articulos 17 y 18,
que han sido muy mal recibidos por
las empresas por entender que supo-
nen un retroceso en las politicas pu-
blicas de proteccion del empleo de las
mujeres.

Las modificaciones respecto a la ac-
tual legislacién entraran en vigor el
proximo mes de abril y son sustancia-
les, teniendo en cuenta que la bonifi-
cacion en las cotizaciones sociales del
nuevo trabajador seran de 366 euros
mensuales frente a la exencién total
que existe en la actualidad. A este re-
corte de las ayudas se une también la
imposicién a las empresas de que solo
podran contratar para suplir al em-
pleado de baja a menores de 30 afios.

Una restriccion notable, dado que
en estos momentos el trabajador que
sustituye a otro de baja por nacimien-
to puede tener cualquier edad. Los ar-
gumentos que dan desde el Gobierno
es que la medida va encaminada a fa-
vorecer la contratacion de jovenes y
recortar asi la tasa de desempleo ju-
venil en Espafia, farolillo rojo de la
Unién Europea con un paro del 30,2%,
el doble que la media.

Pero desde el mundo empresarial

LOS NUEVOS INCENTIVOS

Adios a la exencion
total de las cuotas

Los contratos que se realicen para
sustituir a trabajadores que estén
percibiendo prestaciones por
maternidad y paternidad, riesgo
durante el embarazo o lactancia
natural no estaran exentos de
pagar cotizaciones a la Seguridad
Social desde abril. En el nuevo
decreto de incentivos se limita a
366 euros al mes.

Sustitucion de bajas
solo por jovenes

Los contratos para cubrir bajas de
trabajadores por maternidad y
paternidad solamente se podran
realizar a jévenes menores de 30
anos. En la actualidad el empresa-
rio tiene libertad para decidir la
edad del nuevo empleado.

Cambio de puesto
de trabajo por riesgo
durante el embarazo

La bonificacion por cambio de
puesto de trabajo por riesgo
durante el embarazo o la lactancia
natural, asi como los supuestos de
enfermedad profesional se limitan
desde abril a 138 euros al mes. En
la actualidad este incentivo esta
fijado en el 50% de las cotizaciones
sociales.

las interpretaciones son distintas. Las
fuentes consultadas interpretan la res-
tricciéon como un freno a la libertad de
contrataciéon. «Desde una vision que
se debe tildar de machista, se presu-
me que el trabajo femenino tiene tan

poco valor que puede ser sustituido
por cualquiera con menos de 30 afios»,
aseguran las fuentes consultadas por
ABC.

El real decreto que da respuesta a
uno de los puntos incluidos en el com-
ponente 23 del Plan de Recuperacion
comprometido con Bruselas para la
recibir fondos europeos supone, en ge-
neral, un endurecimiento de las con-
diciones que se exigen a las empresa
para percibir los incentivos. Asi, todas
las modalidades de exenciones esta-
ran sujetas a la firma de contratos in-
definidos y las empresas estaran obli-
gadas por ley a mantener durante tres
anos como minimo al trabajador con
un contrato bonificado en plantilla. El
Unico contrato que estara incentiva-
doy es temporal es el de sustitucién
por maternidad y paternidad.

Las nuevas restricciones
abren una nueva brecha
en las relaciones entre
el Gobierno y el mundo
empresarial

Las nuevas exigencias no han gus-
tado a la patronal, cuyos puentes con
el Gobierno estdn mas erosionados
que nunca. El enfrentamiento es abier-
to con el ministro de Seguridad Social
tras el fuerte incremento que ha plan-
teado en las cotizaciones para asegu-
rar el pago de las pensiones. Con la vi-
cepresidenta segunda, las relaciones
no son mejores.

El pacto entre PSOE y Podemos con
EH Bildu para que la Administracion
vuelva a controlar los despidos colec-
tivos ha supuesto una bomba en las
relaciones entre Yolanda Diaz y la or-
ganizacion que dirige Antonio Gara-
mendi. El acuerdo que se plasmo en
una enmienda transaccional a la Ley
de Empleo que tramita el Parlamen-
to permitira a los inspectores pronun-
ciarse sobre la concurrencia de las
causas especificadas por la empresa
en la comunicacion inicial del ERE. El
pacto no implica recuperar la autori-
zacion administrativa previa en las
extinciones que suprimié la reforma
laboral de 2012, pero es un paso firme
en la normativa laboral para recupe-
rar el control de los despidos colecti-
vos, dado que la Inspeccion supervi-
sard las causas de un ERE, su acredi-
tacion y adecuacién a lo alegado por
la compania para acometer la extin-
cion.

La patronal fue muy dura con este
acuerdo y avisé de que supone «una
ruptura de la buena fe negociadora,
imprescindible en todo proceso de
negociacion, que obliga a las partes
arespetar y defender los acuerdos al-
canzados, actuacion que invalida al
Ministerio de Trabajo como interlo-
cutor fiable». Afiadi6é también la CEOE
que «a la espera de una rectificacion,
los empresarios espanoles rechaza-
mos la interlocucién con el Ministe-
rio de Trabajo por entenderla tram-
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posay contraria a la buena fe».

El otro frente abierto con la titu-
lar de Trabajo es el salario minimo.
Diaz y Calvifio negocian el alcance
de la subida que se acometera este
ano, que los expertos nombrados
por la abogada laboralista han si-
tuado en una franja maxima de 1.082
euros, como paso para que el SMI
alcance el 60% del salario medio
neto este ano. Este es el objetivo que
se marco el Gobierno de coalicién
para un indicador que suma alzas
del 40% desde que gobierna Pedro
Sanchez.

El escollo del SMI
El pasado diciembre la patronal
daba plantén a Diaz en las negocia-
ciones para fijar el nuevo incremen-
to del indicador, lo que ocurria des-
pués de que se hiciera publico el
pacto del Gobierno con EH Bildu.
Ahora la ministra intentard, de nue-
Vo, acercarse a las empresas para
tomar una decisién de subida que
satisfaga a todas las partes. Los sin-
dicatos no se mueven de los 1.100
euros mensuales y las empresas han
presentado una propuesta para su-
bir el SMI un 4% hasta los 1.040 eu-
ros brutos al mes en catorce pagas.
La organizaciéon empresarial ar-
gumenta para rechazar las preten-
siones de Yolanda Diaz y de los sin-
dicatos que el contexto econémi-
co es de alta incertidumbre y que
es previsiblemente que no se recu-
peraran los niveles de negocio pre-
crisis hasta este mismo afio, en el
que se esperan presiones crecien-
tes en los costes de las empresas y
una notable caida acumulada de
la productividad.

Lavicepresidenta Y. Diaz y el
ministro J. L. Escriva // JAIME GARCIA
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Fija, mas caray de mas
importe: la transformacion de
la hipoteca media tras el Covid

» La subida del euribory
el acceso a la vivienda
condicionan
las solicitudes de
préstamos en Espana

DANIEL CABALLERO
MADRID

El mercado hipotecario ha vivido un
antes y un después con el Covid-19. El
BCE ha aumentado los tipos de inte-
rés, el euribor se ha disparado, la ti-
pologia del préstamo preferido ya no
es la que eray el acceso a la vivienda
no ha parado de ser cada vez mas di-
ficil. Un camulo de elementos que pro-
vocan que la hipoteca media en Espa-
fna se haya transformado con el paso
de los afos.

Para hacer la radiografia de los cré-
ditos para vivienda se ha escogido
como etapa previa a la pandemia los
anos 2017, 2018 y 2019 completos. En
ese periodo se firmaron, segtn los da-
tos del Instituto Nacional de Estadis-
tica (INE), un total de 1.022.460 hipo-
tecas. De ellas, 615.187 fueron a tipo
variable, es decir, el 60,1% del total,
mientras que el 39,9% restante se sus-
cribieron a tipo fijo.

Por entonces el euribor permane-
cia en negativo y el tipo variable era
lo mas atractivo, ya que el fijo atin no
habia bajado lo suficiente como para
atraer al consumidor de manera ma-
siva. De hecho, el indice al que se re-
ferencian la amplia mayoria de los
préstamos variables en Espafia ha per-
manecido mds de seis afios en nega-
tivo (de febrero de 2016 a marzo de
2022).

Elinterés medio al comienzo de la
hipoteca en el periodo analizado era
del 2,49%. Y el importe medio que se
solicitaba ascendia a 122.519 euros;
una cantidad, esta tltima, que resul-
ta de la suma en promedio del conjun-
to de Espaifia, ya que el precio de la vi-
vienda no es el mismo en Extremadu-
ra o Asturias que en Madrid o
Cataluiia.

Asimismo, el plazo de amortizacién
entre 2017 y 2019 era de 24 afios, lo
cual apenas ha variado en toda la se-
rie histérica, se pida mdas o menos di-
nero de hipoteca.

En marzo de 2020 llegé el Covid a
Espafiay con ello el confinamiento,
la posterior reapertura, las vacunas,
la recuperacién econdmica parcial...
Para trazar la hipoteca media que ha
dejado la pandemia en nuestro pais
se ha escogido el periodo entre ese
mes y octubre de 2022, tiltimo perio-
do con cifras del INE. Se excluyen los
meses de enero y febrero de 2020 para

—
Un cartel de ‘se vende’ en una vivienda // JAIME GARciA

evitar distorsiones por los datos tan
abultados que se registraron enton-
ces, cuando la pandemia ya amena-
zaba desde otros paises pero atin no
era una realidad tangible en nuestro
territorio.

En ese periodo desde la crisis sani-
taria se han firmado en Espafa
1.073.126 préstamos para vivienda. De
ellos, la mayoria han sido a tipo fijo,
676.768, lo que equivale a un 63% del
total. Aqui ya se ve el primer gran cam-
bio de calado en la hipoteca media,
que ha pasado de ser variable a fija.
De hecho, en varios meses de 2022 se
hallegado a superar el 70% de hipo-
tecas a tipo fijo, algo que no habia ocu-
rrido nunca.

El tipo de interés medio al inicio
del préstamo ha pasado a estar en el
2,74% y el importe medio a 138.201 eu-
ros. Los créditos ahora son cada vez
mas caros y se pide mas dinero de hi-
poteca que antes. Lo tinico que se ha
mantenido invariable es el plazo de
amortizacion, que permanece estan-
cado en 24 afios.

¢Por qué ha cambiado tanto la hi-

El euribor se encuentra ya
en el 3,3%, cuando hace
solamente un aio todavia
estaba incluso en valores
negativos en el -0,5%

poteca media en cuestion de tres afios?
La respuesta se encuentra en el euri-
bor y en como estd el sector inmobi-
liario. Esto lo condiciona todo en el
mercado hipotecario, que ha variado
sobremanera desde 2020.

El euribor entro por primera vez en
la historia en negativo en 2016. Sin
embargo, esto cambi6 en la recupera-
cion del Covid con la llegada de la cri-
sis energética y de la inflacion. El Ban-
co Central Europeo (BCE) se vio obli-
gado a subir los tipos de interés,
encarecer el precio del dinero, y eso
ha provocado que el euribor, con los
meses, haya escalado hasta superar
ya el 3,3%.

Interés disparado

Con este aumento del indice, los con-
sumidores se han lanzado a suscribir
sus hipotecas a tipo fijo para evitar
los vaivenes del euribor, en maximos
desde los inicios de la crisis inmobi-
liaria. Aunque el tipo fijo es algo que
venian potenciando ya de antes los
bancos.

Ahora que el indice ha escalado tan-
to, las entidades financieras han en-
carecido mucho el tipo fijo —ahora las
ofertas estan entre el 3-4%, cuando
hace un afio eran del 1%-y por eso
estda aumentando cada vez mas el cos-
te de hipotecarse. Aun asi, los consu-
midores siguen prefiriéndolo frente
al variable.

La evolucion de la hipoteca

media en Espana

Se excluyen enero y febrero de 2020
para evitar distorsiones prepandemia

Asi eraantes del Asi ha cambiado
Covid-19 desde el Covid-19
2017-2019 2020-2022

Tipo de interés

T

Porcentaje de hipotecas
atipo variable
60,10%

37,00%

0.

Porcentaje de hipotecas
a tipo fijo
63,00%

39,90% .

Interés al inicio
2,49% 2,74%
_ s EEEEEEES

Importe del préstamo
138.201

122.519

Afos de amortizaciéon

2
T ﬁll

En cuanto alarazon de que el im-
porte que se solicita sea ahora supe-
rior estd en la evolucion del sector in-
mobiliario. El precio de la vivienda
no ha parado de crecer, especialmen-
te en las grandes capitales, y por ello
es necesario pedir mas prestado a los
bancos.

Con todo, las entidades financieras
recuerdan que en todo momento se ha
mantenido una politica de concesion
basada en la prudencia para evitar nue-
vas burbujas inmobiliarias, como la
que estall6 en 2008. Es por ello que no
es sencillo acceder a un préstamo de
mas del 80% del valor de compraven-
ta o de tasacion del inmueble.
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Se incentivara con mas exenciones la contratacion indefinida del alumno // aBc

El trabajador a cargo
del becario tendra una
rebaja en la cuota de
hasta 80 euros al mes

» Las empresas podran
deducir los costes por
la formacion del
alumno en practicas

GONZALO D. VELARDE
MADRID

La reciente aprobacién del nuevo es-
quema de las politicas activas de em-
pleo para 2023 ha desvelado uno de
los puntos sensibles de otra norma que
el Gobierno trata de dar luz verde y
que ha encallado en la mesa de nego-
ciacién con empresas y sindicatos en
los ultimos meses, la del Estatuto del
Becario. La normativa que el Ministe-
rio de Trabajo ultima incluira final-
mente una compensacion para las em-
presas por los costes generados du-
rante la formacion de los alumnos en
préacticas.

Esta parte del denominado Esta-
tuto del Becario cuenta con dos as-
pectos fundamentales en materia de
cotizacioén a la Seguridad Social: la
bonificacion por la contratacion del
alumno en practicas y la rebaja en la
cuota de Seguridad Social que paga
el empresario correspondiente al tu-
tor que se encargue de supervisar la
actividad del becario. Ademas, se des-
pliega en este campo un tercer ele-
mento: la bonificacién que también
se podra aplicar en caso de que la em-
presa haga un contrato indefinido al
alumno una vez finalizada la forma-
cion y formalice el puesto de trabajo.

El aspecto mas novedoso, y que era
una de las exigencias de la patronal
para el apoyo de la medida era la de
abrir la posibilidad de que las empre-
sas pudieran, de alguna forma, reper-

COTIZACIONES EN EL
PERIODO DE PRACTICAS

2

Es la bonificaciéon en euros por
horay alumno que se podra
deducir la empresa de la cotiza-
cion del empleado con labores de
tutorizacion si la compaiia tiene
menos de cinco trabajadores hasta
un maximo de 40 horas al mes.

138

Es la bonificacion en euros al mes
por hacer indefinido al becario en
la misma empresa de practicas.

cutir los costes por la tutorizacion de
los alumnos, es decir, por el tiempo
que un trabajador de la compania de-
dica alabores de ensefianza y no a su
actividad ordinaria.

Aqui, la norma establece que las em-
presas podran reducirse hasta 80 eu-
ros al mes por alumno de la cuota que
el empresario abona en concepto de
formacioén profesional del empleado
tutor del becario. Esto en caso de que
la empresa tenga menos de cinco tra-
bajadores. Para el resto de companias,
la reduccion de la cotizacién del tra-
bajador sera de un maximo de 60 eu-
ros al mes por alumno.

«Todas las empresas que realicen
contratos de formacién en alternan-
cia se podran aplicar una bonifica-
cion por costes derivados de tutori-
zacién de las personas trabajadoras
con una cuantia maxima de 1,5 euros

por alumno o alumna y hora de tuto-
ria, con un méaximo de 40 horas por
mes y alumno o alumna», senala el
real decreto aprobado. Mientras que
en el supuesto de empresas de menos
de cinco personas trabajadoras la bo-
nificacién adicional tendra una cuan-
tia maxima de 2 euros por alumno o
alumna y hora de tutoria, con un ma-
ximo de 40 horas mensuales y alum-
no o alumna. «Tales bonificaciones
por costes de tutorizacién se aplica-
ran sobre la cuota empresarial de for-
macién profesional y se financiaran
con cargo a la cuota de formacion pro-
fesional», aclara el texto.

En este sentido, la bonificacién al-
canzaria «la cuantia maxima que re-
sulte de multiplicar el médulo econo-
mico establecido reglamentariamen-
te por un niumero de horas equivalente
al 35% de la jornada durante el primer
ano del contrato, y el 15% de la jorna-
da el segundo. Ademas, estas bonifica-
ciones no seran de aplicacion en los
contratos de formacion en alternancia
cuando se suscriban en el marco de
programas publicos mixtos de empleo-
formacioén.

Contrato bonificado

Como se ha mencionado, esa rebaja de
cotizacién para el empleador por la tu-
torizacidn satisface la demanda em-
presarial que se depurd como parte de
la negociacién, atin en tramite, del de-
nominado Estatuto del Becario. Pero
ademas, la cotizacion de este alumno
también estara bonificada de partida.

De este modo, el contrato de forma-
cién en alternancia dard derecho, du-
rante su vigencia, incluidas sus pro-
rrogas, a una bonificaciéon de 91 euros
al mes. «Asimismo, el citado contrato
dara derecho a una bonificacién de 28
euros al mes en las cuotas de la perso-
na trabajadora a la Seguridad Social
y por los conceptos de recaudaciéon
conjunta», sefiala el texto ya publica-
do en el BOE.

Ademds, se introduce el tercer ele-
mento de incentivo para la formali-
zacién de larelacion laboral entre el
empleador y el alumno, si pasa a for-
mar parte de la plantilla. La transfor-
macion en indefinidos de contratos
formativos a la finalizacién de su du-
racién inicial o prorrogada, cualquie-
ra que sea la fecha de su celebracion,
dard derecho a una bonificacién en
la cotizaciéon de 128 euros al mes du-
rante tres afnos. En el caso de muje-
res, dicha bonificacion sera de 147 eu-
ros al mes.

Y también se plantea que la con-
tratacion indefinida o la incorpora-
cién como persona socia en la coope-
rativa o sociedad laboral de las per-
sonas que desarrollen formacion
practica en las empresas por parte de
la empresa donde las realice, ya sea
ala finalizacién o durante el desarro-
1lo de la misma, dard derecho a una
bonificacién en la cotizacién de 138
euros mensuales durante un periodo
maximo de tres afios, salvo que la per-
sona trabajadora contratada sea per-
sona con discapacidad, en cuyo caso
la bonificacién podra aplicarse du-
rante toda la vigencia del contrato.
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El Tesoro elevara
un 10% sus
emisiones de
deuda en plena
escalada de los
tipos de intereés
ECONOMIA
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La vicepresidenta primera del Gobierno, Nadia Calvifio // Ere

El Gobierno aumentara
un 10% sus emisiones de
deuda en plena subida
de los tipos de interés

» Calvifio se compromete
ante los inversores
a reducir los niveles
de déficit y deuda

B.P. V.
MADRID

El Gobierno confia en que las mas fa-
vorables expectativas de crecimiento,
el caudal de ingresos tributarios que
estan alimentando las arcas del Esta-
do en los dltimos meses y el paraguas
del Banco Central Europeo (BCE) in-
municen a la deuda espaiiola ante cual-
quier turbulencia que pueda desenca-
denarse en los mercados por el endu-

recimiento de la politica monetaria.

El Tesoro tendra que salir este aflo
al mercado para obtener 256.846 mi-
llones de euros, una cifra que supera
en un 10% las necesidades que tuvo
que cubrir el aflo pasado, y debera ob-
tenerlos en un contexto mas desfavo-
rable, no solo porque los tipos de in-
terés se hayan encarecido en el dlti-
mo afo sino porque los bancos
centrales contintian anunciando su-
bidas para los préximos meses.

Pese a ello, el Gobierno ha decidido
no empezar a pisar el freno de sus emi-
siones de deuda. Ademas de los 186.000
millones para atender las amortiza-
ciones de titulos de deuda ya en circu-
lacion, el Tesoro realizard emisiones
netas por 70.000 millones, una cifra

similar a la del ano pasado. No aumen-
tara su demanda de nueva financia-
cion al mercado, pero tampoco la re-
cortara de manera significativa.

Al contrario de lo que sugieren ana-
listas, Bruselas y organismos interna-
cionales, a los que inquieta la dindmi-
ca de las finanzas publicas en Espana,
el Gobierno no tiene miedo al llama-
do ‘efecto Truss’ —que remite a la reac-
ciéon repentina y demoledora que tu-
vieron los mercados al paquete de re-
formas presentado por la ya dimitida
expresidenta del Reino Unido- y esta
convencido de que los riesgos por la
evolucién de la deuda publica estan
controlados. El secretario general del
Tesoro del Ministerio de Asuntos Eco-
némicos, Carlos Cuerpo, asegurd ayer,
durante la presentacion de la estrate-
gia de emisiones de deuda para 2023,
que el Gobierno no prevé ningun re-
punte brusco de los costes financie-
ros asociados a la deuda sino una nor-
malizacién progresiva que manten-
dréala carga asociada a la deuda en
niveles «histéricamente reducidos».

Reducir deuda y déficit
El responsable del Tesoro entiende que
las cifras no avalan un escenario de
riesgo. Argumenta que pese a que el
coste medio de las emisiones realiza-
das en 2022 creci6 hasta el 1,35%, des-
de el -0,04% en que estuvo en 2021, el
coste medio de toda la deuda en cir-
culacion apenas repunt6 del 1,64% al
1,73%, y que las perspectivas para este
afio es que continte esa tendencia, que
dejara la carga de la deuda en el entor-
no del 2,2% del PIB, un nivel, ha sub-
rayado, muy inferior al 3,6% que llegd
a tener tras la crisis financiera. Le da
confianza también que la prima de
riesgo haya permanecido estable pese
alas subidas de tipos del BCE, el anun-
cio de reduccién de sus compras de ti-
tulos de deuda soberana y el repunte
de los rendimientos de los bonos
Consciente de la inquietud existen-
te al respecto, la vicepresidenta pri-
mera del Gobierno, Nadia Calvifio, en-
vid ayer un mensaje claro a los inver-
sores durante su intervencion en el
Spain Investors Day: «Cumpliremos
nuestros compromisos de reducciéon
del déficit y de la deuda».
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Apoyo a las empresas

La UE negocia una relajacion histdrica
de las normas sobre ayudas de Estado

Berlin se abre a crear un fondo industrial europeo para responder a EE.UU. y China

JONAS EKSTROMER / EFE

Lapresidenta de la Comisiéon Europea, Ursula von der Leyen, con el rey y el primer ministro suecos, ayer en el Ice Hotel de Jukkasjarvi

BEATRIZ NAVARRO
Kiruna (Suecia)
Enviada especial

A punto de cumplirse un afio del
comienzodelaguerraen Ucrania,
Europa se acerca a un nuevo con-
senso sobre como responder a sus
consecuencias al tiempo que re-
cupera el terreno perdido en los
altimos afios frente a sus competi-
dores, Estados Unidos y China.

El debate esta abierto, pero la
Unién Europea se dispone a dar
luz verde a una relajacion histdri-
ca de las normas sobre ayudas de
Estado para hacer frente al nuevo
contexto geopolitico. La Comi-
sion Europea definird los térmi-
nos de la discusién en una pro-
puestaque adoptard a final de mes
y que segun la presidencia sueca
de la UE, que tomd las riendas del
Consejoel1deenero,seradiscuti-
daporloslideres enlacumbre ex-
traordinaria de febrero.

“Es crucial dar una respuesta
coordinada para mitigar las re-
percusiones negativas” de la gue-
rray el impacto de las sanciones
occidentales aRusiade forma que
se “preserve el empleo y facilite
los ajustes estructurales necesa-
rios para responder a la nueva si-

tuacion”, defiende la Comision
Europea en el tltimo borrador de
la propuesta, al que ha tenido ac-
ceso La Vanguardia.
“Paraacelerarlatransicion eco-
némica y superar la crisis actual,
los estados miembros podran
plantearse apoyar las inversiones
privadas paracolmarlafaltadein-
versiones productivas en sectores
estratégicos para la transicion
verde y ofrecer incentivos para su
desarrollo”, plantea Bruselas. El
documento cita la fabricacion de
coches eléctricos y baterias y las

inversiones en renovables entre
lossectores que sebeneficiarande
la suavizacion de la aplicacion del
articulo 107.2 del tratado de laUE
que regulalas ayudas de Estado.
La generosa formulacién deja
un amplio margen a los gobiernos
para inyectar fondos publicos en
laeconomiayhagenerado recelos
enlos paises tradicionalmente de-
fensores delliberalismo econdmi-
co,los mas pequenios y los mas en-
deudados y con menos medios, de
ahi que la iniciativa vaya mano a
mano con la creacion de un nuevo

fondo industrial europeo para es-
timular las inversiones.

La lluvia de subvenciones
adoptada este verano por el
Congreso de Estados Unidos a
propuesta del presidente Joe
Biden, que deja en inferioridad
de condiciones para competir
a la industria europea, ha termi-
nado por vencer las resistencias
de Alemaniaalaidea. E1 Ejecutivo
de Olaf Scholz, que este otofio
lanzé un plan de 200.000 millo-
nes de euros en ayudas para sus
empresas, reclama a Bruselas una

= La compaiiia minera sueca
LKBA anuncié ayer el descu-
brimiento de uninmenso
yacimiento de minerales de
tierras raras, “el mayor de
Europay uno de los mas gran-
des del mundo”, segtin su
consejero delegado, Jan Mos-
trom. “Puede ser unabase
fundamental para producir
materias primas criticas abso-
lutamente esenciales para
completar la transicion ver-
de”, enfatizé en alusiéon ala

Suecia localiza “el mayor yacimiento de metales raros”

“peligrosa” dependencia de
Europa de proveedores ex-
ternos como China. LaUE
importa de este pais el 98% de
los metales raros que consu-
mey hapedido a sus socios
que intensifiquen las prospec-
ciones y la explotacion de sus
propios recursos. LKAB,
propiedad del Estado nérdi-
co, realiz6 el anuncio en una
rueda de prensa con corres-
ponsales europeos celebrada
a540 metros bajo tierra, en

las entrafias de lamina de
Kiruna, la mayor explotacién
subterrdnea de acero del
mundo, coincidiendo con el
comienzo de la presidencia
suecadela UE. El depdsito se
halla enlamisma region del
Artico que tiene al menos un
millén de toneladas en forma
de tierras raras, a partir de las
que luego se pueden extraer
diferentes metales, cruciales
parasatisfacer la creciente
demanda.

relajacion de las normas de ayu-
das de Estado hasta el final de la
presente década.

Esaeslarazon porlaque, segiin
varias fuentes diplomaticas, Ber-
lin esta dispuesto adar luzverdea
la creacién del nuevo fondo in-
dustrial europeo para ayudar a to-
dos los paises a invertir. Ambas
ideas cuentan con el firme respal-
do de Francia y, con matices, de

Espaiia reclama
cambiar las normas
sobre el fondo de
recuperacion para
evitar distorsiones

Los paises pequeiios
y de tradicidn liberal
recelan y temen una
fragmentacion del
mercado interior

Italia. Espafia tiene una posicion
mas ambigua y lo que reclama, en
un documento remitido el lunes a
Bruselas, es una relajacion de las
normas “temporal” y acotada pa-
ra“facilitar” las inversionesy pro-
yectos de los planes de recupera-
cién adoptados araiz de la pande-
mia. Asi, segin el Gobierno
espaiiol, “se responderia a los de-
safios estructurales de la indus-
tria europea” pero evitando “dis-
torsiones” ala competencia.

Eldebate mas candente del mo-
mento en Europa llegara hoy has-
tauna de sus regiones mas frias, el
Artico. El Gobierno sueco se reu-
nira hoy con el colegio de comisa-
rios europeos en Kiruna, laciudad
mas septentrional del pais, para
organizar los trabajos del primer
semestre del 2023, que viene mar-
cado por los grandes retos geopo-
liticos del momento.

Sueciaes, junto con Dinamarca,
los Paises Bajos y Finlandia, uno
de los paises que ha advertido a la
Comision del riesgo de fragmen-
tacion del mercado interno. “De-
bemos evitar una carrera por ver
quién puede dar mas ayudas” por-
que “distorsionaria la competen-
cia en detrimento de los paises
mas pequefios”, dijo ayer en Kiru-
nala vice primera ministra sueca,
Ebba Busch, respecto a la res-
puesta europea a la Inflation Re-
duction Actde EE.UU. Sinembar-
go, como presidencia de turno de
la UE, Estocolmo debera guiarse
por el consenso y los vientos, en
estos momentos, soplan a favor de
posiciones menos liberales.e
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Sanchez y su receta del éxito en 2023: optimistas, estupidos y
desmemoriados

Agustin Valladolid -« original

El presidente del Gobierno, Pedro Sanchez Europa Press

Ni tengo vocacién de aguafiestas ni sintonizo con las corrientes de opinidon que convierten el
catastrofismo en una forma de vida. Muy al contrario, convencido como estoy de que solo hay
una cosa que no tiene solucién, mi mayor pecado es seguir militando en un optimismo
antropolégico que unicamente hechos de incontestable gravedad logran atenuar. Es en esos
momentos de flaqueza, de constatacién de un contexto arduo y de unas expectativas borrosas,
cuando gana terreno en mi animo aquella frase atribuida a Mario Benedetti, la de que un
pesimista es un optimista bien informado. Y no tanto por la preocupante acumulacién de
graves problemas irresueltos, o sin visos de solucidn, sino por su negacién. Por la persistencia
de una practica imprudente fomentada desde el poder y que en demasiadas ocasiones
consiste en tapar los problemas con subvenciones y propaganda, en lugar de afrontarlos.

La soberbia, por si sola, es uno de los ingredientes de la personalidad con mayor capacidad
destructiva. Cuando se tiene en altas proporciones su combinacién con el ejercicio del poder
puede resultar asoladora. La historia esta plagada de ejemplos. Pero lo que irremediablemente
provoca catastrofes de dificil arreglo es que esta aleacion de soberbia y poder no esté
respaldada por la necesaria inteligencia. Lo apunto como razonable hipétesis de trabajo,
porque no es facil encontrar explicacion mas verosimil que esta, la de la ineptitud reforzada
por una soberbia infundada, para entender la dinamica autodestructiva en la que ha entrado un
Gobierno que parece haber elegido como principal arma electoral expandir el miedo a la
derechona y dulcificar la realidad.

No es facil encontrar explicacion mas verosimil que la de la ineptitud reforzada por una
soberbia infundada para entender la dinamica autodestructiva en la que ha entrado el Gobierno
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Y es que solo un bajo indice de inteligencia justifica decisiones estratégicas cuyo principal
respaldo argumental parte de la idea de que la propaganda es una herramienta infinitamente
mas potente que la memoria; del absurdo convencimiento de que una ley que ha provocado la
excarcelacion de violadores -y dividido al feminismo en lugar de fortalecer un frente comin
contra la violencia machista-, no tendré consecuencias; de la injustificada confianza en que se
puede revestir de ejemplar proceso de desinflamacién una amnistia encubierta, disefada para
seguir aferrado al poder, sin apenas pagar peaje; de que asuntos como la eliminacién del
delito de sedicién y las rebajas de penas, o directamente absoluciones en casos de
malversacion, habran sido amortizados mucho antes de que se coloquen las urnas el préximo
mes de mayo. Solo desde una ceguera colindante con la estupidez puede entenderse una
politica que se inclina por tratar a los ciudadanos como bobos desmemoriados.

Seréa este un afo de ruido. Una larga campana electoral de doce meses. El peor de los
escenarios para abordar los problemas reales, el principal de los cuales es el notable
empobrecimiento de los esparoles. La renta media por individuo ha menguado entre 2019 y
2021 unos 1.700 euros. Y sin contar la inflaciéon. Se dira que si la pandemia, que si la guerra
en Ucrania, pero el dato de la Eurozona, también afectada por el virus y la agresion de Putin,
es de lejos mucho mejor que el nuestro: tan solo 400 euros de descenso. Pero avanzamos. Ya
estamos en la cola del peloton: puesto 18 de la UE en renta nacional bruta (Eurostat).

No hemos recuperado adn los niveles de actividad econémica pre Covid. Vamos con retraso:
dos afos respecto a Francia, Alemania o ltalia. Pero Yolanda Diaz dice que la reforma laboral
ha sido un éxito, y un INE amaestrado persiste en esconder el Unico dato que no engafa, que
refleja sin intervencion de creatividades estadisticas la evolucién cierta de nuestro mercado
laboral: el cdmputo global de horas trabajadas.

En 2023 en ruido camuflara los problemas, pero los problemas persistiran. Llegaran los fondos
de la UE, pero nuestra economia seguira perdiendo peso y competitividad. En el segundo
semestre presidiremos la Unién Europea. Lo organizaremos con precisién y eficacia. Nos
sentiremos orgullosos. Serd un éxito. También serd un espejismo. En mitad de la polvareda
interestelar de 2023 (es dificil ser mas ridiculo) no hay la menor posibilidad de consensuar un
modelo sostenible de pensiones mientras continla agrandandose la fractura intergeneracional;
ni de disefar un sistema educativo mas transversal, y politicamente neutral, que se adapte a
las necesidades del pais; tampoco seremos capaces de frenar de comun acuerdo, y sin
irresponsables competiciones fronterizas, el acelerado deterioro de la Sanidad. En paralelo, el
caballo de Troya partidista seguird debilitando las instituciones, la vigencia de la Constitucion
sera cuestionada por una parte del Gobierno y sus socios parlamentarios, y se nos querra
convencer de que la consolidacién de zonas de exclusién en manos nacionalistas y el blindaje
juridico del independentismo son las Unicas terapéuticas que pueden atenuar la crisis
territorial.

Las encuestas reflejan niveles desconocidos de pesimismo social. A mi no me pilla por
sorpresa. Demasiadas trampas acumuladas, demasiadas rectificaciones, demasiadas mentiras.
Una cosa es gobernar mejor o peor y otra muy distinta, y mucho mas danina que una mala
gestion, es perderle el respeto a la politica, convertirla en cartén piedra, en un escenario de
pura ficcién, en un ejercicio de patética prestidigitacién disefado para imbéciles. ;Que coémo
hemos llegado hasta aqui? Facil de explicar: vamos de estupidez en estupidez.

Es estlpida la eliminacion persistente de contrapesos para convertir a instituciones basicas de
una democracia en 6rganos auxiliares de los partidos politicos. Es estipido convertir a estos, a
los partidos, en filtros imprescindibles por los que atravesar para acceder a posiciones de
poder en cualquier ambito de la actividad publica (y en no pocos de la privada). Es una
estupidez que pagaremos cara, que ya estamos pagando, haber permitido la permuta del
marco politico de la Transiciéon por otro basado casi exclusivamente en la subordinacién. Uno
en el que no prosperan los mas competentes sino los mas fieles. La consecuencia del error
era inevitable: dirigentes mediocres haciendo politicas mediocres, y que, como también dijo
Benedetti, hacen trampas porque no tienen el coraje para ser honestos.
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El Ibex 35 despide una semana tranquila coronada por la inflacion

estadounidense

El Ibex 35 y el resto de bolsas mundiales despiden este viernes una semana que ha estado
marcada, fundamentalmente, por la tranquilidad. Movimientos moderados en las bolsas,
pocos sustos y un dato que ha condicionado todo y que, finalmente, cumplié con lo previsto.
La inflacion de diciembre de EEUU cay6 hasta el 6,5%.

Lidia Solis - original
Varios paneles del Ibex 35 en el Palacio de la Bolsa de Madrid.

El Ibex 35 y el resto de bolsas mundiales despiden este viernes una semana que ha estado
marcada, fundamentalmente, por la tranquilidad. Movimientos moderados en las bolsas, pocos
sustos y un dato que ha condicionado todo y que, finalmente, cumplié con lo previsto.

La inflacion de diciembre de EEUU cayé hasta el 6,5%. La tasa subyacente descendié hasta el
5,7%. La referencia propicié ayer las alzas a ambos lados del Atlantico, aunque fueron mas o
menos contenidas. Lo cierto es que al mercado le hubiera gustado una descenso mayor de lo
estimado, dicen los expertos.

Este viernes se conoceran los datos finales de inflacion de diciembre en Espafia y Francia.
Ademas, Reino Unido publica el PIB de noviembre, y en el eurozona se anuncia la produccion
industrial de ese mismo mes. En China, se ha conocido la balanza comercial de diciembre.
Las exportaciones cayeron un 9,9%, el peor dato desde febrero de 2020, aunque superaron lo
previsto. Las importaciones descendieron un 7,5%, también superando lo estimado. Por lo
demas, cabe sefnalar que en Asia hoy es noticia la decisiéon de Corea del Sur. Su banco
central ha elevado tipos en 25 puntos basicos y ademas no ha citado proximas subidas de
tipos.

En el plano empresarial, hoy empieza la temporada de resultados al otro lado del Atlantico, con
las cuentas dedJP Morgan, Bank of America, Wells Fargo, BlackRock, Citigroup y Bank of NY
Mellon

MIRANDO A DAVOS

La préxima semana, el mercado estara pendiente del Foro Econémico Mundial de Davos, que
arranca el lunes y finaliza el viernes. La Reunién Anual volvera a reunir a lideres
gubernamentales, empresariales y de la sociedad civil para abordar el estado del mundo y
debatir las prioridades para el proximo afo.

El Foro publico este jueves su Informe de Riesgos Globales 2023 que, basandose en la
encuesta que realiza, destaca que "el panorama mundial de riesgos a largo plazo esta
dominado por el deterioro de la situacion econémica". También esta dominado por el deterioro
de los riesgos medioambientales. Mas concretamente, los riesgos relacionados con el clima y
la naturaleza.

EL PESIMISMO DE GEORGIEVA

La directora gerente del Fondo Monetario Internacional (FMI), Kristalina Georgieva, prevé otro
"afio dificil" para la economia mundial, con una inflacion persistente.

"El crecimiento sigue ralentizandose en 2023", dijo a los periodistas en la sede del FMI en
Washington este jueves. "La pieza mas positiva del panorama esta en la resistencia de los
mercados laborales. Mientras haya gente empleada, aunque los precios sean altos, la gente
gasta y eso ha ayudado a los resultados”, anadio.

Georgieva sefial6 que el FMI espera que la ralentizacion del crecimiento mundial "toque fondo"
y "se invierta hacia finales de 23 y principios de 24".
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El FMI pronosticé en octubre que el crecimiento mundial se ralentizaria hasta el 2,7% en 2023,
tras caer del 6,0% en 2021 al 3,2% en 2022. Anteriormente habia pronosticado un crecimiento
del 2,9% para 2023. El organismo va a revisar sus perspectivas econdémicas a finales de mes.
Se espera que las mantenga sin cambios.

OTROS MERCADOS

El euro se cambia a 1,0845 ddlares. El petréleo cae moderadamente. El Brent se sitla en
83,59 dolares y el WTI, en 78,11 dblares.

El oro cede ligeramente (-0,04%, 1.898 dédlares) y la plata se deja un 0,79% (23,81 ddlares).

El bitcoin se acerca a los 19.000 délares (+3,9%, 18.833 doblares) y el ethereum recupera los
1.400 (+0,77%, 1.409 dolares).

La rentabilidad del bono americano a 10 afos se sitla en el 3,454%.

Noticias relacionadas
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Calvino descarta que los sueldos estén alimentando la inflacién

Pierre Lomba - original

La vicepresidenta del Gobierno y ministra de Economia, Nadia Calvifio interviene este jueves en el acto de la XlIl
Edicion del Spain Investors Day, en Madrid. J.J.Guillen (EFE)

La vicepresidenta de Asuntos Econ6micos, Nadia Calvifio, ha descartado este jueves que haya
efectos de segunda ronda en la inflacién en Espafa. Una espiral provocada por los sueldos es
decir, que los salarios suban demasiado para recuperar la capacidad adquisitiva, aumentando
asi la demanda y la presion inflacionista son unos de los mayores quebraderos de cabeza de
los bancos centrales. A principios de diciembre el economista jefe del BCE, Philip Lane,
advertia de que iba a producir. Con una diferencia de casi seis puntos entre las subidas de
precios y los aumentos de los salarios, este peligro parece lejano en Espana para la titular de
Economia. Eso si, durante su intervencién en el Spain Investors Day en Madrid ha vuelto a
pedir un pacto de rentas.

Poco antes de que la titular de Economia se dirigiera a los inversores reunidos en el Hotel
Ritz de Madrid y abogara por el dialogo con los agentes sociales, el secretario general de
Comisiones Obreras (CC OO), Unai Sordo, descartaba el pacto de rentas: Va a ser imposible
porque nadie ha liderado el pacto de rentas. Censuramos la actitud del Gobierno, que después
de emplazarnos para conseguirlo ha sido incapaz de liderar la negociacion, ha sentenciado.
CC OO ha propuesto vincular las alzas salariales a la marcha de las empresas y los sectores.

Atractivo de Espaiia para la inversion

En su intervencion ante los inversores internacionales, la titular de Economia ha querido
presumir de la fortaleza de la de la economia espanola este afo. La ministra ha sefalado que
el PIB esparol avanz6 méas de un 5% en 2022, a pesar del impacto de la guerra y la inflacion,
debido fundamentalmente a un mercado laboral que resiste y al sector exterior. Aunque todas
las previsiones apuntan a un crecimiento mas moderado este afo, ha apuntado Calvifio, la
economia se comportara mejor que otros paises europeos.

La vicepresidenta de Asuntos Econdémicos ha destacado las inversiones multimillonarias
realizadas por empresas como Google o Vodafone en Espafa y ha defendido que es uno de
los destinos mas atractivos para la inversion extranjera, gracias, en parte, a la seguridad y
confianza generada por el Plan de Recuperacién. En los primeros dos trimestres del ano
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Empresa Familiar

pasado, ha recordado, la inversién extranjera aumenté mas de un 50%. Sobre el Plan, que
recoge una ambiciosa agenda de reformas, Calvifio ha avanzado que incluird financiacién para
dos programas: uno de asistencia técnica a entidades locales y otro de acreditaciones
formativas para la mano de obra que se genere.

Calvifio también ha recordado que Espafa ha cumplido su con los objetivos de deuda y déficit
para el 2022. Ademas, de la recaudacion récord de este afio debido fundamentalmente a la
inflacion un 35% se debe, segun Calvifio, a factores externos a la subida de precios, como el
florecimiento de la economia sumergida o la lucha contra el fraude. La ministra no se ha
referido en ningiin momento de su discurso a la rebaja fiscal anunciada horas antes en el
mismo estrado por la presidenta de la Comunidad de Madrid, Isabel Diaz Ayuso, para
contrarrestar los efectos del impuesto de solidaridad a las grandes fortunas, pero si que ha
hablado de responsabilidad fiscal.
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Los tipos del BCE tocaran techo en verano

original

El gobernador del Banco de Francia, Francois Villeroy de Galhau, advierte
que «la carrera de aumentos de los tipos de 2022 es mas bien una carrera
de larga distancia»

Algo no deben estar entendiendo bien los mercados, porque los miembros del Consejo de
Gobierno del BCE llevan cuarenta y ocho horas saliendo en tromba a ofrecer aclaraciones.
Todos ellos insisten en la idea de que las subidas de los tipos de interés no han tocado techo
y que nos esperan todavia aumentos «significativos». Y el gobernador del Banco de Francia,
Francois Villeroy de Galhau ha aportado un dato orientativo adicional: los tipos del BCE
deberian tocar techo el préximo verano. Este detalle permite a los inversores planificar mejor.

Después de que el BCE comenzase a subir los tipos en julio del afo pasado y haya seguido
haciéndolo en cada oportunidad, se percibe por primera vez un horizonte. Villeroy no oculta
que todavia deben subir «de forma significativa en los proximos meses», pero sefiala una
fecha en el calendario para el punto de inflexion. Ve ante nosotros una segunda fase de
endurecimiento antes de llegar a la estabilizacion monetaria y advierte que «la carrera de
aumentos de los tipos de 2022 es mas bien una carrera de larga distancia».

La alemana Isbel Schnabel, también miembro del Consejo de Gobierno, acaba de dejar
entrever que las préximas subidas seran de 50 puntos basicos cada una, quiza de 25 puntos
en primavera, lo que permite otear un tipo maximo del 3,5%. Pero Villeroy no apunta a la
magnitud de las subidas ni a un tipo de interés tope, sino a un momento en el tiempo, lo que
nos deja, ademas de la reunion de politica monetaria del Consejo de febrero, otras cuatro
oportunidades de subida hasta julio.

Si hasta ahora se nos habia insistido hasta la saciedad en que las subidas se irian decidiendo
«reunion a reunion» y de acuerdo a los datos, Villeroy expone ahora que «el BCE tiene que
ser pragmatico sobre el ritmo de subidas de las tasas» y apunta que «lo probable es que la
inflaciéon francesa haya tocado techo en el primer semestre de 2023, para caer al 4% a finales
de ano». Nos deja, por tanto, el paisaje de una economia europea que seguirda anotando
subidas de tipos hasta el verano y la pregunta pasa a ser cuanto tiempo permaneceran en ese
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nivel.

Y ahi es donde Christine Lagarde repite una y otra vez que «hasta que los precios alcancen
niveles que aseguren un retorno oportuno a nuestro objetivo del 2% (de inflacién) a medio
plazo». «En 2022 nos dimos cuenta de que lo que ddbamos por garantizado era algo
preciado: la paz, la energia barata, la estabilidad de los precios», ha reconocido la presidenta
del BCE. Es lo més parecido al reconocimiento del error de haber tirado felizmente de la
maquina de imprimir billetes durante las Ultimas y sucesivas crisis que ha dicho nunca
Lagarde, que sin embargo sefiala Unicamente factores externos a la hora de buscar
responsabilidades: «La horrorosa guerra de Rusia contra Ucrania y su pueblo estan causando
un sufrimiento a nivel que no esperdbamos ver de nuevo en suelo europeo... y esta
empujando hacia arriba los precios de la energia, causando también un incremento de la
inflaciéon en toda Europa». «En 2023 encontraremos la resolucion para defender lo que es tan
valioso», aporta por toda orientacién.

Cabe girar la vista también a lo que esta diciendo el gobernador del Banco de Espana, Pablo
Hernandez de Cos, que segura, al igual que sus compafneros de Consejo de Gobierno del

BCE, que «los tipos continuaran subiendo significativamente en las préximas reuniones» y «a
un ritmo sostenido». Adelanta que el objetivo del BCE es alcanzar «niveles lo suficientemente
restrictivos» para encarrilar la inflacion y que solo asi podra proteger a la economia europea.

Y, como cabia esperar, el Bundesbank presiona para que al BCE no le tiemble la mano en las
proximas subidas de tipos. «Para mi, los actuales datos significan claramente que todavia no
hemos terminado el trabajo y que tenemos que seguir tomando medidas», ha dicho en una
reciente entrevista con el Zeitschrift fir das Gesamte Kreditwesen (ZfgK), en la que ha
recordado también que espera que la inflacion armonizada de Alemania siga superando el 7%
en promedio a lo largo de 2023.

El Bundesbank cuenta con una recesién mas intensa en Alemania, con una caida del 0,5%
del PIB este afo, un dato que sin duda pesa también en sus consideraciones y el riesgo que
conllevan estas perspectivas, el posible efecto de arrastre de la locomotora europea sobre otras
economias de la zona euro, pesa sobre los hombros del Consejo en su conjunto. Y a su vez
son las estrictas subidas de los tipos de interés, por parte del BCE, las que han impulsado
una revision a la baja delas perspectivas para este afo y las que impulsan a pensar en una
recuperaciéon bastante mas lenta de lo esperado.
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Espaia evitara la recesion en 2023 gracias a las ayudas fiscales
activadas

Cristina Casillas - original

Espafa evitara la recesién en 2023 gracias a las ayudas fiscales activadas

El escenario central que sigue manejando Mapfre Economics, el servicio de estudios de
Mapfre, es el de estanflacion, es decir, estancamiento econdémico y precios elevados. El
crecimiento global para 2023 sera del 2%, siete décimas menos de lo previsto en octubre del
afno pasado, con apenas aportacion de los mercados desarrollados, tanto desde Europa como
desde los Estados Unidos, ha sefialado Gonzalo de Cadenas-Santiago, director de analisis
macroeconémico y financiero del servicio de estudios. Unicamente los emergentes, con los
paises asiaticos al frente, lo compensaria en parte (sin embargo, China crecera por debajo de
los Ultimos afos). En cuanto a la inflacion ira hacia tasas més sostenibles hacia 2023 y 2024,
pero sin llegar al objetivo que buscan los bancos centrales, asever6 durante su intervencion el
experto.

En su intervencion, Cadenas-Santiago advirtié sobre la recuperacién, donde anticipa una
asincronia en el aterrizaje, con con una recuperacion muy débil, con una baja demanda,
provocada por el cambio de las condiciones monetarias menos laxas por la subida de los tipos
de interés de los bancos centrales y por una caida de la renta. Con todo, la recuperacién
comenzaria en la segunda mitad de 2023, y ésta seria muy irregular y con diferencias entre las
regiones, con algunos problemas de precios por interrupciéon del suministro, pero sin llegar a
niveles de 2020.

Sin embargo, Espafa evitara la recesion de 2023. Los expertos del servicio de estudios de
Mapfre creen que la economia espanola crecerd un 1% en 2023, cuatro décimas mas que en
el anterior calculo de octubre. Esta mejora se debe a las ayudas fiscales que se han activado
y a los aun asumibles costes financieros. Sin embargo, desde Mapfre reconocen que estas
ayudas fiscales, una vez que la mejora econémica se produzca, se vayan retirando. Para
2024, el crecimiento econémico sera del 2,1%. Este crecimiento contrasta con la evolucion
econdémica de la eurozona, que podria acabar con un crecimiento econémico en 2023 negativo
con el -0,1%, con paises como Alemania al cabeza, ya que registraria un decrecimiento
negativo del -0,9%. La percepcion es que el Banco Central Europeo (BCE) siga subiendo los
tipos de interés, lo que afectaria al consumo.

Cadenas-Santiago advierte que el futuro esta plagado de riesgos. Ademas, de los ya conocidos
como el clima, la deuda hay dos nuevos, como son los mercado energéticos y la crisis
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inmobiliaria en los paises angloparlantes.

Perspectivas para el sector seguros

En cuanto al sector asegurador sigue el panorama al que se enfrenta es muy complejo. En
2022 se enfrentd a dos problemas: una inflaciéon elevada y, ademas, inesperada y, por otro
lado, la fuerte correccion de los merados emergentes. "No habia donde refugiarse y la
diversificacion de las carteras no ha funcionado". A pesar de ello, Ricardo Gonzalez, director
de Andlisis, Estudios Sectoriales y Regulacién, cree que hay oportunidades porque ya la
inflacién es conocida y esperada.

En este escenario, "mejora el panorama en cuanto a la rentabilidad futura de las carteras de
inversiones, utilizada por el sector asegurador para complementar su rentabilidad técnica,
teniendo en cuenta la posicién privilegiada de las entidades aseguradoras en cuanto a su
elevada liquidez y reducido nivel de apalancamiento, por las caracteristicas propias de su
modelo de negocio", explica Gonzélez.
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S&P descarta un hundimiento de la vivienda en Europa, pero

espera bajadas lideradas por Portugal y Espafia

Asimismo, de cara al préoximo ano, la agencia espera que Espaia sea el mercado europeo
analizado, junto con el aleman, donde mas bajaran los precios de la vivienda en términos
nominales, aunque la caida estimada en 2024 se limitara al 1%, mientras que para 2025
proyecta un ligero repunte del 1,5%. En este sentido, Sylvain Broyer, economista jefe para
Europa, Oriente Medio y Africa (EMEA) de S&P Global Ratings ha sefalado que hay "pocas o
ninguna perspectiva de un fuerte repunte hasta 2025".

original

Los precios de la vivienda experimentaran una correccion en la mayor parte de Europa durante
2023 y en algunos paises también en 2024, en un contexto de subidas de los tipos de interés
por parte de los bancos centrales, aunque no se producira un hundimiento del mercado, segun
la agencia S&P Global Ratings, que sefiala a Portugal (-4,4%), Reino Unido (-3,3%), Espafa y
Paises Bajos (-2,5%) como los paises donde se registraran més bajadas nominales mas
intensas.

Asimismo, de cara al préximo ano, la agencia espera que Espana sea el mercado europeo
analizado, junto con el aleman, donde mas bajaran los precios de la vivienda en términos
nominales, aunque la caida estimada en 2024 se limitara al 1%, mientras que para 2025
proyecta un ligero repunte del 1,5%.

En este sentido, Sylvain Broyer, economista jefe para Europa, Oriente Medio y Africa (EMEA)
de S&P Global Ratings ha sefialado que hay "pocas o ninguna perspectiva de un fuerte
repunte hasta 2025".

En su analisis, S&P considera probable que tanto los precios de la vivienda como la inversién
se vean afectados por el rapido aumento de los tipos hipotecarios, aunque subraya que el
mercado tardara tiempo en ajustarse plenamente a unos tipos de interés mas altos, y algunos
paises tardaran mas que otros.

Hasta ahora, la agencia destaca que los precios de la vivienda apenas se habian ajustado a
unas tasas de interés mas altas, reflejando probablemente las limitaciones de oferta mas que
la disminucién de la demanda, y continuaron aumentando a un ritmo sostenido durante la

primera mitad de 2022 a un promedio del 10% anual en los 12 paises europeos analizados.

"Hemos observado que el ajuste a unos tipos de interés mas altos puede durar hasta diez
trimestres y suele ser el doble de pronunciado que tras un régimen de tipos bajos", ha
explicado Broyer, aunque histéricamente se ha demostrado que los precios de la vivienda en
Europa son bastante inelasticos a la baja.
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En este sentido, la agencia ha actualizado sus expectativas sobre la evolucion de los tipos de
interés y ahora prevé que el Banco Central Europeo (BCE) subird la tasa de depdsito hasta el
3%, frente al 2,25% de las previsiones del pasado noviembre, mientras que ve poco probable
que se recorten los tipos antes de finales de 2024, lo que se traducira en tasas hipotecarias
mas altas en algunos paises.

No obstante, a pesar de que en términos nominales las tasas hipotecarias han subido
rapidamente, alcanzando su nivel méas alto en una década mas o menos, en términos reales,
ajustados por la inflacién, siguen siendo negativas y es probable que se mantengan asi hasta
mediados de 2024.

Asimismo, apunta que el impacto de las subidas de los tipos de interés en los precios de la
vivienda y la inversién también puede variar de un pais a otro, lo que refleja las diferencias en
los mercados de la vivienda en Europa, con un efecto mas severo y acelerado en paises con
mayor cuota de hipotecas a tipo variable, lo que deja a Suecia y Portugal mas expuestos a un
ajuste rapido de los precios.

FACTORES DE APOYO A LA DEMANDA.

Por otro lado, al margen del impacto de la evolucién de los tipos de interés, S&P sefala que
existen factores que también pueden sostener la demanda de vivienda en Europa, incluyendo
una mejor posicion financiera de los hogares respaldada por niveles récord de empleo,
subidas salariales y el ahorro restante del apoyo recibido del Gobierno durante la pandemia.

De este modo, la agencia destaca que las tendencias salariales actuales sugieren que el
poder adquisitivo de los hogares podria recuperarse tan pronto como a principios de 2024.

Asimismo, advierte de que el aumento de la poblacién provocado por la afluencia de
refugiados de Ucrania ya ha incrementado la demanda de vivienda, mientras que no esta
todavia claro si las preferencias de las familias en cuanto a la vivienda han cambiado de
forma duradera debido a la pandemia.

europa press
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El Banco de Espana marca un horizonte
del 3,5% para los tipos de interés oficiales

El gobernador Herndndez de Cos usa la expectativa de mercado como referencia para sefalar dos subidas
mas de los tipos de interés del BCE de 0,5 puntos, tras el aumento del 0% al 2,5% en 2022

— La lucha contra la inflacion: del machete del BCE a la intervencion del Gobierno en los precios

CIAL
COCKTAIL DINNER
Offered by:

AON BMEX

El gobernador del Banco de Espana, Pablo Hernandez de Cos, durante la cena oficial de la Xl
edicion del foro 'Spain Investors Day' en la Bolsa de Madrid, este miércoles. Ricardo Rubio / Europa
Press

Daniel Yebra 12 de enero de 2023-11:06h Actualizado el 12/01/2023-11:09h [J 0
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El gobernador del Banco de Espana, Pablo Hernandez de Cos, marco este
miércoles un horizonte del 3,5% para los tipos de interés oficiales en |a
eurozona. En su discurso en el 'Spain Investors Day', se apoyd en la
expectativa que los inversores fijan en los mercados financieros para
senalar dos subidas mas de los tipos de interés del Banco Central Europeo
(BCE) de 0,5 puntos, tras el aumento del 0% al 2,5% en 2022 para
luchar contra la inflacion.

La inflacion se come una paga del sueldoy el MAS >
BCE ha decidido que la hipoteca se coma
otra

“De cara al futuro, desde el consejo de gobierno [del BCE] prevemos
seguir incrementando significativamente los tipos de interés en las
proximas reuniones, a un ritmo sostenido, hasta alcanzar niveles lo
suficientemente restrictivos para asegurar que la inflacién vuelva a
situarse en el objetivo del 2% a medio plazo”, arrancé Hernandez de Cos.

En su opinidn, “mantener los tipos de interés en niveles restrictivos
reducird la inflacion moderando la demanda y también servira de
proteccion frente al riesgo de un desplazamiento persistente al alza de las
expectativas de inflacion”.

Evolucion diaria del Euribor y del tipo de interés del BCE

Comparacién de la evolucién diaria del [ R RPN (Indice de referencias para las hipotecas) y tipos de interés
oficiales del BCE . Datos en porcentaje

Fuente: BE, BCE
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Hasta aqui, lo sabido. El Banco de Espana comparte la postura del BCE de
encarecer la financiacion (hipotécas y préstamos) para ahogar la
demanda de la familias y la inversién de las empresas, pese al riesgo de
provocar una recesion y danar el dique de contencidn que esta siendo el
mercado de trabajo en esta crisis de inflacidn. Y aunque esta reaccion de
la politica monetaria no puede intervenir ni en la evolucién de la invasion
rusa de Ucrania ni en el compartamientos de los precios energéticos.

Pero el gobernador se mojé mas que en otras ocasiones para ofrecer un
tono menos agresivo, frente a la linea mas dura de la institucién que
preside Christine Lagarde, liderada por los representantes de Alemania o
de Paises Bajos. “La necesidad de seguir aumentando los tipos de interés
en las préximas reuniones puede racionalizarse”, comento.

“Desde la ultima reunion del Consejo de Gobierno del BCE se ha
producido un incremento del nivel maximo de los tipos de interés
esperado por el mercado de alrededor de 30 puntos basicos, hasta el
entorno del 3,4%, si bien estos tipos de mercado incorporan un elemento
de prima a plazo positivo por lo que la expectativa genuina del mercado
sobre qué nivel maximo alcanzaria el tipo de la facilidad de depdsito se
situaria algo por debajo de esa cifra”, explicé Hernandez de Cos.

Asi, el gobernador hizo uso de esta expectativa para el 'precio' de la
facilidad de depésito en la eurozona que significaria una aumento de
un punto mas en los proximos meses. Y que seguin ha transcendido desde
el propio BCE desde diciembre, se ejecutaria a un ritmo de 0,5 enteros en
las dos préximos reuniones del consejo de gobierno de la institucion. Esto
llevaria la facilidad de deposito al 3%, desde el 2%, v los tipos de interés
de referencia al 3,5%, desde el 2,5% hasta donde se elevd en diciembre.

La subida mas rapida de los tipos del BCE

Evolucién de la subida de los tipos de interés oficiales del BCE, por meses desde el inicio de cada periodo de subida,
expresada como diferencia, en puntos, desde el tipo previo a la subida

*La velocidad de subida coincidid, en el inicio, en 2000 y 2022, y en 2005y 2011
Fuente: BCE
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“En todo caso, resulta crucial sequir destacando la importancia de tener
en cuenta la extraordinaria incertidumbre que estamos viviendo, que
afecta tanto a la evolucién de los factores geopoliticos, como al entorno
econdmico y la evolucidn de los distintos factores de oferta y de demanda
que lo estan condicionando, asi como a su persistencia, e incluso al
impacto de nuestras medidas sobre la economia en este contexto”, anadié
Hernandez de Cos.

“Todo ello nos lleva a enfatizar, como llevamos haciendo en los Ultimos
meses, que nuestras decisiones futuras relativas a los tipos de interés
continuaran dependiendo de los datos y seguirdn un enfoque en el que las
decisiones se adoptaran en cada reunién”, concluyd sobre este asunto.

La responsabilidad social del BCE

“La subida de tipos del BCE no se detendra por la reduccion de poder
adquisitivo de muchas familias. Y asi estd escrito, pues las autoridades
monetarias no son las encargadas de velar por una justa distribucién de
los costes que enfrentamos, esto es y sequira siendo materia de cada
Gobierno de la eurozona”, observaban Cecilia Posadas y Alejandro Neut,
de BBVA Research, en un articulo reciente.

Mas agresiva que Hernandez de Cos, este mismo martes, Isabel Schnabel,
la cuota de Alemania en el comité ejecutivo del BCE, reiterd el mensaje de
que los tipos aun tendran que “aumentar significativamente a un ritmo
constante”.

Economia / Tipos de Interés / Inflacion / BCE - Banco Central Europeo / Banco de Espana
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anouvelle donne

L'inflation et la hausse des taux rebattent les cartes
dans les choix de placements des ménages. @ Le taux
de rémunération du Livret A devrait passer
de 2 a 3 % au 1¢ février. ©® Cest nettement plus
que le rendement des fonds en euros de I'assurance-vie.

PAGE 27 ET LEDITORIAL D'ALEXANDRE COUNIS PAGE 14
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Rémunération des fonds en euros et du Livret A
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Distribuido para IEF * Este articulo no puede distribuirse sin el consentimiento expreso del duefio de los derechos de autor.
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Lahausse du Livret A durcitle match
avec I'assurance-vie

® Le gouverneur de la Banque de France doit proposer une hausse du taux du Livret A qui pourrait étre porté a 3 %.
® Les taux servis par les fonds en euros d’assurance-vie en 2022 sont encore loin du compte.

EPARGNE

Marion Heilmann
@MarionHeilmann

Avec un Livret A parti pour voir son
tauxremontera3%aule février, les
fonds en euros d’assurance-vie,
avec des taux restés en dessous de
ce seuil, risquent de continuer de
peiner a attirer les clients en 2023.
Ce vendredi, le gouverneur de la
Banque de France, Francois Ville-
roy de Galhau, devrait en effet pro-
poser au ministre de 'Economie et
des Finances de faire passer le taux
dulivret préféré des Frangais de 2 %
a3 %. Ce qui serait une premiére
depuis 2009.

UnLivretAa3%
totalement défiscalisé
reste largement

plus avantageux.

CNP Assurances, numéro deux
dumarché, aannoncéjeudiun taux
moyen de1,57 % pour 2022 pour ses
fonds en euros d'assurance-vie. De
son coté, 'emblématique associa-
tion d’épargnants Afer a dévoilé
jeudi un taux net de frais de gestion
de 2,01 %. D'autres spécialistes des
fonds euros ont toutefois fixé des
taux plus élevés allant jusqua 2,8 %
chez Garance. « Le taux de 2,01 %
n'est pas le plus haut mais le but est
d’assurer durablement, et non de
faire de grosses performances une
année pour rétrograder I'année
d’apres », a expliqué Gérard Beker-
man, le président de I'Afer.

Cependant, comme les taux ser-
visenassurance-vie sentendent net
de frais de gestion mais hors préle-

Rémunération du Livret A et des fonds en euros

En %

5
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Encours du Livret A
et de I’'assurance-vie
En milliards d'euros,

4 fin novembre 2022

500,5
Livret A Assurance-
(et LDDS) vie

“ Fourchette Facts&Figures

vements fiscaux, un Livret A a 3 %
totalement défiscalisé reste large-
ment plus avantageux en rende-
mentqueles fonds euros. «Le Livret
Aet l'assurance-vie sont des produits
différents, mais Le Livret A n’est pas
un concurrent de I'’Afer », a insisté
Gérard Bekerman. En effet, I'assu-
rance-vie n'est pas plafonnée, etune
personne peut avoir plusieurs con-
trats. Alors que le plafond du Livret
A est fixé a 22.950 euros et chaque
personne ne peut en détenir qu'un.

Au niveau des encours, avec
1.800 milliards d’euros en assuran-
ce-vie, unités de compte incluses,
contre 455 milliards d'euros pour le

Livret A a fin juin 2022, I'échelle
n'est pas non plus la méme. Pour-
tant, au niveau de la tendance de la
collecte,lematch entrele Livret A et
les fonds euros a clairement été
remporté par le Livret A en 2022.
Sur les onze premiers mois de
T'année, le Livret A a engrangé
25,78 milliards d'euros, tandis que
les fonds euros voyaient sévaporer
17,5 milliards.

Etcette tendance pourrait bien se
poursuivre en 2023. La hausse de
taux du Livret A pourrait en effet
engendrer des arbitrages violents
chez les ménages, surtout au détri-
ment de I'assurance-vie, expliquait

“LES ECHOS » / SOURCES : FRANCE ASSUREURS, BANQUE DE FRANGE, ACPR. CAISSE DES DEPOTS

ainsi Eric Buffandeau, directeur
adjoint des études chez BPCE. Des
mouvements qui pourraient se
chiffrer en milliards d'euros.

Cependant, la hausse des taux
des livrets d’épargne réglementée
pourrait également impacter le
volume des comptes courants des
Francais. Or les comptes courants
représentent une ressource impor-
tante pour les banques a I'heure ot
elles vont devoir augmenter le ren-
dement des livrets. Les banques
ont d’ailleurs autant a gagner qua
perdre.

« La rémunération de I'épargne
réglementée est un sujet majeur tant

pour les banques frangaises que pour
les épargnants qu’elles accompa-
gnent », explique la Fédération ban-
caire francaise (FBF). Celle-ci pré-
cise que la hausse des taux de tous
leslivrets réglementés (a 3 % pourle
Livret A et le livret de développe-
ment durable et solidaire, et a 6,1 %
pour le livret dépargne populaire)
« représenterait une rémunération
d’épargne supplémentaire pour les
clientsde5,7 milliards d’euros », dont
plus de 40 % serait prise en charge
par les banques.

Clest également l'estimation que
fait I'agence de notation Fitch, esti-
mant que ces hausses représente-

raient un impact de 2,4 milliards
d’euros pour les banques francai-
ses, soit 1,4 % du produit net ban-
caire (PNB) annuel total du secteur,
mais 4 % du PNB annuel des activi-
tés de banque de détail. Cette
hausse potentielle des taux « con-
forte notre anticipation d’une con-
traction temporaire de lamarge nette
d'intérét pour les banques en 2023 »,
explique ainsi Rafael Quina, spécia-
liste des institutions financiéeres
chez Fitch. — Avec Julia Guerin

() ‘ Lire Péditorial
d’Alexandre Counis
Page 14
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L'inflazione si mangia i pc:
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Nel mondo le spedizioni di Pc,
secondo le ultime stime Gartner,
nel quarto trimestre sono
crollate del 28,5% a 65,3 milioni
diunita, il risultato peggiore
dagli annigo. —apagina8
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L’inflazione e

Spedizioni nel quarto trimestre 2022. In milioni di unité e variazione % annua

TOTALE 65- 292

simangiaipc: NS -
10.884
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peggior crollo

-37,0% ¥
dagli 1’90
HP INC. APPLE
13.216 Z.011
Il rapporto. Trimestre pessimo per il mercato 2ABW ST
dei personal computer (-29%). E la crisi, secondo
le previsioni, potra durare per I'intero 2023
ALTRI
Biagio Simonetta lentamento dell’economia. Come 1 O . O 5 1
MILANO ha spiegato Kitagawa, infatti, «la ACER ASUS
domanda di pc da parte delle -253% V¥
Che il vento fosse cambiato ce aziendehainiziatoadiminuire nel 3,589 4,876
n’eravamoaccorti giaqualche me-  terzo trimestre del 2022, maorail
sefa,quandoinoccasionedeirisul- mercato & passato da una fase di -412% ¥ -19,8% ¥

tati sul terzo trimestre del 2022, il

debolezzaaunadideterioramen-

mercatodei ne
usci malconcio. Adesso, perd, una
conferma schiacciante arriva dai
risultati preliminari sul 2022 forni-
ti dalla societa di analisi Gartner,
diffusi nelle scorse ore. Dati che di-
cono chele spedizionidi pcin tutto

to». Le de si sono riscoperte
frugali, piu vicine al concetto diri-
sparmio, e «stanno allungando il
ciclo di vita dei pc, il che

Fonte: Gartner

che il mercato business probabil-
mente Non tornera a crescere pri-
madel 2024». Chiaramente il ral-

il mondo hanno 65,3
milioni di unita nel quarto trime-
stre dell’anno da poco concluso,
con un calo del 28,5% rispetto al
quarto trimestredel 2021. Percen-
tuali che ne fanno il piu grande
crollo trimestrale di spedizioni da
quando Gartner ha iniziatoa moni-

(siabusi-
ness che consumer) ha prodotto un
aumento delle scorte di pc, che &
dato in crescita gia dalla prima me-
tadel 2022 e che oggi sta diventan-
doil classico collo di bottiglia per il
mercato. Un paradosso, a pensarci
bene. Dato che solo qualche mese
fa(erail2021) raccontavamodi co-
me il contesto fosse quello di un

‘ Soffre anche il ecc dell: ediunaca-

= dei computer aziendali: tena di produzione che non riusci-

. 9 le imprese stanno vaa tenere il passo.

E allungando il ciclo

o— di vita delle macchine | principali player

= Entrando nel dettaglio del reportdi
= torare il mercatodei pcametadegli  Gartner, si nota come i primi tre
8 anni 9o. Il peggiore di sempre, in  fornitori del mercato mondiale dei
= Nelc lespedi pcsiano rimasti invariati nel quar-
o zionidi PC hanno raggiunto286,2  to trimestre del 2022, conlacinese
Q milioni nel 2022, in calo del 16,2% Lenovo(che nel 2022 hapersocirca

—_ rispettoal 2021. un terzo del suo valore di mercato)
(D) che ha mantenuto il primo posto
= GiuancheiPc I i ame-

= «Iventidiunarecessione globale, ricane HP e Dell. Emerge pero come
[75] laumento dell'inflazioneedeitas- Lenovo, pur mantenendo una quo-
(D) sidiinteresse hannoavutounforte ta di mercato del 24%, abbia regi-
2] impatto sulla domandadipc», ha  stratoil calo pitt marcato daquan-

. ‘:‘ detto Mikako Kitagawa, direttore  do Gartner hainiziato a monitorare

analista di Gartner, che haanche il deipc. Le del
spiegato come oggi «molticonsu-  col diPec

Distribuido para IEF * Este articulo no puede distribu

matori» possiedano gia «pc relati-

in tutte le regioni (tranne che in
Gi con un calo di oltre il

nuovi,acquistatid
la pandemia», e ora «il contesto
economico sta frenando qualsiasi
motivazione all’acquisto, facendo
scendere ladomandadi pc da parte
dei consumatorial livello pitt basso
degli ultimi anni». Anche ilmerca-
to dei pc aziendali risente del ral-

30% nell'area Emea e in America
Latina. Anche HP e Dell hanno regi-
strato cali storicamente elevati. La
prima é stata colpita pittduramen-
te nel mercato Emea, dove le spedi-
zioni sono diminuite del 44% ri-
spetto all’anno precedente. Dell,
invece, sembra aver pagato a caro
1 dell

nel mercato aziendale, che solita-

ILTREND ANNUALE mente la vede leader.
Apple sorride a meta
— 1 6 ? Interessantiancheidatirelativiad
O Apple, che coi suoi Mac & ormai sal-
damente al quarto posto nella clas-
Nel 2022 sifica dei marchi di personal com-

Al di 1a del crollo trimestrale
peggiore della storia, i numeri
complessivi del 2022 dicono
che le spedizioni di personal
computer sono scivolate di
oltre il 16% rispetto a unanno
prima. C’@ da tenere in
considerazione, chiaramente,
cheil 2021 & stato unanno
segnato largamente dal boom
esploso durante la pandemia,
quando famiglie e lavoratori
si sono trovatecostrette ad

puter. Idati dicono che anche perla
casadi Cupertino, primaaziendaal
mondo per capitalizzazione di
mercato, il raffronto trimestre su
trimestre ¢ impietoso: -10,2%. Ma
passando dal 7,9% al 9,8% della
quota di mercato globale, Apple &
I'unica fraigrandiplayeramettere
it sulla crescita

26,9 milioni i Mac vendutinel 2021,
27,9 milioni nel 2022.

Siguardaal 2024
Ad

computer (o un device
connesso) per le nuove
esigenze richiesta da smart
working e didatticaa
distanza. Ora, con una
recessione alle porte, Il
consumo di beni discrezionali
s

li occhi sono tutti sul 2023
appena iniziato. Ma per glianalisti,
una ripresa non ci sara prima del
2024. Mikako Kitagawa ne & abba-
stanza certa: «Dopo lo straordina-
rio periodo di crescita trail 2020 e
il 2021 dovuto alla pandemia, il
mercato ha chiaramente iniziato

&crollato. Eil t una alribasso che conti-
Personal computer ne paga nuera fino all'inizio del 2024».
un conto salatissimo. O @biagiosimonetta
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Retorno sobre capitais proprios desce 3%. Impacto é ainda maior quando
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MERCADOS

BOLSA

O “abutre da Argentina” entrou no capital da EDP em 2018.

Entrada de acionistas
ativistas faz cair lucros

Os resultados liquidos saem penalizados imediatamente apds campanhas de acionistas
ativistas, com o retorno sobre os capitais préprios a cair 3%. Impacto é ainda maior quando
o objetivo é mudar a direcao estratégica ou tomar o controlo do conselho de administracao.

MARIANA FERREIRA AZEVEDO
marianaazevedo@negocios.pt

cionista ativista.
Este é o termo que
tem vindo a assus-
tar os conselhosde
administracao. O
que pretendem € que as empresas
em que investem alinhem com os
seus objetivos, nem que para isso

tenham de sacrificar o lucro no
curto prazo. Retorno paraos acio-
nistas pode cair até 12%.
Osresultados do estudo rea-
lizado por investigadores do Ins-
tituto Superior de Economiae
Gestao (ISEG) sobre o impacto
das posic¢oes de acionistas ativis-
tas no lucro de 320 cotadas dos
EUA, publicado na revista finan-
ceira “Research in International
Business and Finance”, mostram
que as empresas tiveram um de-
clinio dos resultados liquidos
logo apos as campanhas de um

determinado acionista ativista.
Depois da crise de 2008 nos
EUA, alguns acionistas procura-
ram obter uma maior transpa-
réncia e informacées relevantes
acerca da empresa em que inves-
tem. Esta necessidade levou a
que alguns acionistas se voltas-
sem para o ativismo financeiro.
que tem como objetivo influen-
ciar as decisdes tomadas em
cada empresa a varios niveis.
“Os acionistas estao agora a
utilizar os seus direitos de voto —
quer atraves do exercicio dos seus

votos sobre as propostas dos acio-
nistas, quer através de didlogo di-
reto com a empresa sobre ques-
tdes especificas do seu interesse
— para pressionar a empresa a
mudar o seu comportamento em-
presarial”, indicam os autores do
estudo Joaquim Miranda Sar-
mento, Maria Joao Guedes, Joa-
na Santos e Victor Barros.

Os seus objetivos passam,
normalmente, pela melhoria do
desempenho da empresa. mas
também ha acionistas que estao
preocupadosemmelhorarares-

ponsabilidade social daempresa.
bem como o seu impacto na co-
munidade onde estdo inseridos.

Através dos direitos de voto
e participagées, esperam in-
fluenciar as decisées e resulta-
dos das empresas, se bem que
nao ha aindaumarelacao direta
entre a intervengio e uma me-
lhoria dos resultados. Pelo con-
trario: segundo o estudo do
ISEG, logo apds uma campanha,
o lucro sofre.

As campanhas podem incluir
exigéncias relacionadas com go-
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verno corporativo, nomeada-
mente o controlo e representa-
¢ao do conselho de administra-
¢a0,bem como aprotecio dosdi-
reitos dos acionistas. Podem ain-
da abarcar compras e vendas
para forcar a uma venda ou
“spin-off” — ou até oporem-se a
elas. As campanham podem ain-
da desencadear aquisi¢des hos-
tis. Além disso, também podem
abrangerreivindicages relacio-
nadas com a gestio interna da
empresa, tais como aprocurade
alternativas ou a exigéncia de
uma mudunc;n na estrategia.

O maisrecente caso de des-
taque em Portugal foi o da en-
trada no capital da EDP, em
2018, do fundo ativista Elliott,
de Paul Singer, que é conheci-
do por apostar em empresas ou
paises em dificuldades. Alias. o
ganho que conseguiu com a cri-
se da divida na Ameérica Latina
valeu-lhe o titulo de “abutre da
Argentina”.

Apesar de os ativistas acio-
nistas afirmarem que desempe-
nham um papel positivo ao re-
forcarem as decisdes operacio-
nais e estratégicas, a verdade é

Brendan McDermid /Reuters

que osresultados do estudo do
ISEG sugerem o oposto.a cur-
to prazo. Ja a longo prazo as
conclusées nao sao tio claras.
“Osnossosresultados mos-
tram que as empresas sofrem
um declinio no lucro quase
imediatamente apds as campa-
nhas, embora o efeito niao seja

COTADAS
Investigadores do ISEG
analisaram mais de
cinco mil campanhas
de acionistas ativistas
em 320 empresas

dos Estados Unidos.

Os nossos resultados
mostram que as
empresas sofrem

um declinio no lucro
quase imediatamente
apos as campanhas.

As intervencoes dos
acionistas ativistas
impoem custos nas
empresas que podem
ser prejudiciais.

ESTUDO “SHAREHOLDER
ACTIVISM AND FIRMS’
PERFORMANCE"”

Investigadores Joaquim Miranda
Sarmento, Maria Jodo Guedes,
Joana Santos e Victor Barros

claro nos anos subsequentes a
intervencao”, apontam. “Glo-
balmente, a rentabilidade do
capital proprio diminuiu cerca
de 3% na sequéncia de campa-
nhas de ativistas, tendo um efei-
to IllﬂiOl' no ano emaque a cam-
panha acontece”, concluem.

Mais especificamente, as
conclusdes do estudo sugerem
que “as campanhas centradas
principalmente na exigénciade
umamudanca de dire¢io estra-
tégica ou na obtencao de con-
trolo da administracio intensi-
ficam o declinio dos lucros”,
clarificam. Nestes casos, ore-
torno dos acionistas sofre uma
diminuigéo de 6,5% no primei-
ro caso e de 12% no segundo.

“Asintervencdes dos ativis-
tas impdem custos nas empre-
sas que podem ser prejudiciais
para a criacdo de valor para
acionistas que nao tém contro-
lo e também para acionistas
com participacdes minorita-
rias”, afirmam. A amostra in-
cluiu 5.105 campanhas de 320
empresas dos EUA com acionis-
tas ativistas no capital no perio-
do entre 2000 e 2019.m

«-- Volver al indice
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Biden faces speci

al counsel probe into

sensitive files found at home and office

e Second set of papers uncovered & Furore clouds brighter ratings @ Republicans see double standards

JAMES POLITI — WASHINGTON

The US attorney-general has appointed
a special counsel to investigate the
potential mishandling of government
documents that were found in President
Joe Biden’s residential garage in Dela-
ware and his former private office in
Washington.

Merrick Garland said yesterday that
the “extraordinary circumstances” sur-
rounding the discovery of the docu-
ments meant he had to appoint a special
counsel. He appointed Robert Hur, a
Washington-based lawyer, to the role.

The White House earlier confirmed
thata second set of documents had been
found in the president’s home in Wilm-
ington, after completing a new search
for sensitive records that needed to be

returned to the National Archives.
It came just two days it was revealed

over the documents. It has cast a
shadow over an otherwise bright spell

thata first batch of classified di

for his presid Y, arebound

had been retrieved by the president’s
lawyers in early November from his pri-
vate office at the Penn Biden Center for
Diplomacy and Global Engagement, a
‘Washington think-tank where he occa-
sionally worked before his election to
the White House.

The latest developments will make it
harder for Biden to shake off the furore

‘By the way, my Corvette’s
inalocked garage. . .

It’s not like [the files] are
sitting out on the street’

in his approval ratings, ahead of a likely
decision on are-election bid in 2024.

Richard Sauber, a lawyer for Biden,
stated that after the discovery at the
Penn Center, the president’s legal team
searched his homes in Wilmington and
Rehoboth Beach, Delaware, “where files
from his vice-presidential office might
have been shipped in the course of the
2017 transition”.

Sauber said the review was completed
on Wednesday and the lawyers “discov-
ered among personal and political
papers a small number of additional
Obama-Biden administration records
with classified markings”.

He added that “all but one of these

documents were found in storage space
in the president’s Wilmington residence
garage”, while “one document consist-
ing of one page was discovered among
stored materials in an adjacent room”.
No documents were found in Rehoboth
Beach, according to the White House.

When asked at a press conference
why he had classified documents next to
his Corvette in his Wilmington garage,
Biden said he would be speaking more
about the discovery of the files, “God
willing, soon”.

Biden quipped: “By the way, my Cor-
vette’s in alocked garage . . . It’s not like
they’re sitting out on the street.” He
then added: “We’re going to see all of
this unfold. I'm confident.”

On Tuesday Biden said he had been
“surprised” by the existence of classi-

fied documents at his private office and
did not know what they contained. He
believed his advisers had acted appro-
priately by “immediately” handing
them over to the National Archives.

The revelations will make it more
complicated for Biden and congres-
sional Democrats to criticise former
president Donald Trump for his mis-
handling of sensitive government
records at his Mar-a-Lago estate in
south Florida, even though Trump’s
cache was far bigger than Biden’s and
‘Trump resisted handing over the docu-
ments for months.

Republicans quickly criticised Biden
for his approach to the classified docu-
ments and complained of double stand-
ards in the way he was being treated
compared with Trump.
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Disney drama
Peltz lays siege
to Iger’s castle

Activist investor Nelson Peltz, far right,
has challenged Walt Disney chief Bob
Iger, left, in a push to force his way on to
the board of the sprawling media group.

In what could be one of the biggest
proxy fights in the US in years, Peltz is
planning to take his bid for a board seat
directly to investors, according to peo-
ple briefed on his plans.

Iger, who returned as Disney’s chief
executive just months ago, is against giv-
ing a board seat to Peltz, the head of
Trian Partners, which owns a $900mn
stake. Peltz’s proxy fight against Disney
would be one of the biggest boardroom
battles since he forced his way into a
director’s seat at consumer products
group Procter & Gamble in 2018.

Disney has also appointed Nike vet-
eran Mark Parker as its next chair.
Proxy battle looms page 6
Campaign to ‘restore magic’ page 8
Lex page 18

FT montage/Bloomberg/Dreamsfime
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Fed expected to slow interest rate rises
as inflation falls to lowest in over a year

COLBY SMITH — WASHINGTON
KATE DUGUID — NEW YORK

Annual US inflation fell in December to
its lowest level in more than a year, giv-
ing a further sign that price pressures
have peaked as the Federal Reserve
tightens monetary policy.

The consumer price index declined for
the sixth consecutive month, registering
an annual increase of 6.5 per cent. That
was the lowest since October 2021 and
represented a notable decline from the
9.1 per cent reached in June. Compared
with the previous month, prices
dropped 0.1 per cent.

The closely followed “core” measure,
which strips out volatile food and
energy prices and is regarded as the best
indicator for inflation’s trajectory, rose
0.3 per cent from the previous month,
translating to a 5.7 per cent annual pace.

The Fed is monitoring the data as it
decides how much further to squeeze
the economy. Having already stepped
down to a half-point rate rise last month
— following four consecutive 0.75 per-
centage point increases — the central
bank is considering whether it can
revert to a more typical quarter-point
speed at its next policy meeting.

Patrick Harker, president of the Phila-
delphia Fed and voting member on the
Federal Open Market Committee,
endorsed quarter-point increases
“going forward”, while Susan Collins of
the Boston Fed also said she was leaning
towards that option.

The odds of a quarter-point rate rise
at the February meeting rose to 88 per
cent yesterday, up from 77 per cent the
day before, according to CME Group.

Government bonds rallied following
the inflation figures but trimmed some

of their gains in morning trading. The
yield on the two-year Treasury, which
moves with interest rate expectations,
was down 0.07 percentage points at 4.16
per cent, having earlier hit a three-
month low of 4.11 per cent. The S&P 500
reversed earlier declines to rise 0.5 per
cent by midday trading.

December’s decline in inflation was
attributable to a steep drop in petrol
prices, which fell 9.4 per cent. Clothing,
recreation activities and personal care
services registered gains while used car
prices and air fares fell.

“There are some components of infla-
tion that continue to be persistent,” said
Maria Vassalou at Goldman Sachs Asset
Management. “Inflation is falling — that
isn’t a surprise. It’s a question of how
quickly we can get back down to target.”
Eurozone expectations decline page 2
Day in the markets page 10
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FAA System Outage Triggers
Flight Delays, Cancellations

An outage of a federal pilot-
alert system cascaded into a
nationwide logjam at U.S. air-
ports Wednesday, snarling
thousands of flights and tem-

By Andrew Tangel,
Alison Sider
and Benjamin Katz

porarily stranding travelers
across the country.

The breakdown of the Fed-
eral Aviation Administration’s
Notice to Air Missions system,
which provides safety informa-
tion to pilots, led the agency to

issue a nationwide “ground
stop” that halted domestic de-
partures for nearly two hours,
before flights were permitted to
resume shortly after 9 am. EST.

The FAA said late Wednes-
day its preliminary investiga-
tion had traced the outage to a
damaged database file. The
breakdown prompted airlines
to delay flights for hours and
contributed to more than 1,000
cancellations. It also marked
another large-scale disruption
for the U.S. air travel industry,
following crew scheduling sys-
tem problems at Southwest

Airlines Co. over the holiday
travel period that led the car-
rier to cancel thousands of
flights over several days.

The episode highlighted the
fragility of the nation’s air-
transportation system and reli-
ance on aging technology. A
government  official  said
Wednesday’s ground stop ap-
peared to be the first such
flight ban nationwide since the
Sept. 11, 2001, terrorist attacks.
The disruption came as airlines
and regulators have butted
heads in recent months over
who is to blame for flight dis-

ruptions, and what can be done
to prevent them.

Biden administration offi-
cials and cybersecurity experts
said the FAA’s system outage
didn’t appear to be the result
of a cyberattack, though the
White House said an investiga-
tion would occur. Transporta-
tion Secretary Pete Buttigieg
said his priority was to make
sure the air-traffic system was
back up and running, and then

Pleaseturntopage A6

@ Air travelers grapple with a
day of chaos...eemsereeenn A6
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Outage
Snarls

Air Traffic

Continued from Page One
determine the root cause to
prevent a recurrence.

“When there’s a problem with
a government system, we’re go-
ing to own it, going to find it,
and we're going to fix it,” Mr.
Buttigieg said.

In Canada, a similar alert
system providing safety infor-
mation to airlines also suffered
an outage Wednesday. NAV
Canada’s Notam entry system
went down at about 10:20 a.m.
EST and was restored at about
1:15 p.m., according to a spokes-
woman for the Ottawa-based
not-for-profit group.

“While we are still investi-
gating the root cause, prelimi-
nary indications are that the is-
sue was related to an isolated
IT hardware failure, and not re-
lated to a cyberattack,” the or-
ganization’s spokeswoman said.

Wednesday’s problems in the
U.S. arose from a system that
the FAA uses to notify commer-
cial airline pilots, cargo planes
and military officials about re-
strictions to flight operations
that emerge in real time. The
notices, packed with technical
information that can span mul-
tiple pages, relay information
such as airport runway clo-
sures, nearby airspace activity
and heights at which pilots can
decide to safely land.

Without reading Notice to
Air Missions, known as
Notams, before their flight, pi-
lots aren’t allowed under fed-
eral regulators to take off, for-
mer and current government
and industry officials said.

The FAA’s pilot-notice sys-
tem has suffered multiple out-
ages in recent years that have
drawn little notice, partly be-
cause regulators and airline-
operations officials have been
able to work through any dis-
ruptions, according to current
and former government and in-
dustry officials.

The FAA has been working
to overhaul the Notam system,
but it isn’t expected to be com-

Airport, above, tned to make arrangements Wednesday after the FAA allowed some flights to
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pleted for about two years, a
government official said. Parts
of the current system are rela-
tively new while an older leg-
acy component continues to do
much of the heavy lifting, the
official said.

“The government in general
has the same problem that in-
dustry has, in that these sys-
tems get old and modernizing
them is really painful, both in
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terms of money and time,” said
Ira Gershkoff, a principal con-
sultant at airline IT consulting
and research firm Travel Tech-
nology Research Ltd.

FAA officials on Wednesday
were examining what led to the
problems, including the possi-
bility they might be related to
a routine software update or
improper data entry, current
and former government offi-

fuaauast

QUEENS By o

FOREST AT

g ).

R @

Elmont
John B4

Kenneay"
INeational vy stiasm i
o ® %

cials said. Such routine updates
have led to problems and dis-
ruptions in the past, they said.

The first sign of trouble
emerged Tuesday afternoon,
when, at 3:28 p.m. EST, an FAA
advisory stated that the system
failed. “Technicians are cur-
rently working to restore the
system and there is no estimate
for restoration of service at this
time,” the advisory said. U.S.

at the New York region’s three major airports.

Daily U.S. flight " delays
and M cancellations

10,000

8,000
6,000
4,000

2,000

: |

Sun.  Mon. Tues. Wed.

Notes: For flights into, out of or within the U.S.;
Data for Wednesday are as of 9 p.m. ET
Source: FlightAware

airline officials said flights were
still able to operate that after-
noon and evening as the FAA
spooled up a backup system. By
late Tuesday night, some airline
officials said they believed the
situation was under control,
only to be called back to work a
few hours later.

Overnight and early
Wednesday morning, carriers
were able to manually check
for fresh notices by calling in-
dividual facilities such as air-
port control towers, one of the
airline officials said, but phone
systems became overloaded.

ALEXIA FODERE FOR‘ THE WALL STREET JOURNAL

After the backup system
kicked in Tuesday night, Mr.
Buttigieg said, officials deter-
mined it wasn’t providing accu-
rate information. By Wednesday
morning, he said, the FAA took
steps to reboot the entire system.
Without the problems resolved
by 7 am. EST, officials moved to
a nationwide ground stop.

United Airlines Holdings Inc.
had already paused its opera-
tion. Other airlines, including
Delta Air Lines Inc. and cargo
carrier FedEx Corp., privately
believed operations could con-
tinue despite the Notam system
outage, according to govern-
ment and industry officials.

After flights resumed, air-
lines grappled with cascading
effects of the early-morning
pause, trying to prevent traffic
jams and backups at major air-
ports and to get planes and
crews back into place. As of
‘Wednesday evening, more than
1,300 flights to, from, or within
the U.S. had been canceled, and
more than 9,700 were delayed,
according to data specialist
FlightAware.

Delta, United and American
Airlines Group Inc. said they
would waive fare differences
for some customers who
wanted to change their flights.

Airlines’ schedules were af-
fected to different degrees.
Southwest canceled more than
11% of flights and American can-
celed roughly 10% of flights
across its system Wednesday,
according to Anuvu, an aviation
data provider. United scrubbed
roughly 5% of flights and Delta
canceled about 3% according to
Anuvu. Southwest said it had
proactively canceled flights dur-
ing the ground-stop, which
pushed the departure of its first
flights on the East Coast back by
two to three hours. Delta said
Wednesday afternoon that it
was working to contain the im-
pact and expected little residual
impact, if any, on Thursday.

—Micah Maidenberg, Alyssa
Lukpat, Esther Fung, Robb M.
Stewart and Dustin Volz
contributed to this article.

Watch a Video
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TENSIONS: Police guard the city of Cusco, Peru, on Wednesday to prevent riots by supporters of Pedro Castillo, who was

President

~

o

oiI Peru’s Tourism Hub

& A

removed as president after he tried to close Congress on Dec. 7. At least 40 people have died in the protests. A7
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ussia Claims Success in Ukraine’s East

Kyiv acknowledges
advances in a town
near Bakhmut but

denies it has fallen

By YAROSLAV TROFIMOV

Russia claimed its first sig-
nificant success in Ukraine
since July, seizing most of the
eastern town of Soledar after
weeks of heavy fighting led by
the Wagner Group paramilitary
organization, as the country’s
top military officer took direct
command of the campaign.

Gen. Valery Gerasimov’s ap-
pointment as commander of
Russia’s war effort in Ukraine
sidelines Gen. Sergei Surovikin,
who was named to lead Rus-
sian forces there three months
ago. The reshuffle comes amid
an increasingly public conflict
between Wagner’s owner,
Yevgeny Prigozhin, and the
Russian military establish-
ment. Mr. Prigozhin, a former
chef and a confidant of Russian
President Vladimir Putin, has
criticized Gen. Gerasimov for
the lackluster performance of
regular Russian troops and
praised Gen. Surovikin.

On Wednesday, Mr. Prigo-
zhin said that, while the entire
territory of the town is under

Wagner fighters’ control, street
battles with the encircled re-
mainder of Ukrainian forces
are continuing downtown.
ainian officials acknowl-
edged Wagner’s recent advances
in Soledar, a town with a prewar
population of 10,000 people, but
denied that it had fallen.
“Soledar is not under the
control of the Russian Federa-

tion, our troops are not encir-
cled, they continue combat, and
we retain the ability to supply
them with weapons and provi-
sions,” Col. Serhiy Cherevatyi
of the Ukrainian military’s East-
ern Command said Wednesday.
He declined to comment on
how much of Soledar remains
in Ukrainian hands.

Kremlin spokesman Dmitry

Peskov told reporters to wait
for official statements on the
situation in Soledar.

Russian advances in Soledar
imperil Ukraine’s ability to de-
fend the nearby city of Bakhmut,
which Wagner’s troops have
been storming for the past six
months. A much bigger city and
a gateway to the Ukrainian-con-
trolled half of the Donetsk re-

forces in Soledar in the Doﬁetsk region.

gion claimed by Russia, Bakhmut
has become a symbol of Ukrai-
nian resistance in the war—and
the conflict’s main battlefield in
recent weeks.

Wagner, which has grown to
a force of some 50,000 men af-
ter recruiting inmates through-
out Russia’s prison system,
seeks to portray itself as the
only Russian unit capable of of-
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fensive operations. Mr. Prigozhin
said in his message on Soledar
that no regular Russian troops
were involved in battles there.

The Russian Defense Minis-
try disputed that. Russian VDV
airborne troops were blocking
Soledar from the north and
the south, the Russian air
force was striking Ukrainian
positions in the area and other
Russian units were fighting in-
side the town, it said.

Mr. Prigozhin and another
warlord with a de facto private
army, Chechen leader Ramzan
Kadyrov, have repeatedly at-
tacked the leadership of the
Russian military as incompe-
tent after Moscow lost large
parts of the Kharkiv, Donetsk
and Kherson regions to Ukraine
in September, October and No-
vember.

Mr. Putin has so far stood
by his defense minister, Sergei
Shoigu, and Gen. Gerasimov,
the defense general staff chief.
On Tuesday, Russia’s Defense
Ministry promoted Col. Gen.
Alexander Lapin, whom
Messrs. Prigozhin and Kadyrov
demanded to be punished for
Russian defeats in Kharkiv, to
become chief of staff of Rus-
sian land forces.

On Wednesday, Mr. Shoigu
tapped Gen. Gerasimov to take
direct control of the war.
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West Plans Fresh Sanctions
Against Russian Oil Sector

By ANDREW DUEHREN

WASHINGTON—The U.S.
and its allies are preparing
their next round of sanctions
on Russia’s oil industry, aiming
to cap the sales prices of Rus-
sian exports of refined petro-
leum products in an expansion
of penalties the West has im-
posed on the country’s crude.

In meetings across Europe
this week, Treasury officials

are discussing the details of
the coming sanctions on Rus-
sian oil products, which are set
to go into effect Feb. 5. The
penalties will set two price lim-
its on Russian refined prod-
ucts: one on high-value exports
such as diesel and another on
low-value ones such as fuel oil,
according to people familiar
with the plans.

The new limits will follow
moves last month by the U.S.,

European Union and their allies
in the Group of Seven advanced
democracies to cap the price of
Russian crude exports at $60 a
barrel. Those sanctions have
had a relatively muted impact
on global prices, encouraging

PleaseturntopageA7

@ Russia claims success in
Ukraine’s east....mmeees A7
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New Curbs
Readied on

Russian Oil

Continued from Page One
Western officials who want to
pressure Russia’s budget while
minimizing volatility in critical
global energy markets.

The penalties on refined
products could have bigger
economic consequences, partic-
ularly since they will take ef-
fect on the same day the EU
will ban the import of Russian
diesel and other refined prod-
ucts. Market watchers and
some Western officials expect
that Russia will have a harder
time reorienting its exports of
refined products, which could
weigh on global prices.

‘Without access to the Euro-
pean market and facing West-

ern sanctions on shipments
elsewhere, Russian refining
production could decline, re-
ducing global supply.

Since  Russia  invaded
Ukraine, the U.S. and its allies
have tried to degrade Russia’s
economy, which generates tax
revenue that funds the military,
‘while minimizing the collateral
damage to their own econo-
mies. Russia’s oil industry has
been the most challenging tar-
get of the West because of its
importance to global energy
markets, which are a factor in
the inflation that has plagued
much of the world.

As with the price cap on
Russian crude, the new penal-
ties on petroleum products will
apply to Western companies
that finance, insure or ship
seaborne cargoes of Russian
products. Businesses based in
the G-7 and Australia will face
penalties if they facilitate the
trade of Russian petroleum
products unless those products
are sold below the price caps.

An important reason the
crude cap hasn’t upset oil mar-
kets so far is because of ships
from the so-called shadow fleet
of tankers. These boats from
outside Western jurisdictions
carry a sizable portion of Rus-
sian crude exports to destina-
tions in Asia that aren’t part of
the sanctions—a dynamic ac-
ceptable to U.S. officials.

But a smaller, more special-
ized fleet of ships can carry pe-
troleum products, meaning
Russia would have fewer op-
tions to ship diesel and other
products to any buyers in new
markets in Latin America and
Africa. India and China, the top
importers of Russian crude, are
major refiners themselves, so
they are unlikely to buy the
Russian petroleum products
that normally go to Europe.

On top of the added logisti-
cal difficulties is Russia’s de-
cree banning the sale of its oil
and petroleum products to
countries that put a cap on
their sales price starting Feb. 1.

The move could discourage
market actors from using
Western services to facilitate
the trade of Russian oil, though
how Russia would actually en-
force the rule is unclear.

“I think there are a lot of
reasons to assume that we are
still in the very early days of

U.S., allies aim to
cap sales prices of
Russian exports of
refined products.

something that could get much
harder,” said Kevin Book, a
managing director at Clearview
Energy Partners.

Europe has relied on Russia
for diesel fuel for decades, rais-
ing fears about the impact of
the February penalties. For
now, European fuel suppliers
appear to have stocked up on

diesel ahead of the Western re-
strictions. Philip Jones-Lux, an
analyst at Geneva-based oil-
data firm Sparta Commodities,
said physical diesel prices in
Europe aren’t high enough to
encourage traders to send die-
sel from the U.S., Saudi Arabia
and India to the region.

“What this is telling us is
that, at the moment, there is
no sign, on the pricing at least,
that anyone is worried about
European diesel supply come
February,” he said.

Selecting the price for the
two new caps is set to be a key
topic in the talks between U.S.
and European officials. On
crude, talks over the $60 cap
went down to the wire as U.S.
officials lobbied their counter-
parts in Poland, Lithuania and
Estonia to accept a higher price
in hopes of minimizing disrup-
tions to global markets. Offi-
cials in Poland and the Baltic
states, echoing calls from
Ukraine, sought a cap as low as
$30 per barrel to more deeply

cut into the Kremlin’s revenue
for the war.

A top economic policy offi-
cial at the Treasury, Ben Har-
ris, is traveling to Latvia, Lithu-
ania, Estonia and Poland to
discuss sanctions against Rus-
sia this week.

“This week is a really impor-
tant one,” said Oleg Ustenko, a
top economic adviser to Presi-
dent Volodymyr Zelensky of
Ukraine who is involved in the
talks. “It’s a little bit more
complicated with the products
price cap; however, we already
know how to deal with this is-
sue. In this sense, it’s going to
be a little bit easier because we
know the methodology.”

Mr. Ustenko is pushing for
the West to lower the cap set
for Russian crude from $60 a
barrel. The U.S. is seeking to
keep the crude price cap at $60
a barrel, according to Western
officials.

—Daniel Michaels
and Joe Wallace
contributed to this article.
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Puig concentra en Barcelona la
distribucion de cosmética para Europa

Unifica la logistica de marcas como Apivita y Uriage para ahorrar costes

Carles Huguet BARCELONA.

Ll afio 2022 sirvié al grupo de per-
fumes Puig para optimizar sus ins-
talaciones. Del mismo modo que
opto6 por concentrar la produccion
con el cierre de su planta del distri-
to barcelonés de Sant Marti, tam-
bién busc) mejorar la eficiencia de
sured de distribucién. Lo hizo con
la decisién de agrupar en el centro
logistico de Castellar del Vallés (Bar-
celona) buena parte de los envios
de los productos de cosmética que
hasta entonces se organizaban des-
de otros puntos de Europa.

Segin ha podido saber elEcono-
mista.es, la compafiia familiar diri-
gida por Marc Puig tom¢ la deci-
sién de unificar en la instalacién ca-
talana la actividad logistica de en-
sefias como son Uriage y Apivita,
las dos firmas de dermocosmética
que la organizacién tiene en su por-
tafolio. Lo hizo tras varios meses de
andlisis con el objetivo de “mejorar
el servicio y reducir costes de dis-
tribucién” soportados.

El centro pasé a unificar los en-
vios para buena parte de los mer-
cados europeos en los que estd pre-
sente Puig a través de sus distintas

Marc Puig, consejero delegado de Puig. Rara MARTIN

marcas. El cambio se ejecutd a lo
largo del pasado ejercicio y desde
entonces Castellar del Valles ya sir-
ve los pedidos que anteriormente
se preparaban desde que Apivita
utilizaba en Atenas —mantiene la
distribucién en Grecia- y parte de
los que se repartian desde el cen-
tro que Uriage tiene en la ciudad
francesa de Echirolles.

Cabe recordar que Castellar del

Valles es el almacén central del gru-
po, que lo fortalece todavia més.
Quedé fuera la produccion de la
marca Charlotte Tilbury, la marca
de magquillaje -también tiene una
rama de cosmética- adquirida en
verano de 2020, que tiene sus pro-
pios centros logisticos repartidos
por el mundo.

Tuentes de la empresa seflalan
que lamodificacién no ha tenido un

impacto sustancial a nivel de em-
pleo para la instalacion.

Puig ya unificé fabricas

Ademads de agrupar la distribucién,
Puig decidio el afio pasado concen-
trar la produccién de sus dos fabri-
cas catalanas en una sola. Este 2023
bajar4 la persiana de su planta del
distrito barcelonés de Sant Marti
para quedarse con la factoria de Va-

carisses (Barcelona) y la que tiene
en Alcal4 de Henares (Madrid). E1
cierre no implicard despidos; la em-
presa llegd a un acuerdo con los sin-
dicatos para recolocar a sus casi 400
trabajadores.

Lamayor parte del trabajo se tras-
ladar4 a Vacarisses; un centro que
empleaa 160 personasy que se de-
dica a productos para la piel y com-
plementos de perfumeria. Segiin
explicd la organizacién en sumo-
mento, tiene mayor potencial de
crecimiento. En Alcal4, mientras,
se elaboran fragancias y cuenta con
225 empleos.

Tl personal en cambio se move-
ré principalmente al nuevo edificio
que Colonial construye para Puig
en L'Hospitalet de Llobregat. Se ubi-
cajunto al edificio corporativo que

Puig cerrara este afio
su planta de Sant
Marti para agrupar
la produccidén en

la de Vacarisses

yatiene en la ciudad y sus 21 plan-
tas estardn ocupadas en su totali-
dad por el grupo perfumero y Exea
—la patrimonial de la familia-. Los
trabajadores restantes —aproxima-
damente un 30%- irdn casi todos a
Vacarisses y unos pocos a Alcala.

En 2021, Puig volvié a beneficios
tras la pandemia y gan6 234 millo-
nes de euros con unas ventas de
2.585 millones.
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UNA RAYA EN EL AGUA

CAMACHO

Puigdemont
en la puerta

A Sanchez lo alz6 al poder un pacto
insensatoy es el rechazo a esa
misma alianza lo que

acabara derribandolo

ERIA muy divertido que Puigdemont, como

ha dicho su abogado, regresara este afio a

Espafia aunque sea de visita y protegido

por la inmunidad europarlamentaria. El
auto del juez Llarena en el que le retira la acusa-
cién de sedicion tras la reforma penal de Sanchez
importa poco al presidente por su dificultad para
trascender a una mayoria de votantes poco du-
cha en pormenores judiciales; sin embargo, para
su campana electoral resultaria insoportable la
reaccién popular ante la estampa del préofugo pa-
seando libremente por la calle. El movil para ve-
nir, siempre que pueda eludir la carcel, residiria
en la necesidad de reforzar a su partido en los co-
micios locales y competir con una ERC cuyos li-
deres siguen explotando la aureola de martires
pese a tener al Gobierno de Espafia bajo chanta-
je. Silo hace, no habra argumento exculpatorio
que evite al PSOE el coste en votos de esa imagen.
Estaba mas que advertido por todas partes de que
la despenalizacion del ‘procés’ acarreara de una
manera o de otra efectos colaterales.

De momento es una hipétesis. ‘Puchimén’ ha
demostrado que le falta coraje y para superar el
temblor de piernas exigirda muchas garantias de
no acabar, siquiera de forma provisional, en la tre-
na. Ya tiene la primera: su rendicion de cuentas
ha quedado atenuada tras la nueva tipificacién
de delitos y condenas urdida a medida de Esque-
rra'y aprobada bajo la apacible atmésfera social
navidefia. El Supremo insiste en incriminarlo por
malversacion en su escala punitiva mas dura, pero
el reproche por la insurreccién se ha disuelto como
un terrén de azicar utilizado por el sanchismo
como edulcorante politico del conflicto de Cata-
lufia. En cualquier caso, la rebaja efectiva de la
imputacion y la simple posibilidad de retorno
muy aliviado de culpa plantean al jefe del Ejecu-
tivo un grave problema de opinion publica. Muy
similar al que Rajoy sufrio6 con la fuga.

Y es soélo el principio. Ya han surgido peticio-
nes de revision de veredictos por parte de alguna
Audiencia y de malversadores enviados a presi-
dio. La légica del Derecho admite pocos artificios
creativos. El compromiso con sus amigos sepa-
ratistas va a meter a Sanchez en un severo lio por-
que sus técnicos y consejeros -y mira que tiene
cientos a su servicio- no parecen haber aprendi-
do nada de la ley de libertad sexual a la hora de
perpetrar otro bodrio juridico. Hasta Candido
Méndez, de inequivoca lealtad socialista, ha pre-
venido sobre la creciente desafeccion que los re-
toques legislativos estdn provocando en el seno
de laizquierday el feminismo. La oposicién se
frota las manos; del adversario no conviene des-
perdiciar ningin regalo, y menos distraerlo cuan-
do emprende el camino equivocado. A este Go-
bierno lo alz6 al poder una alianza insensata y ese
mismo pacto lo acabara derribando. Merece el es-
trambote de un Puigdemont aclamado aunque
los ciudadanos tengamos que aguantar el escar-
nio.
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Llarena ilumina la escena y Puigdemont espera su 'ongi etorri’
Desde una ldgica juridica impecable, Llarena presté un servicio politico impagable a la
defensa del principio de legalidad como soporte irreemplazable del orden democratico. Con
su actuacion, demostro que la Justicia inteligente, lejos de ser ciega, debe mantener los ojos
bien abiertos y no perder de vista jamas el contexto, el paisaje y la trascendencia de sus
actos.

Ignacio Varela - original

Por

Ignacio Varela

13/01/2023 - 05:00

EC EXCLUSIVO Articulo solo para suscriptores

Se echaba de menos la luminosa prosa juridica del juez Pablo Llarena, que durante la
instruccién de la causa del procés (larga, borrascosa y deliberadamente embarullada por las
estrategias politicas) realizé una labor admirable: por un lado, dar consistencia a sus
resoluciones utilizando Unicamente la l6gica legal, y, por otro, desmontar de forma sistematica
y contundente el aparato argumental trapacero de los delincuentes y sus entornos de apoyo.
Desde una légica juridica impecable, Llarena prest6 un servicio politico impagable a la defensa
del principio de legalidad como soporte irreemplazable del orden democratico. Con su
actuacién, demostrd que la Justicia inteligente, lejos de ser ciega, debe mantener los ojos bien
abiertos y no perder de vista jamas el contexto, el paisaje y la trascendencia de sus actos.

La martingala legislativa orquestada por el Gobierno para consumar una situacion material de
amnistia de los hechos de 2017, pasando primero por los indultos y después por una reforma
del Codigo Penal orientada a tal fin, obligara a la sala segunda del Tribunal Supremo a
revisar y reformular su historica sentencia de octubre de 2019. Veremos en qué términos lo
hace, aunque sospecho que su orientacién no sera distinta en lo sustancial a la que senala el
auto del juez Llarena conocido ayer.

Llarena retira la sedicion, pero aplica a Puigdemont la malversacion agravada

Desde el mismo dia en que se emitié aquella sentencia incluso desde antes toda la actuacion
del Gobierno de Sanchez, en connivencia con su aliado politico ERC, se ha dirigido a
desactivar primero y demoler después la eficacia practica de la accion de la Justicia respecto al
procés. O si lo prefieren, anular uno por uno los efectos juridico-penales de la sublevacién del
17, hasta alcanzar una situaciéon de impunidad de hecho hacia el pasado y garantia de
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impunidad hacia el futuro. Neutralizar la Justicia fue desde el principio la base del pacto de
legislatura del PSOE con ERC. En su fase final, el cumplimiento del compromiso exigia
descomponer en el Codigo Penal los dos delitos principales de la condena: la sedicién y la
malversacion.

Ello ha forzado una nueva salida a escena del juez Llarena en lo que se refiere a los
procesados que, por su condicién de fugitivos, no pudieron ser juzgados en su dia. Entre ellos,
muy destacadamente, el jefe de la insurreccion.

Génova acusa a Sanchez de poner "alfombra roja" a Puigdemont para volver a Espafa
Ana Belén Ramos

Llarena ha aclarado la situacion en la que quedan Puigdemont y sus compaiieros de fuga tras
la artimafa legislativa. Ademas, ha aprovechado la ocasidén para ofrecer un potente foco de luz
conceptual sobre la naturaleza y el alcance de la reforma aprobada por la mayoria oficialista.

En primer lugar, se ocupa del desaparecido delito de sedicion. Recuerda que la sentencia del
procés es el unico caso en que fue preciso aplicar ese tipo delictivo desde que entré en vigor
el Cddigo Penal de la democracia. En consecuencia, esta iniciativa legislativa ha encontrado
su génesis, precisamente, en aquella sentencia, puesto que no existe ningin otro precedente:
Se analiza una Unica aplicacién aislada del precepto y, sobre esa base, se fulmina un tipo
delictivo sin sustituirlo por otro que lo sustituya adecuadamente: una decisiéon ad hoc, de
alcance general, para un caso singular. La reforma solo se explica, pues, por la existencia de
una marcada discrepancia con la respuesta judicial emitida por el Tribunal Supremo. Vaya, que
Sanchez ha comprado integramente la impugnacién radical de la sentencia formulada por sus
SOCios.

Que ningl no en tingui cap dubte: no tornaré ni emmanillat ni rendit davant dun jutge espanyol
per tal que sigui indulgent. No avalaré amb el meu benefici personal una politica que pretén
criminalitzar lanhel dels catalans de viure en un pais lliure https://t.co/GeMthMgeRH
pic.twitter.com/zd01K1zgZc

krls.eth / Carles Puigdemont (@KRLS) January 12, 2023

El auto de Llarena desmantela de forma exhaustiva el pretexto falsario de que se ha
pretendido homologar nuestra legislacion con las de los paises de nuestro entorno. En un
ejercicio brillante de derecho comparado, recorre las normas vigentes en el continente para
demostrar palmariamente que nuestra prevision legislativa, hasta hoy, era plenamente
homologable a la de los paises de nuestro entorno para afrontar comportamientos como el
enjuiciado. Es decir, que lo que aqui se ha hecho no es homologar, sino lo contrario:
excepcionar a Espaiia como la Unica democracia europea que renuncia a prevenirse legalmente
frente a brotes anticonstitucionales como el que protagonizaron Puigdemont y sus compinches.
Un brote que define con las palabras exactas: Desplegaron e impulsaron una desobediencia
civil y una insurreccion institucional orientadas a alterar el orden constitucional, sin llamada a
la violencia. Se puede decir mas largo, pero no mas preciso.

Por ultimo, describe de qué manera se ha cuadriculado el nuevo marco legislativo para
manufacturar un traje a la medida de la impunidad de los insurrectos. No se puede aplicar la
sedicion, puesto que el delito ha sido derogado sin mas. No se puede aplicar el delito de
desorden publico, tal como lo describia la ley en 2017, porque los comportamientos que alli se
contemplaban no tenian nada que ver con lo sucedido en este caso. También es inviable
recurrir al nuevo delito de desérdenes publicos agravados porque, ademas de mantenerse la
discordancia entre la norma y los hechos, un tipo penal de nueva creacién no puede aplicarse
jamas a actos cometidos con anterioridad a su entrada en vigor (principios generales del
derecho, sefor Bolafos). En consecuencia, todo se ha disefiado de tal forma que conduzca,
segun Llarena, a crear un contexto cercano a la despenalizacion.

La interpretacion de Llarena complica la vuelta de Junqueras a la politica
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Pablo Gabilondo Beatriz Parera

De hecho, el Unico resquicio punitivo que queda es la desobediencia del articulo 410. Una
infraccién menor de la que, en el peor de los casos, sales librado con una multa y un periodo
de inhabilitacion.

En cuanto al delito conexo de malversacion, Llarena parte por el eje la distincion falaz entre la
que se realiza por lucro personal y la que no, introduciendo un criterio mucho mas pertinente y
sustancial: No se trata de un supuesto en el que se produjera un trasvase presupuestario entre
finalidades publicas legitimamente administradas, sino de la aplicacion de los fondos publicos
a sufragar la decisién personal de contravenir el ordenamiento juridico y cometer un delito. No
puede ser lo mismo desviar el dinero destinado a un colegio para construir un puente que
dedicarlo a un fin delictivo: por ejemplo, tumbar la Constitucion.

Los lideres del 'procés' tienen ocho dias para presentar alegaciones por la reforma del
Gobierno

Beatriz Parera Pablo Gabilondo

Resultado del disparate: un vacio legislativo brutal que opera como cinturén de seguridad para
pasadas o futuras insurrecciones institucionales. Si mafiana el presidente de cualquier
comunidad auténoma enloqueciera y, tras derogar la Constituciéon y el Estatuto en el
Parlamento autonémico, proclamara la independencia de su territorio, para la ley sanchista
solo habria cometido una pequeiia gamberrada: una desobediencia acompanada, quiza, de un
mal uso del dinero publico, con el Unico requisito de recurrir ostentosamente a la violencia
fisica. Bien baratos se han puesto en Espafia los golpes blandos a partir de ahora.

Seguro que es una casualidad, sin duda imprevista, que la primera beneficiaria de este montaje
sea la secretaria general de ERC, que mafana mismo podra regresar a Barcelona sin otra
molestia que pasarse a declarar por el juzgado. En cuanto al fugitivo Puigdemont, no duden

de que regresara, y no precisamente para responder por sus delitos. Si fuera por él, lo haria
cuando mas dafoso resultara a sus enemigos mortales de ERC; pero, por el momento, el
tratamiento que Llarena sugiere para la malversacién y la acreditada cobardia personal del
personaje ayudan a la dupla Sanchez-Junqueras a esquivar el enojoso trance de soportar, en
plena campaia electoral, un triunfal benvingut, president que dejaria encanijados a los ongi
etorris de Bildu.

Se echaba de menos la luminosa prosa juridica del juez Pablo Llarena, que durante la
instruccién de la causa del procés (larga, borrascosa y deliberadamente embarullada por las
estrategias politicas) realiz6 una labor admirable: por un lado, dar consistencia a sus
resoluciones utilizando Unicamente la l6gica legal, y, por otro, desmontar de forma sistematica
y contundente el aparato argumental trapacero de los delincuentes y sus entornos de apoyo.
Desde una légica juridica impecable, Llarena prestd un servicio politico impagable a la defensa
del principio de legalidad como soporte irreemplazable del orden democratico. Con su
actuacién, demostrdé que la Justicia inteligente, lejos de ser ciega, debe mantener los 0jos bien
abiertos y no perder de vista jamas el contexto, el paisaje y la trascendencia de sus actos.
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El juez Pablo Llarena. (EFE/avier Lizén)
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