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EL DIARIO DE LOS QUE TOMAN DECISIONES

EEUU crea una alianza de 10 paises en
el mar Rojo y Espaia se autoexcluye ric.z0

ARNO XVIII.N25.477 EDICION NACIONAL

Precio: 1,90€

La edlica se juega en enero
los permisos necesarios
para construir 1.500 MW ric.n

El Gobierno controlara Telefonica
tras la compra de hasta el 10%

Pagara mas de 2.000 millones y contara con el apoyo de la saudi STC y La Caixa

El Consejo de Ministros ha autori-
zado la irrupcion de la Sepi en el
capital de Telef6nica, con una par-
ticipacién de hasta el 10%, que a
precios de mercado se valora ac-
tualmente en poco mas de 2.000

millones de euros. Con este movi-
miento, el brazo empresarial del
Ejecutivo se convierte en el mayor
accionista de la multinacional de
telecomunicaciones. Ademas, el Go-
bierno esta en sintonia con Saudi

Telecom Corporation (STC), la te-
leco controlada por el fondo de Ara-
bia Saudi PIF que ostenta el 4,9%
en el capital de Telefénica, y cuen-
ta también con el apoyo de Crite-
ria, con cerca del 5%, segtin expli-

can a el[Economista.es fuentes co-
nocedoras de la situacion. De este
modo, la operacién forjara un ni-
cleo duro estable y con vocacion de
permanencia en el accionariado de
la compafifa. PAG. 5

De Cos recorta
un punto el IPC
por la prérroga
de las ayudas

La tasa de inflacién para
2024 se situara en el 3,3%

El Banco de Espafia prevé un IPC
del 3,3% en 2024, un punto me-
nos de lo que hasta ahora pro-
nosticaba. El supervisor
rebaja su prevision de

alzadel PIBal 1,6% en
ese ejercicio. PAG. 28

Pablo Hdez. de Cos

DIAZ SE IMPONE A CALVINO EN LA
REFORMA DEL SUBSIDIO DE PARO

Trabajo acuerda con
Economia que la ayuda
aumente su cuantia,
hasta los 570 euros en

los primeros seis meses
y que sea compatible
con un sueldo durante

un semestre PAGs.24Y 25

El Gobierno
aprueba el tipo
minimo del 15%
en Sociedades
PAG. 26

La banca espaiiola
se quedaalacola
en exigencias de
capital en Europa

Solo se sittia por detras
Crédit Agricole PAG.9

RATIO CET1
2023

i Unicaja
esabadell B, Sabadell
BBVA BBVA
s Sgntander
=awa CaixaBank
winee Bankinter

14,2%
13,3%

13%
12,4%
12,4%
12,3%

Los gestores muestran la mayor
confianza en bolsa en casi 2 anos

El recorte de tipos previsto les lleva a incluirla en cartera

La politica monetaria de los gran-
des bancos centrales sigue siendo
el buque insignia que esta guian-
do las inversiones de los inverso-
res institucionales y el cambio de
rumbo que estan preparando la
Fed y el BCE ha convencido a los

gestores de fondos de que es mo-
mento de regresar a labolsa. Tan-
to es asi que la ponderacién aren-
ta variable ha alcanzado este mes
de diciembre los niveles mas altos
desde que la Fed empez6 el pro-
ceso de subir tipos en marzo de

2022, una preferencia por la bol-
sa que, sin embargo, no empatia el
atractivo que también tienen los
bonos para los gestores en este mo-
mento del ciclo. De hecho, los bo-
nos son el activo favorito en este
momento. PAG. 18

Hacienda estudia subir al
10% la deduccion de gasto
no justificable en autonomos

Entrarian los pagos por comidas o gasolina

La Agencia Tributaria estudia in-
crementar al 10% la deduccién en
el IRPF para que los autonomos
puedan desgravarse gastos de difi-
cil justificacion como las comidas,
la gasolina, el teléfono o los sumi-

nistros del hogar en el caso de que
teletrabajen. En la actualidad, 1a de-
duccién para estos gastos es del 7%
para los auténomos y del 3% para
auténomos que hayan constituido
compaiiias. PAG. 31

Arcelor, con el mejor consejo
de compra desde 2022

Se coloca en ‘La Liga Ibex’ como la cuarta
mejor recomendacién del indice PAG. 19

La banca formara en riesgos

A

ArcelorMittal

tecnologicos a sus cupulas

La Ley DORA exige a los gestores garantizar

la resiliencia operativa y del negocio PAG. 8

Espaiia suma mas

restaurantes que nunca

El sector suma 84.000 establecimientos, pero
los bares estan lejos de cifras precovid PAG. 16
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Protagonistas

)

Victor Grifols Carme Artigas Bernardo Velazquez Victor Iglesias Carlos Gonzalez
EXPRESIDENTE DE GRIFOLS SEC. DE ESTADO DE DIGITALIZACION  CEO DE ACERINOX CEO DE IBERCAJA CEO NATIONALE NEDERLANDEN
Una trayectoria discutible Excelente labor Elevado potencial Dara asesoramiento integral Entra en seguros de vida

Victor Grifols se jubila y abandona
Grifols. Impulsor de la internacio-
nalizacién de la firma, su legado en
la empresa queda embarrado por la
crisis de deuda y los problemas de
gobernanza que deja tras de si y su
cercania al independentismo.

Artigas dejara el viernes su cargo
como secretaria de Estado de Di-
gitalizacién e Inteligencia Artifi-
cial para reincoporarse al sector
privado. Su trabajo desde 2020

al frente de este departamento de
nuevo creacion ha sido positivo.

Los analistas consideran que Ace-
rinox presenta un potencial alcista
del 27% para 2024. Un recorrido
que llega pese a que la compaiiia
marca maximos del afio y que evi-
dencia sus buenas perspectivas de
negocio para el préximo afio.

Ibercaja combinara las prestacio-
nes de su banca privaday de em-
presas para atender a clientes que
puedan beneficiarse de ambos ser-
vicios. Esto permitird a la entidad
ofrecer un asesoramiento integral
a este tipo de usuarios.

Nationale Nederlanden se alia
con Sanitas para desarrollar una
linea de productos de salud. La
aseguradora liderada en Espafia
por Gonzalez logra con este
acuerdo entrar en una nueva

Quiosco
LES ECHOS (FRANCIA)

La economia francesa
sigue estancada

Las nuevas previsiones econo-
micas del Banco de Francia
publicadas este martes sugie-
ren problemas para el futuro:
la dindmica de crecimiento de-
beria seguir obstaculizada el
proximo afio, lejos de la acele-
racion necesaria para alcanzar
los objetivos presupuestarios.
Pero Bercy podra consolarse
con la confirmacién de una
disminucion de la inflacién
que deberia aliviar el poder ad-
quisitivo, que politicamente
nunca es insignificante. La
Banque de France espera aho-
ra un crecimiento del 0,8% es-
te aflo. Y se espera que la acti-
vidad sélo crezca un 0,9% el
proximo afio. Lo que es una
desaceleracion innegable, pero
no la esperada, segtin afirmo el
gobernador del banco francés.

IL SOLE 24 ORE (ITALIA)

El 'retail' italiano atraea
2 millones de extranjeros

Ttalia, tierra de compras para
los turistas extranjeros. Esta es
la eleccion de aproximada-
mente 2,1 millones de visitan-
tes extranjeros (+7% en 2019)
durante 2023. Destacan tres
nacionalidades: alemana, esta-
dounidense y britanica, que
gastaron en conjunto 7700 mi-
llones. En cuanto al gasto dia-
rio, el ranking cambia: en pri-
mer lugar estan los japoneses
con 265 euros, seguidos por los
suizos (207 euros) y los esta-
dounidenses (171). Si luego
analizamos las tendencias rela-
tivas a agosto de 2023 sobre el
mismo mes del afio anterior, se
observa un crecimiento del
+9% en el gasto de visitantes.

El Tsunami

El ‘examen’ que pone
nervioso a los ‘indepes’

Anda estos dias por Catalufia una
mision de eurodiputados que tie-
ne el encargo de investigar el mo-
delo de ensefianza en la CCAA ba-
sada en la inmersién lingiiistica o,
dicho de otra forma, evaluar el sis-
tema educativo que se imparte en
Catalufia que condena al ostracis-
mo el castellano para imponer el
catalan. Esta delegacion llega po-
cos dias después de que el tiltimo
Informe PISA haya otorgado a los
alumnos catalanes un rotundo
suspenso (el mas contundente de
toda Espafia), tanto en Matemati-
cas como en comprension lectora.
Con estos antecedentes es mas
que probable que la misién tam-
bién realice un informe negativo
del modelo de ensefianza de la re-
gion. Algo que estd poniendo de
los nervios a los independentistas,
que no han dudado en acusar ala
delegacion de “partidista”, al in-
cluir en la misma a la eurodiputa-
da del PP, Dolors Montserrat.
Un argumento que se cae por su
propio peso habida cuenta de que
en la delegacion también se inclu-
ye una representante de ERC. En
concreto, Diana Riba. Pero la pre-
sencia de la republicana no parece
bastar a los indepes que tratan de
vender el sistema educativo de la
autonomia como un “modelo de
éxito” pese a que PISA y los profe-
sores de la regién opinan justo lo
contrario.

La estrategia de Podemos
para impulsar a Montero

Durante la iltima semana varios
dirigentes de Podemos, Ione Be-
larra entre ellos, han utilizado
sus perfiles sociales en internet
para mandar mensajes a sus sim-
patizantes con el objetivo de que
se afilien al partido. Una estrate-
gia que tiene poco de improvisa-
da. Asilo indica al menos que en
pocos dias se hayan subido a in-

Dolors Montserrat, eurodiputada del PP. curopa press

El ‘procés' trata

de desacreditar

la misién de la UE
que investiga la
ensefianza catalana

ternet mas de una decena de pu-
blicaciones de mandamases de la
formacion morada con el mismo
mensaje. Cuentan en el partido
que el fin de toda esta camparia
de captacion de militantes no es
otro que tratar de visibilizar la
candidatura de Irene Montero a
las europeas del proximo ejerci-
cio. Unos comicios que los mora-

dos consideran fundamentales
para “sacar a Podemos del ostra-
cismo al que le ha llevado su inte-
gracion en Sumar”, aseguran.

Paralisis del Gobierno
en el Mundial de Futbol

El Mundial de Futbol de 2030 se
disputara en Espafia, Portugal y
Marruecos. Pero de momento pa-
rece que el pais africano es el tinico
que albergar4 el torneo. A ello con-
tribuye que siga ganando protago-
nismo al desvela informaciones al
respecto, una estrategia con la que
buscan arrebatar a Espafia la cele-
bracién del partido final del cam-
peonato y ante la que el Gobierno
muestra una absoluta paralisis.

rama del sector del seguro.
El pulso de be
los lectores

Calvifio, no te he oido decir na-
da de los ultimos datos del
IEE: el crecimiento de la renta
per capita en Espafia no ha
avanzado desde 1995, es decir,
labrecha con la Eurozona es
igual que hace 28 afios.

@ MANUEL

Silo suben seis meses esta
bien, pero después se acabo el
subsidio. Las tinicas personas
que lo deben tener hasta la ju-
bilacién son aquellas que ten-
gan un enfermedad.

@ ELENA

Cuando China estornuda,
EEUU coge un gripazo y Euro-
pa una pulmonia de proporcio-
nes descomunales. ; Queria-
mos liberalismo, globalizacion,
libre mercado, deslocalizacio-
nes, etc.? Pues ahi tenemos los
resultados, y esto sdlo es,el co-
mienzo. Una consecuencia -
positiva- es que Europa se
pondra las pilas.

@KIKO

Al que le toca laloteria es a
Hacienda, se lleva el 70% de
todo el dinero, el resto al ser
premios menores de 40 mil
euros no declara, seria aproxi-
mado el 10 por ciento, por ha-
cer numeros redondos.

@ ANDYBOO

Son parados que el gobierno
simplemente ha borrado de las
listas del paro y se han queda-
do tan tranquilos.Esa es la ex-
plicacion de que la cantidad to-
tal de dinero destinada a pagar
el paro en Espafia haya subido
un 30% mientras, segun el go-
bierno, baja el paro. Toman a la
gente por tonta pero los datos
caen por su propio peso: mas
paro y mas gasto absurdo en
mantenerlos.

@ SUBIENDO EL PARO
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En clave empresarial
Autonomos: prometedora reforma fiscal

La Agencia Tributaria estudia bajar de 85.000 euros a 80.000 euros
el umbral de ingresos anuales de los auténomos para que se puedan
acoger a la exencién del IVA. Es decir, los trabajadores por cuenta
propia que facturen menos de esa cifra no tendran la obligacion de
presentar facturas con IVA ni, por tanto, realizar la declaracion tri-
mestral y anual del impuesto. Ademas, al quedar exentos del tributo
podran deducirse los gastos de su actividad a través del IRPF. Asi-
mismo, Hacienda también analiza subir del 7% al 10% la deduccion
de gastos de dificil justificacién, como comidas o gasolina. El texto
definitivo de esta normativa que entrara en vigor dentro de un afio
se conocera en los proximos dias, pero, de momento, la reforma es
prometedora ya que reduce la carga fiscal y los costes e inconve-
nientes que la gestion de impuestos presenta para los auténomos.

Alivio paulatino de la inflacion

La inflacion en la eurozona cay6 al 24% en noviembre, su tasa mas ba-
jadesde julio de 2021 y muy lejos de octubre de 2022 cuando se alcan-
z0 la cifrarécord del 10,7%. Desde entonces, se ha producido un alivio
paulatino de los precios hasta una tasa que ya se encuentra muy cerca
de los limites que el BCE considera adecuados de cara a arrancar los
recortes de tipos de interés el proximo afio. Una opcioén que cada vez
gana mas peso al descartarse un importante repunte de los precios en
los préximos meses, tanto en la UE como en Espaiia. De hecho, el
Banco de Espafia ya atisba el fin del problema de los precios en nues-
tro pais al recortar un punto su estimacién de IPC de cara al proximo
afio (hasta el 3,3%) y situar la tasa subyacente en sélo el 1,9%.

Paso atras en la liberalizacion

El Consejo de Ministros ha autorizado a la Sepi com-
prar hasta el 10% de Telefénica, que en precios de mer-
cado se valora actualmente en unos 2.000 millones de
euros. Una operacion que se produce tras la irrupcion
delasaudi STC en el accionario de una empresa consi-
derada estratégica por el Ejecutivo y que segiin la Sepi
“dara estabilidad accionarial a la compaiiia”. Pero las
implicaciones que tiene este movimiento van mucho
mas alla de lo que dice el brazo industrial publico en su
comunicado ala CNMV. Para empezar, el sorprenden-
te incremento en el porcentaje de compra que se per-
mite ala Sepi, cuando la idea inicial era del 5%, conver-
tira directamente al Estado en el mayor accionista de
Telefonica. Esto posibilitara ademas que el holding pu-
blico se haga con el control del consejo de administra-
cion de la teleco, ya que la buena relacién de Espafiay
Arabia asegura la fidelidad de la propia STC, que posee
el 49%. Ademas, es improbable que CaixaBank, donde

el Gobierno también atesora un
16% tras la fusién con Bankia, se
ponga en contra de su socio. La

La Sepi se conver-
tira en el mayor
accionistadela

'teleco’ al autori-  vicepresidenta Calvifio destacd
zarel Gobiernola  que se trata de una empresa es-
compra de hasta tratégica, fundamental para la de-

el10% del capital ~ fensanacional, ya que, entre otras
cosas, gestiona las redes de los sa-
télites puiblicos. Pero existen mu-
chas vias legales de salvaguardar la espafiolidad de Te-
lefénica sin necesidad de entrar en su capital y menos
mediante la posible toma de su control. La posible com-
prade STC de hasta el 10% ya no suponia un problema,
ya que los saudies ofrecieron quedarse en un porcenta-
je menor y colaborar con el Gobierno. La compra, por
tanto, supondra una toma de control total por parte del
Estado en Telefénica e implica un paso atras en la libe-
ralizacion de las grandes empresas nacionales.

La hosteleria supera la crisis del Covid

El afio pasado se abrieron 5.123 bares y restaurantes, lo que supone un
incremento del 1,9% interanual hasta un total de 279.516 y también el
mayor aumento de la iltima década. Es cierto que el ntimero de loca-
les atin esta lejos de las cifras de hace una década, pero el alto ritmo de
aperturas evidencia que la hosteleria ya da por cerrada la crisis del
Covid, que afect6 de forma importante a este sector. Tanto es asi que
en 2023 se estima que los negocios practicamente superen las cifras
de 2019. Unas buenas perspectivas que permitiran que este sector que
supone el 8% del empleo total en Espafia impulse las contrataciones.

Reforma insuficiente
del subsidio de paro

La reforma de los subsidios por desempleo que apro-
bo, finalmente, el Consejo de Ministros sigue las di-
rectrices de la ministra de Trabajo, Yolanda Diaz,
que logra imponer sus tesis sobre las propuestas de
la vicepresidenta econdmica saliente, Nadia Calvi-
fio. La victoria de Sumar ante el ala socialista impli-
ca un mayor gasto en unas ayudas, que se amplia a
los mayores de 45 afios sin cargas familiares y no re-
duce su cuantia para incentivar la basqueda de em-
pleo. Por contra, Diaz acepta ampliar a seis meses
la compatibilidad del subsidio con un trabajo como
queria Calvifio y para cumplir con Bruselas. Se tra-
ta de la revision insuficiente de un gasto ineficaz que
esta lejos de suponer un verdadero apoyo a los pa-
rados en su vuelta al mercado laboral.

Los gestores se creen
las bajadas de tipos

La tlltima encuesta de Bank of America muestra un
cambio de tendencia al apostar los gestores por la
renta variable al ritmo mas fuerte desde que la Fed
empez0 a subir los tipos. En concreto, la sobrepon-
deracién neta (el porcentaje de expertos que reco-
mienda comprar titulos frente a los que optan por
vender) supera el 15%. Un dato que evidencia que el
mercado se cree que el proximo ejercicio arrancaran
los recortes en el precio del dinero, lo que impulsara
laactividad de las empresasy, con ello, su cotizacion.
Un escenario que también sera positivo para la ren-
ta fija por precio. Pero mas alla de las buenas expec-
tativas de labolsa y la deuda, desde un punto de vis-
ta econdmico es importante destacar que mas del
80% de los gestores descarta una recesion global.

El grafico
Repunte temporal del precio de la energia
Eur/MWh

o | trimestre
Pais Diario 2024 2024
Espaiia ] 86,68 70,00 76,00
Francia 80,95 85,25 87,66
Reino Unido 78,36 93,33 93,54
Italia 107,78 102,82 105,48
Alemania 76,29 84,55 87,82

Fuente: elaboracién propia. el.conomista..

LOS FUTUROS YA PREVEN BAJADAS AL INICIO DE 2024. El precio
de la electricidad en el mercado mayorista escal6 desde la media de
unos 70 euros el megavatio hora de la pasada semana hasta los 86,68
euros. Un incremento que tiene visos de ser temporal. Asi lo estiman
también los futuros del mercado que fijan el coste energético en los 70
euros en el arranque del préximo ejercicio, y en los 76 de media en 2024.

La imagen

ERUPCION VOLCANICA EN ISLANDIA. Las previsiones se cumplieron y los cientos de terremotos en la zona
anticiparon la gran erupcién de un volcan en Islandia que ha generado una grieta de mas tres kilémetros de largo.
Por fortuna, la lava no se dirige hacia ninguna ciudad y esta lejos de afectar a una central eléctrica cercana. reuters
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NATURALEZA, NUESTRO ACTIVO MAS PRECIADO

Marc
Palahi

Chief Nature Officer en Lombard Odier

cia de la economia global de la natu-

raleza se ha vuelto critica en los ulti-
mos afios, a medida que empresas, gobiernos
y reguladores han tomado conciencia de la
importancia de los riesgos relacionados con
la naturaleza.

De hecho, es dificil ignorar el imperativo es-
tadistico. PwC informd este afio que mas de
la mitad (55%) del Producto Interno Bruto
(PIB) mundial, equivalente a un estimado de
58 billones de délares, depende moderada o
altamente de lanaturaleza, aumentando des-
de 44 billones de délares en 2020. Ademas, el
Informe de Riesgos Globales del Foro Econd-
mico Mundial, publicado en enero de 2022,
clasifico la “pérdida de naturaleza” en tercer
lugar en la lista de preocupaciones de riesgo
clave entre los CEO globales, después del cli-
mayy los fendmenos climaticos extremos.

Esto destaca cuanto depende nuestra eco-
nomia, sociedad y prosperidad futura de la
naturaleza. Sin embargo, su verdadero valor
amenudo se subestima. Es imposible imagi-
nar un mundo sin naturaleza; es la razén de
nuestra existencia. Sin duda, es nuestro capi-
tal mas importante y labase de la vida huma-
na. Fundamentalmente, es nuestro activo mas
real.

Nuestra economia ha crecido a expensas
de la naturaleza, y nuestro sofisticado siste-
ma financiero no ha invertido histéricamen-
te en nuestro activo mas valioso. Las organi-
zaciones deben reformar sus practicas ahora
para detener y revertir el declive de la natu-
raleza y crear una economia global prospera
que restaure y repoble la naturaleza.

Es hora de repensar nuestra economia. La
crisis climatica y de biodiversidad, asi como

N uestra comprension de la dependen-

las crecientes desigualdades socioeconémi-
cas, son diferentes consecuencias del mismo
problema fundamental: nuestro sistema eco-
ndmico. Se requiere un nuevo paradigma que
posicione a la naturaleza en el centro de nues-
tra economia y haga posible la transicién am-
biental.

Elntimero, tipo y escala de marcos regula-
torios relacionados con el clima ha crecido ex-
ponencialmente en la tltima década. Existe
una amplia expectativa de que los reportes so-
bre el clima se estandaricen para las empre-
sas publicas en los préximos afios. De hecho,
muchas ya estan reportando de acuerdo con
las recomendaciones proporcionadas por el
TCFD o los Objetivos de Desarrollo Sosteni-
ble de la ONU.

Sin embargo, persiste el
consenso de que la natura-
leza ha sido algo relegada
en las discusiones sobre el
reporte y la regulacion del
clima. Esto es paraddjico,
porque una economia de

Los equipos de
liderazgo deben
incluir al medio
ambiente en el

existentes. Los consejos de administracion,
los equipos de liderazgo y los responsables de
sostenibilidad y recursos naturales deben co-
laborar cuidadosamente. Esto les permitira
comprender completamente la dependencia
de sus organizaciones de la naturalezay pre-
pararse para mayores expectativas de divul-
gacion en el futuro.

El acceso a datos es una parte significativa
dela capacidad de una empresa para aumen-
tar el nivel y la calidad de sus reportes y di-
vulgaciones relacionados con la naturaleza,
lo que ayuda a acelerar la transicion de la eco-
nomia global hacia un modelo positivo para
la naturaleza. Sin embargo, cominmente se
percibe una discrepancia entre las expectati-
vas regulatorias de una em-
presay la capacidad de la
empresa para acceder a da-
tos que cumplan con estas
expectativas.

Larealidad es que los da-
tos relacionados con la na-
turaleza y la biodiversidad

cero emisiones netas no es d &= | estan cada vez mas dispo-
pOSill:l);i;in la natléralleza. esempeno genera gibles g‘ra;cias al desarr(()illo

El amiento de las Re- e tecnologias avanzadas
comendaciones Finales de y al conocimiento cientifi-

la Iniciativa de Divulgacién

Financiera sobre Naturaleza (TNFD) en la Se-
mana del Clima de Nueva York en septiem-
bre puso un importante foco en el compro-
miso de las empresas con los impactos, ries-
gos y oportunidades relacionados con la na-
turaleza. El TNFD parece estar en camino de
catapultar estas consideraciones a la activi-
dad diaria y reportes de las empresas. Tam-
bién puede servir como base para marcos re-
gulatorios relacionados con la naturaleza mas
matizados en los proximos afios.

Esta claro que las expectativas de los inver-
sionistas y reguladores estan creciendo en lo
que respecta a las iniciativas de las empresas
para integrar consideraciones sobre la natu-
raleza en su toma de decisiones y reportes

co. El establecimiento de
proveedores de datos dedicados, plataformas
y facilitadores es prueba de un reconocimien-
to mas amplio de la urgencia que enfrentan
las empresas para identificar y cuantificar su
impacto en la naturaleza.

Los equipos de liderazgo deben ver el re-
porte sobre la naturaleza como un requisito
previo para informar sobre el desempefio,
riesgo y operaciones. Las empresas deben in-
vertir en sus capacidades de datos para mini-
mizar los riesgos relacionados con la natura-
lezay anticipar las oportunidades basadas en
la naturaleza. Estandarizar el reporte sobre
la naturaleza ahora posicionara bien a las em-
presas para un modelo econémico global que
debe volverse mas centrado en la naturaleza.

Otro paso que las empresas pueden tomar
es contratar a un Director de Naturaleza, pa-
ra conectar la naturaleza con las finanzas y
apoyar a las empresas que enfrentan crecien-
tes requisitos y responsabilidades a medida
que la naturaleza se integra mas en sus agen-
das. HolistiQ Investment Partners, la platafor-
ma de inversion sostenible de Lombard Odier
Investment Managers, impulsada por una aso-
ciacion con Systemiq, se convirtid en la prime-
ra institucién financiera en hacerlo este afio,
creando un papel para integrar la naturaleza
y labiodiversidad de manera central en la es-
trategia de negocios y la agenda de inversion.

Losbancos y gestores de inversiones tienen
un enorme poder cuando se trata de valorizar
la naturaleza y catalizar el cambio hacia una
bioeconomia circular. Pueden efectuar un cam-
bio agran escala a través de la canalizacion de
capital, pero es importante comprender com-
pletamente como hacerlo de manera efectiva.
Un sector financiero saludable puede actuar
como polinizador, haciendo florecer negocios
prosperos y sostenibles.

Es aqui donde un papel dedicado, basado en
la ciencia e investigacion, es crucial. En los t1l-
timos afios, hemos visto un aumento exponen-
cial en la contratacion de Directores de Soste-
nibilidad (CSO, por sus siglas en inglés), una
posicion responsable de la estrategia ambien-
tal general de una empresa. Esperamos que
los Directores de Naturaleza sigan una trayec-
toria similar.

Para proteger nuestro futuro, tanto ecologi-
ca como econdmicamente, debemos otorgar
tanta importancia a la crisis de biodiversidad
como ala crisis climatica. Las empresas deben
argumentar a favor de la naturaleza como nues-
tro activo mas precioso, para demostrar a sus
partes interesadas una comprension de nues-
tra dependencia econdémica de la naturaleza,
asi como las oportunidades que ofrecen las so-
luciones basadas en la naturaleza y la bioeco-
nomia circular para la transicién hacia un mun-
do positivo para el climay la naturaleza.

TRUCO O TRATO

Joaquin
Leguina

Estadistico

micas de mayo de 2023 el PSOE reci-

bi6 una paliza como no la habia recibi-
do nunca. Se quedd sin ninguna alcaldia re-
levante en Andalucia, se fue al carajo en Va-
lencia, en Castilla y Ledn, en Madrid, en
Galicia...

Pues bien, el duefio de ese partido, que se
llama Pedro Sanchez, se presento a dar cuen-
ta de aquel pésimo resultado ante sus dipu-
tados y senadores y fue recibido por éstos
puestos en pie y aplaudiendo sin tregua. A
él, que era el responsable mayor de aquella
derrota. Esa fue la fotografia del sanchismo:
un lider y debajo nada mas que una pandilla
de lameculos.

Poco después Sanchez convocd eleccio-
nes generales para el 23 de julio..., y no se

E n las elecciones municipales y autoné-

equivoco ni en la torticera fecha ni en los re-
sultados. ;Por qué?

Casi todo el mundo pensé que tras aque-
llos resultados de mayo le seria imposible a
Sanchez recuperar los votos necesarios pa-
ra sentarse de nuevo en La Moncloa, pero
paso lo inesperado y Sanchez consiguio re-
tener a buena parte de sus votantes “de toda
la vida” con un argumen-
to (un truco) muy senci-

1lo: “O yo, 0 la extrema de-

que también estan los enemigos de Espaiia,
como lo son todos los separatistas catalanes
y vascos.

En los dias anteriores al 23 de julio unos
cuantos enviados de Sanchez se dedicaron
arecoger firmas entre los viejos socialistas,
no tanto a favor de Sanchez como en contra
de la derecha. En esa misma trampa debie-

ron caer muchos viejos
electores del PSOE.
Claro esta que a este de-

recha y la derecha extre- Sanchez utilizé un sastre colaboraron tanto
ma”. ) argumento sencillo Vox como el'propio PP

:Como es posible que montando cristos en Ex-
tanta gente cayera en aquel para retener tremadura y otros sitios y,
engafio (el truco)? Pues votantes: “O yo, 0 el caso del PP, creyendo en
creo yo que existe dentro los asesores aulicos (y tam-

del electorado espafiol un
sectarismo deplorable, que
cree mas en nosotros o
ellos que un raciocinio que
haga saber que detras de Sanchez no sélo es-
td una extrema izquierda demagodgica, igno-
rante y que no cree en la Constitucion, sino

la extrema derecha”

bién en las encuestas elec-
torales, que daban por he-
cho una mayoria absolu-
ta de PP —con o sin Vox-
en el Congreso). Pondré como ejemplo de
aquellos errores la ocurrencia de que Nuiiez
Feijéo no acudiera al debate electoral en TVE.

Por eso y otras ideas geniales puedo dirigir-
me a esos asesores politicos: nunca deis por
ganadas unas elecciones antes de tener den-
tro de las urnas los votos suficientes para de-
cirlo.

Todo lo anterior en cuanto al truco, y lo
que sigue se referira al trato. Al trato impres-
cindible entre los dos partidos mayoritarios.
sPara qué? Antes de nada, para dar estabili-
dad politica a nuestro pais mediante acuer-
dos razonables que sirvan también para im-
plementar politicas que consigan sacarnos
de un paro inaguantable, sobre todo el juve-
nil. Politicas que persigan una reindustriali-
zacion imprescindible, una politica de vivien-
da eficaz...m y tantas otras cosas. También
para marginar a los enemigos de la Consti-
tucion.

Habr4, en fin, que elegir entre el truco de
Sanchez, que ha colocado en el centro de las
decisiones politicas a los separatistas que
odian a Espafia, o el trato razonable entre PP
y PSOE, que ponga fin a este desastre. Por
eso sobra Sanchez.
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La SEPI superara a Saudi Telecom, BBVA, CaixaBank y Criteria

Composicion del consejo de administracion de Telefénica

El accionariado de Telefénica

Sociedad Estatal

de Participaciones
Industriales
(SEPI)

hasta el 10%

Resto
64,76%

o 4

Caixabank
3,50%

Blackrock
4,48%

BBVA
4,83%

PIF (STC)*
9,90%

Criteria Caixa
2,53%

Consejero

Cargo

Consejero

Cargo

D. José Maria Alvarez-Pallete

D. Isidro Fainé Casas

D. José Maria Abril Pérez

D. José Javier Echenique Landiribar
D. Angel Vila Boix

D2 Carmen Garcia de Andrés

D? Maria Luisa Garcia Blanco

D. Peter Loscher

D2 Verdnica Pascual Boé

Consejero ejecutivo

Consejero dominical (1)

Consejero dominical (2)

Consejera independiente

Consejero independiente

L . D@ Maria Rotondo Urcola
Consejero independiente

D2 Claudia Sender Ramirez
Consejero ejecutivo
D2 Solange Sobral Targa

Consejera independiente

Consejera independiente

D. Francisco Javier de Paz Mancho
D. Alejandro Reynal Ample

D. Francisco José Riberas Mera

D. Pablo de Carvajal Gonzélez

D. Antonio Garcia-Mon Marafiés

Consejero otro externo
Consejero independiente
Consejero independiente
Consejera independiente
Consejera independiente
Consejera independiente
Secretario General y

del Consejo de Adminis.
Vicesecretario General y

del Consejo de Adminis.

(1) Nombre o denominacién del accionista a quien representa o que ha propuesto su nombramiento: CaixaBank, S.A.
(2) Nombre o denominacion del accionista a quien representa o que ha propuesto su nombramiento: Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

Fuente: Telefénica / Elaboracion propia. * 4,9% a través de acciones directas y un 5% a través de derivados financieros con Morgan Stanley.

elEconomista.

El Gobierno controlara Telefonica tras
convertirse en el primer accionista

El Ejecutivo encarga a la Sepi adquirir hasta
el 10% del grupo, valorado en 2.000 millones

elEconomista.es MADRID.

El Consejo de Ministros ha autori-
zado lairrupcion de la Sociedad Es-
tatal de Participaciones Industria-
les (SEPI) en el capital de Telefé-
nica, con una participacion de has-
ta el 10%, que en precios de mercado
se valora actualmente en poco mas
de 2.000 millones de euros. Con es-
te movimiento -espoleado con la
entrada del grupo Saudi Telecom
(STC) en la teleco el pasado sep-
tiembre-, el brazo empresarial del
Ejecutivo se convertira en el mayor
accionista de la multinacional. Ade-
mas, el Gobierno esta en sintonia
con STC, la teleco controlada por el
fondo de Arabia Saudi PIF que os-
tenta el 4,9% en el capital de Tele-
fonica, y cuenta también con el apo-
yo de Criteria, con cerca del 5%, se-
gun explican a el[Economista.es fuen-
tes conocedoras de la situacién. De
este modo, la operacién forjara un
ntcleo duro estable.

“Con una vocacion de permanen-
cia, la participacion de SEPI per-
mitird proporcionar a Telefonica
una mayor estabilidad accionarial
para que la compaiiia alcance sus
objetivos y, por ende, contribuira a
la salvaguarda de sus capacidades
estratégicas”, afirma la Sepi en un
breve comunicado, difundido al tér-
mino del Consejo de Ministros.

Hay que remontarse hasta el si-
glo pasado, a febrero de 1997, para
encontrar capital pablico en la com-
paifiia de telecomunicaciones de
bandera del pais. Fue hace exacta-
mente 10.197 dias, bajo el Gobier-

no de José Maria Aznar, cuando se
ejecuto lo que en su momento se
convirti6 en la mayor operacion
bursatil de la historia espafiola, con
la privatizacion por completo de la
compailia. La OPV final puso en el
mercado el 20,9% de Telefdnica,
por el que las arcas publicas recau-
daron 660.000 millones de pesetas
(3.975 millones de euros). De esa
forma, el grupo viene a valer casi lo
mismo 27 afios después de la OPV.

El holding publico destaca que
“Telefonica es una compaiia lider
en el ambito de las telecomunica-
ciones tanto en Espafia como en el
plano internacional. Desarrolla un
conjunto de actividades que resul-
tan de crucial relevancia para la eco-
nomia, el tejido productivo, la in-
vestigacion, la seguridad, la defen-
say, en definitiva, el bienestar de
los ciudadanos”. A partir de ahora,
la SEPI “procedera a llevar a cabo
los tramites y actuaciones que per-
mitan poner en marcha el proceso
para, minimizando el impacto en
la cotizacién, completar la adqui-
sicion del volumen de acciones ne-
cesario”.

Los efectos colaterales de esta de-
cisién ponen de manifiesto que STC
no convertira el 5% que actualmen-
te atesora en derivados en acciones
de plenos derechos politicos. De
esa forma, Moncloa se libera de te-
ner que autorizar un movimiento
que ya parece descartado.

Segun ha podido confirmar elE-
conomista.es, la proxima entrada
de la Sepi en la compaiiia ha sor-
prendido a los principales accionis-

José Maria Alvarez-Pallete, presidente de Telefénica. e

El *holding’ publico
tiene a su alcance
adquirir el 5% que
STC dispone en
derivados del grupo

tas de la teleco, que tuvieron cono-
cimiento del movimiento por el co-
municado de la sociedad estatal.
El documento del Consejo de Mi-
nistros deja en el aire el porcenta-
je exacto de la compra de la Sepi,
que podria alcanzar el 10%, pero
sin que necesariamente alcance di-
cha magnitud. Entre otros detalles,

el organismo que preside Belén
Gualda tiene a tiro el 5% del capi-
tal de Telef6nica, procedente de los
derivados de STC, pero faltaria otro
tanto para alcanzar los dos digitos.

BBVA estaria dispuesto a desin-
vertir en la teleco, en sintonia con
las recientes declaraciones de Onur
Geng, quien asegurd a finales del
pasado octubre que la posicion de
la entidad en Telefénica, cifrada en
el 4,87%, “es una posicion disponi-
ble para la venta, como dice la con-
tabilidad. Es una participacion fi-
nanciera y no pretendemos en ab-
soluto ampliarla”, explicé el conse-
jero delegado de BBVA, durante la
ultima presentacion de resultados
de la entidad.

Moncloa garantiza la espanolidad de su empresa
mas estratégica, con el apoyo de Saudi Telecom

El banquero si valor6 que, “des-
de el punto de vista financiero, es-
ta muy bien que haya inversores in-
teresados en una empresa de la im-
portancia de Telefonica porque mar-
ca un baremo minimo para la accion
y desde el punto de vista financie-
ro es positivo que haya otros inver-
sores interesados”.

Aligual que BBVA, CaixaBank ha
marcado desde el principio cierta
distancia frente a la incursion del
Grupo STC y la respuesta del Go-
bierno a través de la Sepi, aunque
juzgaron positivo que haya apetito
inversor que aporte estabilidad. En
sus comparecencias publicas, am-
bos bancos han descartado refor-
zar la participacion accionarial en
Telefénica, que suma casi el 11% de
su capital y alcanza una valoracion
de 2.225,15 millones de euros a los
3,57 euros a los que cerro hoy la co-
tizacion en Bolsa de la teleco.

Con similares palabras el CEO de
CaixaBank, Gonzalo Gortazar, va-
loré como “muy necesario y rele-
vante” que llegue inversién extran-
jera a Espafia, pero si repar6 en que
lainesperada incursion de la com-
paiiia saudi provoc6 un “ruido” que
“se podria haber evitado”, reser-
vando la opinién de CaixaBank a
las reuniones del consejo de Tele-
fénica. El Grupo CaixaBank con-
trola a su vez alrededor del 6% de
Telefonica a través del banco (Caixa-
Bank mantiene un 3,5%) y Criteria-
Caixa, con otro 2,5%.

Pasa a la pagina siguiente >>>
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Yolanda Diaz, ministra de Traba-
joy Economia Social, destaca en-
tre las bambalinas de la operacion.
Desde el primer momento, la vice-
presidenta tercera se mostro parti-
daria de vetar la ampliacion de STC
en el capital de Telefénica, y de que
Sepi comprara el 10% de la teleco.
Ayer, a través de su cuenta de ‘X,
ante Twitter, comparti6 que “el Es-
tado debe estar presente en las em-
presas estratégicas de nuestro pa-
is. Dijimos hace meses que era ne-
cesario. Hoy es una realidad”. De
la misma forma, la vicepresidenta
primera y ministra de Economia,
Comercio y Empresa, Nadia Calvi-
fio, asegurd que la adquisicion del
10% de Telefonica busca “dar esta-
bilidad para que la empresa pueda
lograr sus objetivos estratégicos”.

Por su parte, la portavoz de Su-
mar en el Congreso, Marta Lois, ha
explicado que el movimiento supo-
ne un paso “en la buena direccién”,
aunque ha advertido que no resuel-
ve todas las dudas de Sumar en tor-
no al accionariado de empresas es-
tratégicas.

El Estado, a través de la Sepi y el
Frob, participa en el accionariado de
siete empresas cotizadas en las que,
en distintos grados, ejerce una in-
fluencia relevante. Ahora, con el re-
greso de capital publico a Telefoni-
ca, seran ocho. Bajo la presidencia
de Pedro Sanchez, el Gobierno, a tra-
vés de la Sepi, se convertira en el
principal accionista, con hasta el 10%,
de la teleco, cuya privatizacion se
completd en 1997 Una condicién que
ya tiene en otras empresas espario-
las del Ibex 35 como Indray Redeia.

En latecnoldgica, de hecho, el Eje-
cutivo de Sanchez reforzé su con-
trol con la adquisicién el pasado afio
de accionistas representativas del
9,24% del capital. De este modo, la
Sepi elevod su participacién en Indra
desde el 18,75% hasta el 27,99% tras
invertir 173,56 millones de euros. En
los illtimos meses, con el control re-
forzado del Estado, la compafiia ha
aterrizado en otras empresas espa-
fiolas estratégicas como I'TP Aero,
en la que Indra ha tomado el 9,5%
del capital, y Epicom, en la que ha
adquirido el 30% ala Sepi, que con-
serva el 40% —Grupo Oesia adqui-
ri6 un 30%-.

Mientras, el Estado ostenta el 20%
de Redeia, el gestor de lared eléctri-
ca de Espafia que esta presidido por
la exministra de Vivienda con José
Luis Rodriguez Zapatero, Beatriz
Corredor. También participa en
CaixaBank a través del Frob. Con-
trola el 16,117% fruto de la fusion en-
tre la entidad catalana y la rescata-
daBankia. La Sepi cuenta con posi-
ciones, igualmente, en Ebro Foods
(10,36%), Enagas (5%), IAG (2,52%)
y Airbus (4,12%).

Informacion elaborada por
Antonio Lorenzo, Eva Contreras, Rubén
Esteller, Javier Ruiz-Tagle, Lucia Gémez,
Javier Romera, Javier Mesones, Judith
Arrillaga y Cristian Reche

La Sepi asumira la operacion tras
subir su deuda un 30% en dos afnos

Estudia vias alternativas de financiacion con un endeudamiento de 3.040 millones

Javier Romera / Javier Ruiz Tagle
MADRID.

La Sepi tendra que desembolsar
2.000 millones de euros para ha-
cer frente a la compra del 10% de
Telefénica. Aunque la financiaciéon
de la operacién todavia no se ha
definido ~Hacienda admite que se
hara o bien a través de una inyec-
ci6n de capital o con endeudamien-
to-, hay que tener en cuenta que
el holding publico ha elevado su
deuda financiera un 30% en s6lo
dos afios, desde 2.350 a 3.040 mi-
llones de euros.

Cabe recordar que la tesoreria
de la Sepi a cierre de 2022, cuan-
do se auditaron por ultima vez, fue
de 1.259 millones de euros. La ci-
fra implica que s6lo con la opera-
ci6n sobre la mayor empresa de te-
lecomunicaciones de Espafia la ci-
fra volvera a engordar cuando se
cierre el actual ejercicio.

Y lo ha hecho, ademas, segtin un
informe reciente del Tribunal de
Cuentas, sin el control necesario.
“Pese a la importancia cuantitati-
va de las operaciones de endeuda-
miento, Sepi no ha contado con un
procedimiento escrito regulador
de tales operaciones hasta el 11 de
mayo de 2023, fecha en la que el
Comité de Direccion ha aprobado
las correspondientes normas”, ase-
gura el Tribunal.

Vias alternativas

La Sepi estd estudiando ahora vias
alternativas de financiacién, inclu-
yendo la posibilidad de una emi-
sién de deudas. El propio Tribunal
de Cuentas explica en su informe
que “dentro del analisis realizado
se constatd la oportunidad de ini-
ciar los tramites para la emisién de
un programa de pagarés como al-
ternativa a la contratacion de cré-
ditos bancarios, producto que do-
ta de flexibilidad a la financiacién
dado que permite acompasar su uti-
lizacion a las necesidades de teso-
reria”.

El consejo de administracion
aprobd, de hecho, el 29 de julio de
2020 iniciar los tramites para ello.
No obstante, Sepi argumenta que
la puesta en marcha en ese mismo
momento del Fondo de Apoyo ala
Solvencia de Empresas Estratégi-
cas, “con la correspondiente carga
de trabajo que ha comportado”, no
le ha permitido dedicar durante dos
afios recursos a esta nueva alterna-
tiva de financiacion. Por otra par-
te, Sepi ha descartado la alternati-
va de un posible préstamo o crédi-
to sindicado, dado que cuenta con
un pool bancario lo suficientemen-

Belén Gualda, presidenta de la Sepi. t&

Hacienda admite
gue se hara con
inyeccion de capital
o recurriendo a mas
endeudamiento

te extenso para obtener voltimenes
importantes de financiacion, po-
niendo en concurrencia a las enti-
dades. En la actualidad, Sepi esta
estudiando otros productos. En es-
te sentido, estd manteniendo reu-
niones con entidades financieras
con objeto de analizar cudles serian
los tramites procedentes, asi como

para conocer alternativas adicio-
nales para la financiacion.

Por tltimo, en lo que se refiere a
la Gltima parte de la recomenda-
cion, relativa a que la Sepi cuente
con instrumentos flexibles de fi-
nanciacion que permitan aplicar
los excedentes de tesoreria existen-
tes, el holding publico manifiesta
que esta politica ha sido tenida siem-
pre en cuenta desde el momento
en que comenzo a contratar ope-
raciones de endeudamiento, como
consecuencia, fundamentalmente
del sistema Inter-SEPL

La Sepi se prepara para afrontar
unos momentos de incertidumbre.
Los ingresos que recibe anualmen-
te de los dividendos correspondien-

tes a Red Eléctrica y Enagas pue-
den convertirse en clave para ha-
cer frente a su desembarco en Te-
lefénica. El Ejecutivo ha aprobado
un paquete extra de inversiones pa-
raRed Eléctrica, de cerca de 1.000
millones, que le permitird mejorar
los ingresos que percibe por los pea-
jes de latarifa eléctrica durante los
proximos afos.

La compaifiia recibira por este
motivo unos ingresos extra que pue-
den facilitar mantener el nivel de
dividendo pese a la necesidad de
incrementar con fuerza su ritmo
de inversion en los proximos afios.
El gestor técnico del sistema eléc-
trica vera también como se incre-
menta el nivel de objetivo de inver-
sion en la red de transporte en la
revisién que se preparan para ini-
ciar de la planificacion energética
para los proximos afios.

Una situacion similar se produ-
ce en Enagas. La retribucion de la
compaiiia puede incrementarse con
la llegada de nuevos activos nece-
sarios para el avance del hidroge-
no en Espafia. La empresa tiene
pendiente revisar el plan estratégi-
co en el primer trimestre de este
préximo afio y uno de los puntos
que genera mas tension es la capa-
cidad de la empresa para mantener
el nivel de retribucién a sus accio-
nistas. Un incremento de su nivel
retributivo facilitaria mantener el
pay out de la compaiiia.

Fue en octubre cuando las inten-
ciones de la SEPI comenzaron a
fraguarse de cara a entrar en el ac-
cionariado de Telefonica. Fue en-
tonces cuando confirmé que esta-
ba monitorizando la situacién y lle-
vando a cabo un “analisis explora-
torio interno” relativo a una eventual
adquisicion de una participacion
accionarial en la compaiiia.

Poco después de conocerse di-
chas informaciones, Economia sa-
1i6 al paso calificandolas de “pura
especulacion”, aunque insistio en
el caracter estratégico de Telefo-
nica, por boca, entre otras, de la
ahora ministra de Vivienda, Isabel
Rodriguez, quien evito la polémi-
ca entonces.

Ahora que se confirman las in-
tenciones del Gobierno ya se pue-
de hablar de que el capital ptiblico
regresa al accionariado de la ma-
yor empresa de telecomunicacio-
nes de Espafia, mas de 10.000 dias
después. A pesar de haber jugado
al despiste, lo cierto es que ahora
se puede entrever que la operacion
siempre estuvo en marcha desde
que se conocieron los primeros de-
talles hace ahora algo menos de dos
meses.
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SU ADR EN EEUU AVANZA UN 4,3%

Las valoraciones de Telefdnica
se sitiian en 4,3 euros por accion

El mercado recibié con compras el nuevo plan estratégico, pero
ya cotiza por debajo de los niveles previos al dia del inversor

Carlos Simén MADRID.

Aunque era un rumor que ya corria
por los pasillos de la bolsa durante
los tltimos meses, la entrada de la
SEPI en Telefonica supone un vuel-
co total al accionariado de la com-
pafiia, donde pasa a ser su princi-
pal accionista, superando a la pro-
pia STC, BBVA y Criteria. Y lo ha-
ce aprovechando un momento flojo
de mercado para la compaiiia, que
ya ha cedido mas de un 11% desde
los maximos del mes. En este con-
texto, la operacion también puede
ser rentable para el organismo pui-
blico, ya que el consenso de analis-
tas que recoge Bloomberg fijaen 4,3
euros la valoracion media de sus ti-
tulos, a los que les dan un potencial
de mas de un 20% desde los nive-
les actuales.

Ya han pasado mas de 40 dias des-
de que Telefénica celebrase su pri-
mer Capital Markets Day desde 2013,
con el que presentd su plan estra-
tégico de cara a 2026. En un primer
momento, el mercado recibié con
cierto entusiasmo la visibilidad que
la compafiia proponia para los pro-
ximos afios. También los analistas
mejoraron ligeramente sus valora-
ciones. Sin embargo, el impulso ini-
cial se haido diluyendo y ya cotiza
un 3,6% por debajo de los 3,7 euros
por los que se intercambiaba su ac-
cién el pasado 7 de noviembre, la
ultima sesion antes del CMD.

Detras de este movimiento en bol-
sa hay varias razones. La mas basi-
ca es que ha pagado la primera mi-
tad de su dividendo de 2023, que
son 0,15 euros por accion. Ademas,
ha habido algunas noticias que han
incrementado la volatilidad de sus
titulos, como el anuncio del ERE en
su negocio en Espafia o la posibili-
dad de perder el acuerdo con Digi
tras la operacion de Orange con
MasMovil, caso parecido a lo que
sucedi6 en Alemania con Drillisch.

“Los objetivos de crecimiento del
negocio tipico son débiles en un
contexto de inflacién elevada e in-
certidumbre en cuanto al desenla-
ce de los movimientos corporati-
vos en Espaiia, pero el pico del es-
fuerzo inversor queda atras y per-
mite una aceleracién del free cash
flow, 1o que refuerza el compromi-
so de un dividendo de 0,3 euros
manteniendo el apalancamiento es-
table, reduciendo asi el riesgo de un
recorte del rating”, explican en Ban-
kinter. La entidad recomienda to-
mar posiciones arguyendo “una ren-
tabilidad por dividendo elevaday
sostenible y la reciente entrada de

Recibe una recomendacion de mantener

Evolucion en bolsa de Telefénica, en euros

42
4,0
38
3,6
34
32
3,0
Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic
Ebitda, en millones de euros*
12.852 12.991 13.100 13.391
2022 2023* 2024* 2025*
Potencial PER 2024 Rent./dividendo | Deuda/ebitda | Recomendacion
(%) (veces)* 2024 (%)* 2024 (veces)*
20,5 10,3 8,4 2,6 ™

PER: Numero de veces que el precio de la accion recoge el beneficio.
Recomendacion del consenso de mercado: {€) Comprar (M) Mantener ‘Vender.

Fuente: Bloomberg. * Previsiones.
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STC nigana
ni pierde con
la espaiiola

A comienzos del mes de sep-
tiembre Saudi Telecom infor-
mé de una posicion del 4,9%
en Telefdénica a un precio me-
dio de 3,69 euros. Mas de tres
meses después, por el precio
se han perdido en torno a 15
céntimos, que es lo mismo
que han cobrado esta misma
semana por la via del dividen-
do. El préximo pago de la ‘te-
leco' espariola, que sera el se-
gundo y Ultimo a cargo de los
resultados de 2023, ya se es-
pera para el mes de junio. En
total, la rentabilidad supera el
8% anual.

STC en el capital que supone “un
suelo informal a la accion”.
“Telefénica sigue adelante con su
estrategia de centrar sus recursos
en sus cuatro mercados principa-
les, y tras un intenso periodo de in-
version en los tltimos afios, consi-
deramos que esta mas preparada
para acelerar el crecimiento, mejo-
rar larentabilidad y potenciar la ge-
neracion de caja”, exponen desde
el banco de inversién Renta 4. Por
otro lado, sus analistas sefialan que
“mantiene varias opciones para mo-
netizar activos, como Telefénica
Tech, cable submarino, acuerdos
de ficha e incluso el negocio de His-
pAm, en donde estd reduciendo su
exposicion”. “Creemos que Telefo-
nica sigue ofreciendo potencial en
tanto el mercado no est4 valoran-
do la calidad de los activos y su po-
sicionamiento en los principales
mercados en los que opera”, con-
cluyen desde la gestora espaiiola.

Alemania, Francia e ltalia
tienen 19.000 millones
en titulos de sus ‘telecos’

Deutsche Telekom es
la que tiene una mayor
participacion publica
con un 30%

L. G. MADRID.

La orden del Gobierno para to-
mar hasta el 10% del Telefénica
no es un rara avis en el Viejo Con-
tinente. Paises como Alemania,
Francia e Ttalia también tienen un
porcentaje relevante de sus em-
presas de telecomunicaciones que
suman mas de 19.000 millones de
euros de valor en bolsa. Y es que
la participacion publica en em-
presas consideradas estratégicas
es un movimiento clave para que
determinados paises se blinden
frente a la entrada de inversores
externos.

El pais que mas destaca es Ale-
mania, que tiene una participa-
ci6on directa de algo més del 13,8%
del capital de Deutsche Telekom,
valorado en 14.820 millones de eu-
ros a cierre de la sesion de ayer en
bolsa. Ademas, a través del banco
de inversion publica, equiparable
—salvando las distancias— ala So-
ciedad Estatal de Participaciones
Industriales (Sepi) con la que aho-
ra se pretende estructurar la par-
ticipacion en Telefénica, suma mas
de otro 16,6% del capital de la te-
leco incumbente. La suma del va-
lor en bolsa de estos dos porcen-
tajes de forma conjunta supera los
32.600 millones en una compaiiia
que capitaliza mas de 107.000 mi-
llones de euros.

En segundo lugar se encuentra
Francia, que tiene algo mas de un
13% de Orange. Esta participacion
publica tiene un valor en bolsa que
supera los 3.700 millones de eu-
ros a cierre de este martes.

En otro orden de cosas, Italia
tiene también una participaciéon
en su incumbente en el campo de

las telecomunicaciones, Telecom
Ttalia. Si bien esta compaiiia es no-
tablemente mas pequefia —capi-
taliza poco mas de 6.000 millo-
nes-, la participacién del Estado
alpino es del 9,81% (con un valor
de unos 421 millones). Ademas, el
pasado mes de agosto, el Gobier-
no italiano llegd a un acuerdo pa-
ra aumentar este porcentaje has-
ta el 20%.

“Capacidad estratégica”

El Gobierno comunico en la tar-
de de ayer que durante la reunion
del Consejo de Ministros celebra-
da unas horas antes se habia da-
do luz verde a esta maniobra pa-
rahacerse con hasta el 10% del ca-
pital de Telefénica. “La presencia
de un accionista publico en Tele-
fénica supondra un refuerzo pa-

DEL CAPITAL DE TELEFONICA
Porcentaje maximo que aspira a
adquirir Sepi de la empresa de
telecomunicaciones espaiiola

ra su estabilidad accionarial y, en
consecuencia, para preservar las
capacidades estratégicas y de esen-
cial importancia para los intere-
ses nacionales”, sefial6 el Ejecu-
tivo en la referencia del encuen-
tro, recalcando que este movimien-
to va “en linea con los paises de
nuestro entorno”.

Al cierre de la sesidon de este
martes las acciones de Telef6nica
se colocaron en los 3,56 euros tras
retroceder un 0,75% en la jorna-
da. En cambio, la noticia de la en-
trada del holding publico en su ca-
pital sirvi6 para que, minutos des-
pués de conocerse la noticia, los
American Depositary Receipt
(ADR) de Telefénica repuntasen
un 3,86% en la Bolsa de Nueva
York, hasta los 4,04 ddlares.

Sede de Telefdnica. ANA MORALES
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Los bancos formaran a sus ctipulas en
riesgos cibernéticos y tecnhologicos

La Ley DORA exige a los gestores garantizar la resiliencia operativa y del negocio

E Contreras MADRID.

La ciberseguridad se ha encarama-
do ala primera linea en las preocu-
paciones del sector financiero y el
regulador quiere su maxima involu-
cracion para evitar riesgos. El nue-
vo Reglamento Europeo de Resilien-
cia Operativa Digital (DORA, por sus
siglas en inglés), que entrar4 en vi-
gor en 2025 y obliga a todo el espec-
tro financiero (bancos, asegurado-
ras, gestoras, entidades de pagos, etc.),
exigird alas entidades evidencias de
que evalian las potenciales vulne-
rabilidades frente a riesgos tecnold-
gicos, se realizan los controles nece-
sarios para resolverlas y disponen de
planes de contingencia para evitar
problemas si se materializasen.
Los ultimos responsables seran
sus consejos de administracion y ges-
tores, obligando, por tanto, a formar
asus cupulas en la materia. “Es muy
complicado que haya comités de al-
tadireccion en Espafiay en el mun-
do que entiendan la tecnologia, que
comprendan su potencia y su fragi-
lidad, que son dos caras de la misma
moneda”, explica Julio San José, ma-
naging director en Alvarez & Marsal
de Global Cyber Risk Services, en alu-
sién al desafio que representa por-
que exigira alas cipulas entender y
gestionar los riesgos y, a la postre, ser
los impulsores de un cambio que se-
ra cultural en las organizaciones.
Las exigencias que fijara el regla-
mento haran necesario establecer
protocolos o reglas internas de ac-
tuacion y podria aconsejar situar en
niveles altos de la estructura organi-
zativa a los responsables mas inti-
mamente ligados a los riesgos o, in-
cluso, incorporar nuevos perfiles en
los consejos. “El regulador sigue di-
ciendo: no es un tema tecnolégico,
la parte mas importante es cambiar
el gobierno (governance) para que
Tecnologia no externalice algo en
otraempresa sin que haya un anali-

SYSTEM FAILURE

A FROBLEM HAS B

Caida de una pagina web. istock

Las entidades
tendran que probar
que pueden resistir y
recuperarse frente a
cualquier incidencia

EEN DETECTED

RESTART Mowy

sis de riesgos, que lo hay siempre,
pero que esté formalizado y que un
tercero lo pueda ver”, subraya.
Europa persigue un marco inico
sobre como gestionar el riesgo digi-
tal y llevara a establecer controles a
todala cadena de suministro —pro-
veedores de servicios y subcontra-
tas—. Capacita a los supervisores pa-

ra analizar e, incluso, supervisar a di-
chos proveedores y a las entidades
no les bastara con decir que cum-
plen, sino que deberan demostrar
que evaluan y prueban eventuales
vulnerabilidades para demostrar la
resiliencia de sus sistemas y su ca-
pacidad para recobrarse de un inci-
dente sin que sufra su operativa.

Controlar a los proveedores
“Esto no va de duplicar sistemas o
de comprar mas tecnologia, va de re-
visar los procedimientos en todo pa-
ra que la compaiiia subsista, porque
se esta poniendo en el peor escena-
rio”, explica San José. “sA qué te obli-
ga DORA? A cambiar el pensamien-
to del: “A mi no me va a pasar” a
“cuando me va a pasar y cuanto me
va a costar”. Todo puede ocurrir y
cuando ocurra tu planteamiento de-
beria ser: “Bien, la tecnologia ha fa-
llado, pero estamos preparados pa-
ra hacer frente a este fallo”.

Uno de los puntos mas complica-
dos sera definir qué es servicio cri-
ticoy cudndo es esencial porque exi-
ge definir quién tomo la decisién so-
bre ellos, como se tomo y bajo qué
criterios. “Otro de los puntos que te
pide y que va a ser complicado es la
relacién con los proveedores, las es-
trategias de contingencia y los pro-
cedimientos de salida”, agrega.

Segun el experto, la nueva regula-
cion “obligara a balancear” entre pro-
veedores tecnoldgicos, a analizar la
relacién con ellos y es esperable que
se vaya a una mayor diversificacion.
“Te obliga a replanteartelo todo, des-
de el nimero de proveedores que
tienes a como si todos deben estar
en todos los sitios. Inclusive hay al-
guna que otra entidad que est4 plan-
teandose ya, para cumplir con DO-
RA con un nivel de exigencia muy
alto, en los canales o cables por don-
de circulan los proveedores criticos
y si cada proveedor debe ir por una
red distinta”, comparte.

Atitlan se
descuelga de

la comprade
Muerde La Pasta

El administrador
concursal rechaza
su oferta de compra

elEconomista.es VALENCIA.

Después de meses de negocia-
ciones, el grupo de restauracion
y alimentacion Tastia Group, due-
fio de la cadena de restaurantes
Muerde La Pasta, se aleja del gru-
po inversor Atitlan. El adminis-
trador concursal de Tastia, de-
signado por el juzgado mercan-
til tras solicitar el concurso de
acreedores en septiembre, ha co-
municado que rechaza la pro-
puesta de compra de la firma que
dirigen Aritza Rodero y Rober-
to Centeno, yerno del presiden-
te de Mercadona, Juan Roig.
Tastia Group recurri6 al con-
curso voluntario ante las dificul-
tades para hacer frente a su deu-

MILLONI:! DE EUROS
Fue la facturacion en 2022 de

la cadena de restauracion, que
perdié 5,4 millones de euros

da financiera a consecuencia de
la fuerte caida de ingresos sufri-
da durante el cierre decretado a
consecuencia del Covid y poste-
riormente los efectos de la infla-
cién. Antes ya habia iniciado los
contactos con Atitlan para su en-
trada como socio, que ademas
contaba con el apoyo del equipo
directivo de la cadena de restau-
racion y en su oferta preveia man-
tener 750 empleos.

Ahora el futuro del grupo cas-
tellonense y su continuidad pa-
rece ligada ala propuesta de otro
comprador. Tastia, que incluye
también una fabrica de salsas y
platos preparados, facturd 49,9
millones de euros el afio pasado
y perdi6 54 millones de euros.

Ibercaja combinara su banca privada y de
empresas para dar asesoramiento integral

E. Contreras MADRID.

Ibercaja combinar4 las prestacio-
nes de su banca privada y la banca
de empresas para atender a clien-
tes que puedan beneficiarse de am-
bos servicios con un asesoramien-
to integral y mejores condiciones.
La aproximacion al cliente la rea-
lizara desde ambas unidades para,

precisamente, aprovechar su espe-
cializacién y sin lanzar un nuevo
departamento, pero si fija el foco
con la nueva iniciativa en compa-
filas de mediana y gran dimension.
Se dirigird a empresas con dos mi-
llones minimos de facturacion, que
actualmente suponen 10.000-12.000
de sus mas de 70.000 clientes cor-
porativos, detall6 José Antonio Ruiz,

jefe de Estrategia Comercial de Ban-
ca de Empresas de Ibercaja.

El banco apost6 en 2021 por el
cliente corporativo con la creacion
de la banca especializada y ha ido
ganando peso en su balance. Entre
enero y octubre, el banco ha capta-
do 4.816 nuevas empresas, lo que
supone un incremento del 17,5% in-
teranual y crece al 2% en financia-

ci6n al tejido productivo, con 6.559
millones otorgados. Supone batir
al mercado en un 5,29% dado que
el sector acumula un decrecimien-
to del 5,08% y refuerza su cuota de
mercado hasta el 1,60%. Desde que
lanzé labanca de empresas ha cap-
tado mas de 15.000 compafiias y su
negocio crediticio ha elevado su pe-
so en balance desde el 19% al 25%,

detall6 la directora de Banca de Em-
presas, Teresa Fernandez.

Su objetivo es elevar a “unas 6.000
empresas” la captacion este afio y
elevar el crecimiento del crédito a
una tasa “de entorno al 3%” frente
al 2% actual, detall6 Cristina Ma-
teo, directora de Desarrollo de Ne-
gocio de Empresas. En recursos,
Ibercaja ha apostado por ofrecer
fondos de inversion y cuentas re-
muneradas en lugar de los tradicio-
nales depositos a las empresas pa-
ra rentabilizar sus puntas de liqui-
dez. Hoy el 25% del patrimonio ges-
tionado en sus fondos han sido
contratados por empresas.
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La banca espaiiola se queda a la cola de
Europa en capital, pero cubre exigencias

Las previsiones para final del ejercicio solo dejan por detras a Crédit Agricole

Lucia Gomez MADRID.

Las entidades espafiolas estan a la
cola de Europa en capital tanto en
los tltimos datos hechos publicos
como en las previsiones que hacen
los analistas para el cierre de este
2023. En cambio, este hecho no im-
pide que cumplan sobradamente
los requisitos del regulador pese al
castigo que para ellos supone la ope-
rativa en mercados de mayor ries-
go y volatilidad. Con ello, el conjun-
to de las entidades ha mejorado es-
ta cifra en los Gltimos meses y se es-
pera que lo sigan haciendo de cara
afinal de afio, pero la naturaleza de
su negocio hara que sigan por de-
tras de sus pares en el Viejo Conti-
nente.

Este ratio es la principal medida
usada por el regulador bancario pa-
ra medir la fortaleza financiera de
las entidades de los diferentes pai-
ses y esta compuesto por el capital
basico (principalmente las accio-
nes ordinarias y reservas), al que se
afiaden las participaciones prefe-
rentes y los instrumentos hibridos.
Lacifra de CETI se presenta como
un porcentaje sobre los activos pon-
derados por riesgo. Cuanto mas al-
to sea este porcentaje, mayor sera
la solidez financiera de la entidad.

Asi, y de acuerdo con los datos
que estima Deutsche Bank para el
cierre de este 2023 que se pueden
ver en el grafico anexo, el grueso de
la banca espafiola se quedaria solo
por delante del francés Crédit Agri-
cole con un ratio de capital de ma-
xima calidad ajustado (conocido co-
mo CETI) que van desde el 12,3%
de Bankinter al 14,2% de Unicaja.

Para el final de este afio, las pre-
visiones de capital de maxima cali-
dad colocan a mitad de la tabla en
el caso de las entidades espaiiolas
aBBVA (13%), Santander (124%) y
CaixaBank (12,4%), adelantadas por
Sabadell, que llegaria al 13,3%. En

Capital de las principales entidades europeas

En porcentaje

Pais Entidad Ra;i(())ZgE(-‘l’;‘s Ra;igZ%E(-‘I’Z)
Dinamarca Danske Bank 17,8 19
Austria Raiffeisen Bank 16 16,9
Finlandia Nordea 16,4 16,8
Italia Mediobanca 15,7 15,9
Italia UniCredit 14,5 15,7
Irlanda Allied Irish Banks 16,3 15,7
Paises Bajos ING 14,5 154
Portugal BCP 12,5 15,3
Eslovenia NLB Group 151 15,1
Alemania Deutsche Pfandbriefbank 16,7 15,1
Austria Erste Bank 14,2 15
Paises Bajos ABN AMRO 15,2 14,9
Bélgica KBC 15,3 14,9
Alemania Commerzbank 14,1 14,8
Irlanda Bank of Ireland 15,4 14,7
Espania Unicaja 13 14,2
Italia Intesa SanPaolo 14,3 14,2
Francia BNP Paribas 13,2 134
Espaiia Banco de Sabadell 12,7 13,3
Francia Societe Generale 13,6 13,2
Espafa BBVA 12,6 13
Espafia Santander 12 12,4
Espaiia CaixaBank 12,8 12,4
Espafia Bankinter 12 12,3
Francia Credit Agricole 11 11,6

Fuente: DB. * Estimaciones.
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la parte baja de la tabla también se
encuentran otras entidades france-
sas, como Société Générale (13,2%)
0 BNP Paribas (134%).

La comparativa de estas cifras
no puede realizarse inicamente

con respecto a sus competidores
en el resto del continente pues su
célculo se basa en modelos inter-
nos que en el caso de las entidades
espafiolas son generalmente mas
exigentes. Por ello, es importante

1M1,1%

REQUISITO DEL BCE

El Banco Central Europeo
(BCE) comunicé ayer que au-
mentara los requisitos de ca-
pital a la banca europea de
cara a 2024. Asi, en términos
generales llegaran al 15,5%,
mientras que en el CET1, la
suma de los requerimientos
de capital y la recomendacion
de Pilar 2 (P2G) ha aumenta-
do desde el 10,7% hasta el
111%, debido al impacto de
las politicas macroprudencia-
les, con un incremento de los
requisitos del Pilar 2 en térmi-
nos de capital basico CET1
hasta una media del 1,2%,
frente al 1,1% en 2022.

resaltar que las seis entidades del
Ibex -y el conjunto de las regiona-
les que operan en Espaifia- supe-
ran con soltura los requisitos que
el regulador les establece, pues es-
ta es la comparativa mas relevante
para con este ratio.

Ademas, es relevante sefialar que
una proporcion excesivamente ele-
vada en el ratio de capital de maxi-
ma calidad puede resultar ineficien-
te en cuanto a la estructura de ca-
pital. Asi, es necesario comparar los
requisitos con las cifras obtenidas.
Con estos datos, el requerimiento
de Unicaja (4,5% para 2023) es el
que mas lejos se encuentra de sus
cifras estimadas para el cierre de
este ejercicio, pese a ser la que me-
jor sale en la foto comparativa. En
el lado opuesto se encuentra San-
tander —poco mas de dos puntos de
diferencia-, la entidad mas grande
y lamas expuesta, junto con BBVA
(que ocupa el segundo lugar) a eco-
nomias emergentes.

Intrumnombraa
Enrique Tellado,

exCEO de Evo,
director general

Sustituira a José Luis
Bellosta, que deja el
‘servicer’ por sorpresa

elEconomista.es MADRID.

Intrum ficha a Enrique Tellado,
ex consejero delegado de Evo Ban-
co, como director general interi-
no para Espafia en sustitucion de
José Luis Bellosta, que abando-
nard el cargo el 1 de enero. El ser-
vicer explico ayer que ha inicia-
do el proceso para nombrar un
director general con carécter per-
manente en los proximos meses.
Bellosta seguira colaborando
con Intrum para coordinar la
transicion, aunque posterior-
mente emprendera “nuevos re-
tos profesionales”, segun expli-
¢6 Intrum, confirmando la in-
formacion adelantada por EI Con-
fidencial y recogida por EP.
Tellado fue consejero delega-
do de Evo Banco durante casi sie-
te afios. Con anterioridad fue di-

El grupo sueco se
encuentra en plena
integracion de Haya,
adquirida a Cerberus

rector general adjunto de Nova-
caixagalicia y desempefi6 cargos
de responsabilidad en McKinsey
o0 Boston Consulting Group.
“Bajo el liderazgo de Enrique
seguiremos aprovechando las
oportunidades de negocio del
mercado espafiol para obtener
los mejores resultados, ya que su
amplia trayectoria le ha aporta-
do una vision estratégica muy
orientada a resultados y gran co-
nocimiento del mercado finan-
ciero”, asegurd el consejero de-
legado y presidente de Intrum,
Andrés Rubio. El ejecutivo des-
taco el papel de Bellosta en sus
afios al frente de la compaiiia y
la compra de Haya Real Estate.

Nationale Nederlanden se alia con Sanitas
para entrar en el negocio de seguros Salud

Javier Ruiz-Tagle MADRID.

Nationale Nederlanden se alia con
Sanitas para entrar en el negocio de
los seguros de Salud. Se trata de la
segunda fase de un acuerdo estra-
tégico a largo plazo para el desarro-
llo conjunto de una linea de pro-
ductos de salud, ya que ambas com-
paiiias ya compartian el producto

Contigo Senior, una solucién para
dar respuesta a las necesidades es-
pecificas de las personas de mas de
55y que ya une servicios de protec-
cién y salud.

La aseguradora holandesa posee
unos 850.000 clientes en Espafia.
Ahora, con esta alianza, se les ofre-
cera a aquellos que quieran un nue-
vo seguro de salud integral. “La

alianza tiene como objetivo dar res-
puesta a las necesidades de los ciu-
dadanos teniendo en cuenta la si-
tuacion actual y necesidades de seg-
mentos sociales concretos. De este
modo, Nationale Nederlanden, en
linea con su prop6sito de ayudar a
cuidar de lo que mas importa, bus-
ca ampliar su portfolio de solucio-
nes desde la premisa de ofrecer una

propuesta tinica en el mercado dan-
do respuesta a las necesidades re-
lacionadas con la proteccién y la sa-
lud a través de una experiencia in-
novadora”, dicen las compafiias. La
alianza comenzara en 2024.
Dentro de esta alianza, Sanitas
aporta un amplio catalogo de ser-
vicios y productos digitales inno-
vadores, que permiten a los clien-

tes gestionar su salud a través de to-
dos los canales. Ademas, la asegu-
radora especialista en salud cuen-
ta con una amplia red asistencial
presencial formada por sus cuatro
hospitales propios y 24 centros mé-
dicos multiespecialidad. Sanitas
también ofrece a sus clientes una
red de mas de 50.000 profesiona-
les y mas de 4.000 centros médicos.

Inaki Peralta, consejero delega-
do de Sanitas, sefiala que “este acuer-
do es una muestra mas de cémo las
alianzas son una excelente palan-
ca para ofrecer a los clientes los pro-
ductos y servicios de lamas alta ca-
lidad”.
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Auge vy caida del responsable de
la internacionalizacion de Grifols

Anadlisis
Javier
Ruiz-Tagle

Periodista especializado en Sanidad

La historia de Victor Grifols Roura al frente de
la farmacéutica mas famosa de Esparia ha es-
tado marcada por el auge internacional de la
compaiiia, pero ha acabado con una impor-
tante crisis de deuda que atn esta por solu-
cionar. Cierto es que en una balanza los lo-
gros superan a los errores, pero cuando estos
ultimos marcan el final de una época profe-
sional, su dimensidn se ve sobredimensiona-
da por el peso que otorga el presente. Grifols
es hoy lo que es en gran parte gracias al direc-
tivo que ayer mismo anuncio su jubilacion,
con todo lo que ello conlleva.

Pongamos la maquina del tiempo a princi-
pios de la década de los setenta. Fue precisa-
mente hace unos cincuenta afios cuando Vic-
tor Grifols Roura comenz6 a trabajar en la far-
macéutica de hemoderivados. Su primer
puesto fue de director de Exportaciones, un
cargo que vista su trayectoria le debié marcar.
Durante unos diez afios se dedicé a peinar
mercados, conocerlos, estudiarlos.., hasta el
punto en el que, cuando obtuvo poder ejecuti-
Vo, se convirtieron en su obsesion profesional
para la farmacéutica.

Corria el afio 1987 cuando Victor alcanzé la
cima de la compafiia que habian fundado sus
antecesores. Fue a partir de ese momento
cuando la vision del hasta la fecha Presidente
de Honor comenzd a grabarse en las acciones
de la compaiiia, si bien los comienzos fueron
bastante timidos. Tendrian que pasar catorce
afios para el primer hito de calado en su man-
dato. A comienzos de siglo la farmacéutica
salié a bolsa, pero fue cinco afios después
donde el directivo firmé la operacién que
cambid definitivamente la dimensién de la
compaiiia. En 2011, Grifols Roura disefié su
hazafia mas decisiva: la adquisicién de Tale-
cris Biotherapeutics. La audaz compra -Tale-
cris era una compania mas grande que Gri-
fols- catapulté instantaneamente a la compa-
fila como lider internacional de la industria
del plasma.

A partir de ese momento, Grifols se convir-
ti6 en la farmacéutica de referencia en Espa-
fia, aunque el éxito también hay que saber

Victor Grifols

GRIFOLS

en el pasado reciente es la adquisicién de la
firma alemana Biotest. La operacion, una de
las mayores de Grifols en su historia, conlle-
v6 una inversién de 2.000 millones de euros
en un momento mas que complicado. Era el
afio 2021, el mundo aln no se habia repuesto
de la peor pandemia de los ultimos cien afios
y compafias como la catalana estaban sumi-
das en una crisis de suministros y costes
energéticos importante. Es mas, en el caso
de Grifols, la escasez brutal de plasma por la
falta de donaciones redujo el margen de la
empresa a minimos, con la consecuente cri-
sis de deuda en la que esta sumida ahora la
farmacéutica.

La apuesta era tener mas presencia en Eu-
ropa, un mercado pequefio para Grifols en
comparacion con todo el despliegue mostra-
do en los afios anteriores en Estados Unidos.
Se vivian momentos de alta tensién dentro de
la compaiiia, con los Co-CEO dando una de
cal y otra de arena mientras que Victor Gri-
fols Roura asentia o, al menos, no negaba. Y
ahi llegé el final de la dinastia al frente del vo-
lante. Grifols Roura siguié de espectador de
lujo desde el cargo de Presidente de Honor,
pero su hijo y su hermano fueron relegados a
puestos directivos menores, si bien presentes
en el consejo de administracion.

Llegd entonces Steven Mayer con el objeti-

La compra de Talecris
en 2011 propicid el éxito
de la farmacéutica

Victor Grifols Roura, presidente de honor de Grifols hasta el dia de ayer. .. moreno

gestionarlo y aqui es donde se encuentran
mas sombras que luces.

Pero antes de avanzar en lienzos marcados
por el claroscuro hay que recordar otra opera-
cién de calado que aumenté la dimensién de
la farmacéutica. En 2014, Grifols Roura con-
virtié a la compafiia en un actor global clave
en el sector del Diagndstico tras adquirir la
unidad de negocio de medicina transfusional
de Novartis. Tres afios mas tarde decidi6 dar
un paso atras para dejar paso a su hijoy su
hermano a la misma edad (67 afios) que te-
nia su padre cuando le dejé a él al mando.

Pero en los Ultimos afios antes de dar un
paso al lado (siguié hasta ayer en el consejo
de administracién) también hay que recordar
cierto ego o endiosamiento que dej6 a Grifols
con una crisis reputacional. El coqueteo del
jefe de la principal farmacéutica espafriola con
las tesis independentistas catalanas y su nulo
contacto con el propio sector farmacéutico
espariol -abandond la patronal Farmaindus-

tria- son otras aventuras que emprendié Vic-
tor con peor final.

Tampoco todas las operaciones que han si-
do mencionadas pueden suscribirse solamen-
te bajo el epigrafe del éxito. Pero para contex-
tualizar esta parte hay que dar paso a la si-
guiente generacion de Grifols. Fue en 2017
cuando su hijo Victor y su hermano Raimon
asumieron (y compartieron) el cargo de con-
sejero delegado de la compaiiia. A partir de
ese momento se puede hablar de volantazos y
decisiones controvertidas con Victor padre en
el asiento de atras del coche, sin decidir direc-
tamente, pero dando su beneplacito.

A finales de la década pasada la farmacéuti-
ca decidié desembarcar en China con la com-
pra del 26,1% de las acciones de Shanghai
Raas. La historia hoy ya es conocida. La princi-
pal preocupacién de la farmacéutica en el pla-
no financiero en estos momentos es vender el
capital adquirido en la compafiia asiatica.

Otra de las decisiones que se han tomado

vo de hacer el mayor recorte de la historia de
Grifols como la tltima maniobra posible para
evitar que la deuda devorase a la farmacéuti-
ca. El recorte fue brutal, con mas de 2.000
personas despedidas y decenas de centro de
donacion de plasma clausurados. Sin embar-
g0, algo no debid encajar en los planes por-
que Mayer dimiti6 de su cargo pocos dias
después del ajuste. Se alegaron problemas de
salud y, aunque los haya habido, también hu-
bo algo mas. Para sustituir a Mayer (cuyo si-
[16n en el consejo sigue vacio) llegé Thomas
Glanzmann, que llegé a la empresa (como vi-
cepresidente no ejecutivo) el mismo dia en el
que Victor Grifols Roura dejo su puesto como
consejero delegado para echarse a un lado.

Ahora, la firma tiene un objetivo por delan-
te de cualquier otro. Si hace cuarenta afios
solo se pensaba en la internacionalizacién de
Grifols, hoy no hay ni directivo ni inversor que
no desee que la crisis de deuda concluya en
los préximos afios.
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La edlica se juega en enero los permisos
necesarios para construir 1.500 MW

Uno de cada diez municipios en Espafa cuenta con presencia de energia edlica

Alba Pérez / Rubén Esteller MADRID.

El sector edlico se juega el proxi-
mo mes de enero los permisos ne-
cesarios para levantar proyectos
de 11.500 megavatios (MW). Asi lo
revelo ayer la Asociacion Empre-
sarial Edlica (AEE) en la presen-
tacion del Estudio Macroeconémi-
co del Impacto del Sector Edlico en
Esparia, elaborado por Deloitte. La
patronal advirtié que estos proyec-
tos estan pendientes de obtener la
autorizacién administrativa de
construccion (AAC) el proximo 25
de enero de 2024, sin que pierdan
sus derechos de acceso alared.

El Gobierno aprob6 en junio
una extension de seis meses en el
plazo, que expiraba el 25 de julio,
para que los titulares de proyec-
tos renovables y almacenamien-
to pudiesen obtener su acredita-
cion de la autorizacion de cons-
truccion, dando asi un respiro a
los cientos de proyectos renova-
bles que se mantenian a la espe-
ra de las acreditaciones por el atas-
co burocratico.

Segun adelanto elEconomista.es
en septiembre, el Ministerio de
Transicion Ecoldgica y Reto De-
mografico (Miteco) ha mantenido
contactos discretos con las asocia-
ciones de renovables para analizar
la situacion y, sobre todo, las solu-
ciones que se pueden adoptar pa-
ra llevar a cabo la instalacién de
energias limpias y reducir los ries-
gos actuales para el sector.

Posteriormente a la obtencion
de la autorizacion de construccion,
el sector cuenta con un plazo de
dos afios para la construccién. Es
ahi donde se genera el mayor cue-
llo de botella.

Estudio Macroeconémico

El afio 2022 fue un afio relevante
para la edlica en Espafia con un
incremento de potencia de 1.640

Parque edlico. GeTTY

MW. A 31 de diciembre del afio
pasado, Espafia contaba con 29.813
MW eolicos en total. La genera-
cidn edlica fue de 61.069 GWh, lo
que supone una cobertura de la

demanda del 24%. La energia e6-
lica fue la segunda tecnologia de
generacion.

Los parques edlicos en Espafia
estan ubicados en practicamente

El sector edlico aporta 5.896
millones de euros al PIB espafiol

El sector edlico aporté 5.896 millones de euros al PIB espariol en 2022,
lo que representa un 0,5%, segtin el Estudio Macroeconémico del Im-
pacto del Sector Edlico en Esparia. En concreto, el sector contribuyé de
forma directa con 4.012 millones el afio pasado, mientras que de for-
ma indirecta aporté 1.883 millones. Ademas, el uso de potencia edlica
en lugar de combustibles fésiles permitié ahorrar a los consumidores
espafioles 7.358 millones en 2022 (31,25 euros por MWh), debido a la
reduccion en el precio del pool del mercado eléctrico.

Ty a1

todas las comunidades auténomas.
En Espaiia hay en total 8.135 mu-
nicipios y en 1.053 hay una insta-
lacion edlica. Uno de cada diez mu-
nicipios espafioles tiene presencia
edlica, y un 11% de la poblacion es-
pafiola vive en municipios en los
que hay parques eélicos.

La potencia edlica se concentra
en cinco comunidades auténomas
con el 79% del total: Castilla Ledn,
Aragon, Castilla-La Mancha, Ga-
licia y Andalucia. Estas cinco, de
las 17 Comunidades Auténomas,
supusieron un 74,8% de la contri-
bucién al PIB, siendo Castillay Le-
on, con un 19,8%, Galicia, con un
19%, Aragoén con un 14,3%, Casti-
lla-La Mancha con un 11,3% y An-
dalucia con un 10,3%.

Google pagara
630 millones por
una demanda
contra Play Store

Para evitar llegar a
juicio por practicas
antimonopolio

elEconomista.es MADRID.

El gigante tecnologico Google
ha acordado el pago de 700 mi-
llones de ddlares (639 millones
de euros) y llevar a cabo una se-
rie de cambios en su tienda de
aplicaciones Google Play para
resolver una demanda antimo-
nopolio que presentaron de for-
ma conjunta consumidores y va-
rios Estados de EE.UU.

La compaiiia responde asi ala
resolucion de un jurado federal
de San Francisco, que dictami-
no laviolacion de las leyes de li-
bre competencia por parte de
Google, un movimiento que afec-
t6 a los intereses de desarrolla-
dores de videojuegos y usuarios.

70

MILLONES DE DOLARES

Iran destinados a un fondo para
los distintos estados federales
que participaron en la demanda.

La tecnoldgica abonara 630
millones de ddlares a un fondo
de conciliacién para los consu-
midores y otros 70 millones de
délares a los distintos estados
que iniciaron las acciones lega-
les contra Google.

Ademas, permitira que los de-
sarrolladores cobren a los usua-
rios por sus servicios a través de
sus propios medios de pago, re-
tirando la obligacion de hacer
uso de Play Store, que cobra co-
misiones del 30%. También fa-
cilitard la descarga de aplicacio-
nes fuera de su plataforma. E111
de diciembre, Google perdié otro
laudo contra la empresa de vi-
deojuegos Epic Games tras ser
acusado de practicas similares.

Siemens reduce su peso en el capital del dueiio de Gamesa

El gigante aleman se
desprende de un 8% por
cerca de 700 millones

R. Esteller / A. Pérez MADRID.

Siemens sigue desligandose de su
participacion en la propietaria de
Gamesa. El gigante aleman ha ce-
dido un 8% del capital de Siemens
Energy, valorado en 700 millones

de euros, al fondo de pensiones de
sus trabajadores Siemens Pension-
Trust. De este modo, el grupo re-
duce su participacién desde el 25%
hasta el 171% y pierde un puesto en
el maximo 6rgano de administra-
cion de la compaiiia.

Con este movimiento, Siemens
ejecuta sus planes de reducir su in-
version en Siemens Energy. Un ex-
tremo que puede seguir incremen-
tandose en los proximos meses.
Ademas, Ralf P. Thomas, director

Financiero de Siemens AG, dimiti-
ra de su cargo en el Consejo de Su-
pervision de Siemens Energy. Su
dimisién sera efectiva al término
de la junta anual de accionistas de
la filial energética que se celebrara
el proximo 26 de febrero de 2024.

Siemens indico antes de la esci-
sidn, asi como con motivo de la sa-
lida a bolsa de Siemens Energy -y
desde entonces lo ha venido hacien-
do-, que seguiria reduciendo su in-
version en Siemens Energy en fun-

ci6n de las condiciones. Mas recien-
temente, el 28 de junio de 2023, el
gigante aleman ya transfirié una
participacion del 6,8% a Siemens
Pension-Trust eV.

Siemens Pension-Trust eV. ges-
tiona los activos de pensiones de
Siemens de forma independiente
en el marco de una directriz de in-
version. La compaiiia espera faci-
litar mas detalles de la operaciéon
en la presentacion de resultados
que tendra lugar el 8 de febrero. En

los tiltimos afios, Siemens Gamesa
ha anunciado un total de seis pro-
fit warnings: sobre los resultados
del tercer trimestre de 2020 (junio
de 2020), tercer trimestre de 2021
(julio de 2021), primer trimestre de
2022 (enero de 2022), segundo tri-
mestre de 2022 (abril de 2022),y
en el tercer trimestre de 2022 (ju-
nio 2022). Frente a un margen bru-
to del 12% al 13,5% entre 2017 a 2019,
en el periodo 2020 y 2021 dicho
margen se desplomd del 4% al 5,6%.
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El debate en Mediaset: dejar vacante
la presidencia o nombrar a Garmendia

m Anédlisis
)

= Javier Romera

Jefe de redaccién

La salida de Borja Prado como presidente de Me-
diaset, adelantada por este periddico hace sema-
nas y confirmada ayer, plantea el interrogante de
quién sucedera al ex presidente de Endesa al
frente del grupo audiovisual propietario de Tele-
cinco y Cuatro. Mediaset mantiene un escrupu-
loso silencio al respecto, asegurando que es una
decision que se tomara en ltalia, pero, fuentes
del sector coinciden en que es posible que Ber-
lusconi decida dejar la presidencia vacante y
ahorrarse ese sueldo. Con Alessandro Salem co-
mo consejero delegado y primer ejecutivo de la
compaiiia, y teniendo en cuenta que la sociedad
ha trasladado su sede a Paises Bajos, hay quien
considera dentro del grupo que no es necesario
buscar un nuevo presidente, que tendria un coste
elevado y cuyo papel seria solo el de llevar las re-
laciones institucionales. Prado, que fue nombra-
do presidente a finales de abril de 2022, recibid
el afio pasado una remuneracion total de 1,57 mi-
llones de euros.

Hay otras opciones sobre la mesa y en las qui-
nielas suena desde hace semanas el nombre de
Cristina Garmendia, consejera de Mediaset, pre-
sidenta de la Fundacién Cotec, exministra de
Ciencia con el Gobierno de José Luis Rodriguez
Zapatero entre 2008 y 2011y y consejera de
Caixabank y Logista. En el grupo audiovisual con-
sideran que se trata de una profesional de reco-
nocido prestigio, que daria una imagen mas mo-
derna a la empresa, favoreciendo la igualdad y
permitiendo ademas reforzar sus lazos con el
Gobierno. Otra opcién que ha sonado Javier Diez
de Polanco, consejero también de Mediaset des-
de finales de 2017 después de haber dejado su
puesto en el maximo dérgano ejecutivo de Prisa.
Sea cual sea la decisidn que se acabe tomando,
el rumbo que quiere tomar Mediaset es comple-
tamente distinto al que tenia hasta ahora, espe-
cialmente en los Ultimos afios bajo la gestion de
Paolo Vasile.

El grupo esta tratando de desprenderse de su
antigua imagen y la semana pasada, como anti-
cié este periddico, rompid toda relacion con La
Frabica de la Tele, su productora “estrella” duran-

Borja Prado, expresidente de Mediaset. c¢

te mas de una décaday de la que poseia un 30%
del capital. La empresa se extingue este 31 de di-
ciembre, aunque el proceso culminara con el cie-
rre progresivo y ordenado de la productora.

Cambio editorial

Y del mismo modo, se ha
producido también un cam-
bio de rumbo editorial. Hasta
las pasadas elecciones de ju-
lio, Mediaset estaba buscan-
do un acercamiento al PPy
llegé a tantear a Vicente Va-
llés como director de Infor-
mativos y sustituto de Pedro
Piqueras por la noche. Pero
después de que la opcién de
Gobierno de Alberto Nufiez
Feijoo fracasara, el camino ha
sido otro.

En octubre, la empresa anuncié el fichaje del
periodista Francisco Moreno, hasta ahora admi-
nistrador tnico del Ente Publico Radio Television
Canaria, en manos del PSOE, y que se incorpord
como director de Informativos, con dependencia

El grupo audiovisual
mantiene el silencio
y asegura que la
decision final se
tomara desde ltalia

directa del consejero delegado. Una de las pri-
meras decisiones que tomo Moreno fue, ade-
mas, el fichaje de Carlos Franganillo, una de las
estrellas de RTVE.

Desde hace ya varios meses Mediaset estaba
sumida en una guerra interna entre el hasta aho-
ra presidente, Borja Prado, y
los dos consejeros delegados,
Alessandro Salem y Massimo
Musolino. Las diferencias en-
tre los tres se han manifesta-
do incluso de forma publica, a
pesar de que desde el grupo
audiovisual han asegurado re-
petidas veces que “la relacion
es magnifica” y han negado el
conflicto. Pero éste se eviden-
cid, por ejemplo, hace unas
semanas, cuando se hablé de
laintencién de Mediaset de resolver el contrato
de Jorge Javier Vazquez por deseo de Borja Pra-
do, algo que la cadena negd. El conflicto y las ten-
siones venian porque Prado queria dar una ima-
gen mas politica y los dos consejeros delegados
primaban la rentabilidad.

Borja Prado confirma su salida como presidente

J. Romera / M. Juarez MADRID.

Borja Prado aprovechd ayer la re-
union del consejo de administra-
ci6n de Mediaset Espafia para pre-
sentar formalmente su dimision co-
mo presidente de la compaiiia, tal
y como ya adelant6 este periddico
hace unas semanas. La decision se-
ra efectiva a partir del 31 de diciem-
bre y deja todo el poder ahora en
manos del consejero delegado, Ales-
sandro Salem.

En cualquier caso, Mediaset no
ha anunciado quien le podria sus-
tituir en el cargo. Prado fue nom-
brado presidente el 20 de abril de
2022 sucediendo en el cargo a Ale-
jandro Echevarria, y “ha conduci-
do con éxito ala compaiiia a través
del proceso de opa, segregacion y
posterior fusién por absorcién con
la matriz del grupo, MFE-Media-
ForEurope, culminado el pasado
mes de mayo”, segiin ha comuni-
cado la empresa.

Borja Prado ha asegurado en un
comunicado que la decision supo-
ne “la culminacién de un largo pe-
riodo de servicio para el Grupo Me-
diaset, al que siempre he prestado
mi ayuda, defensa y colaboracién
desde que, hace mas de 23 afios, fui
nombrado consejero”.

El consejo de administracion, por
su parte, ha agradecido “el tiempo,
dedicacion y apoyo que ha brinda-
do en todo momento y las inesti-
mables aportaciones que ha reali-

zado a la compaiiia durante todos
estos afios”.

Desde hace meses Mediaset es-
taba sumido, sin embargo, en una
guerra interna entre Borja Prado, y
los dos consejeros delegados, Ales-
sandro Salem y Massimo Musoli-
no. Las diferencias entre los tres se
han manifestado incluso de forma
publica y laempresa habia entrado
en una espiral de dificultades, tan-
to en términos de resultados como
de audiencia.

En breve

Lufthansa compra
100 aviones
737 Max’ a Boeing

La aerolinea alemana ha anun-
ciado un acuerdo de compra con
Boeing de hasta 100 unidades de
sumodelo 737 Max, 40 fijas y 60
opcionales, en el que sera su pri-
mer pedido de aviones de pasi-
llo inico en 30 afios para diver-
sificar su flota de corto radio y
avanzar en sostenibilidad.

Vicens Vives
aplicara un ERE
sobre 68 empleados

La editorial Vicens Vives y el co-
mité de empresa han acordado
que el Expediente de Regulacion
de Empleo (ERE) presentado
por la empresa afecte finalmen-
te a un total de 68 trabajadores,
el 21% de la plantilla y 14 menos
de los planteados en un primer
momento.

Luz verde ala
nueva terminal del
Puerto de Valencia

El Consejo de Ministros ha au-
torizado la licitacion para iniciar
las obras de una nueva terminal
de contenedores del Puerto de
Valencia, con un presupuesto de
656 millones de euros sin IVA.
MSC, la futura concesionaria,
destinard mas de 1.000 millones.

Abanca entrara en
el negocio de los
seguros de decesos

El Ministerio de Economia ha
autorizado la comercializacion
de un seguro de decesos propio
a la entidad financiera Abanca.
Tras entrar en este negocio en
2020, hasta ahora comercializa-
ba dos seguros de terceros, uno
de Almudenay otro de Caser.

Accenture gana
1.797 millones,
un 0,4% mas

La firma de servicios profesio-
nales Accenture se anot6 un be-
neficio neto atribuido de 1.973
millones de délares (1.797 millo-
nes de euros al cambio actual)
en el primer trimestre de su afio
fiscal 2024, un 0,4% mas que en
el mismo periodo del ejercicio
precedente.
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Contenido ofrecido por Minsait

Innovadores con proposito

CEOQs,
emprendedores
y referentes en
ciencia
defienden en
Syzygy, el
primer festival
sobre impacto
positivo, la
capacidad de las
empresas para
convertirlo en
un valor de
negocio

EcoBrands

recibe el nombre de Syzygy, un evento

astronémico singular que nos conecta
con un universo donde somos y tomamos par-
te. Se denomina efecto perspectiva —en inglés,
overview effect- la primera impresion de los
astronautas del Apolo 8 al ver la Tierra desde
el espacio. Como “una mota de polvo suspen-
dida en un rayo de luz del sol” y que conecta
directamente con la necesidad de crear una so-
ciedad planetaria con el objetivo comun de
proteger nuestro mundo, describe el astrofisi-
co Carl Sagan.

De alineacion de astros y perspectivas sabe
Nacho Rivera. Es el CEO y cofundador de The
Overview Effecty acaba de celebrar el primer
festival para conectar la innovacion, los mode-
los de negocio y el impacto positivo. Lo ha lla-
mado Syzygy. Pura inspiracién para hablar de
los retos y también de las soluciones del plane-
ta, como las nuevas formas de movilidad para
aumentar la calidad de vida en las ciudades; la
definicion del rol del sector financiero para
acelerar la sostenibilidad en las empresas; la
integracion del negocio y la labor social para
lograr beneficios tangibles; o el impulso de la
transparencia y trazabilidad de la cadena de
valor para que el consumidor pueda tomar de-
cisiones sostenibles.

“Queremos traer el efecto perspectiva al mo-
delo empresarial”, dijo durante el evento. Con
esta premisa arrancaba su intervencién, donde
tuvo una mencion especial para Minsait (In-
dra) y Paradigma, “empresas que utilizan la
tecnologia con un propdsito. Sin ellas no seria
posible que The Overview Effect, compafiia
que potencia el poder de las organizaciones
para crear soluciones a los grandes retos de
nuestro planeta, esté donde esta y que exista
Syzygy”.

Con la voluntad de “cambiar los negocios
por dentro”, Rivera se acompafio de responsa-
bles empresariales, emprendedores y referen-

L a alineacién del Sol, la Luna y la Tierra

the

Nacho Rivera, CEO de The Overview Effect. ee

tes en ciencia para celebrar su primer festival
de impacto positivo. Ellos, también, fueron pu-
ra inspiracion.

Efecto perspectiva

La famosa primatéloga Jane Goodall defendi
que la llave del cambio es “la esperanza” y, pa-
ra girarla, “debemos ser capaces de vivir en ar-
monia con la naturaleza, no podemos simple-
mente esperar a que llegue esa esperanza de
un mundo mejor, sino arremangarnos y abor-
dar retos como el cambio climatico, la pérdida
de la biodiversidad, la agricultura intensiva, el
consumo excesivo o la pobreza”. “La buena
noticia”, continué durante un video proyecta-
do al inicio del festival, “es que hay grupos de
personas que estan compartiendo buenas
practicas y que estan trabajando en iniciativas
increibles para abordar esos retos”.

Buenas préacticas como las de Crowdfar-
ming, Capsa (Central Lechera Asturiana),
Mountain Hazelnuts o Tonys Chocolonely, que
hablaron de su experiencia como empresas del
sector de la alimentacién capaces de impactar
de forma positiva en las condiciones laborales,
la calidad de vida y el entorno natural de los te-
rritorios donde viven y trabajan sus producto-
res, incluso de influir en el consumo conscien-
te y responsable de sus clientes.

El concepto de responsabilidad sobrevold
todas las intervenciones. “Nos encontramos en
una crisis sistémica, la mayor que ha vivido
nuestra historia. Sin embargo, las crisis son
oportunidades encubiertas y ésta nos va a dar
la oportunidad para reinventarnos y sacar lo
mejor de nosotros mismos”, defendi6 la direc-
tora de la Fundacién Félix Rodriguez de la
Fuente, Odile Rodriguez de la Fuente.

También Manu San Félix, bidlogo marino y
explorador de National Geographic, lanzé un
mensaje positivo a pesar de su demoledor re-
trato del fondo oceanico: “Si conservamos lo
que tenemos, lo podemos recuperar”, aseguro.

POSITIVE IMPACT

INNOVATIO!

FESTIVAL o

Supportad by
mansoat

Porque proteger lo bueno, como la biodiver-
sidad o los derechos humanos, es un valor tam-
bién para los negocios. “Nuestro CEO mundial
siempre dice que el crecimiento solo es posible
con sostenibilidad e inclusion. Sin esos dos
componentes, nos estamos equivocando to-
dos”, revel6 Cecilia Boned, presidenta del Gru-
po BNP Paribas Espafia.

Esa filosofia empresarial esta calando entre
grandes y pequefios. En la Corporacion Hijos
de Rivera aplican “una estrategia de impacto
con arquitecturas empresariales basadas en
responsabilidad”, explicé su presidente ejecu-
tivo, Ignacio Rivera. Y, en Auara, su consejero
delegado, Antonio Espinosa de los Monteros,
conto que destinan el 100% de sus dividendos
por la venta de agua embotellada en material
reciclado a la instalacion de infraestructuras
para que 738 personas tengan acceso a agua
potable en 22 paises de Africa, Asia y América
Central.

“De aqui a unos afios, los negocios que no
generen impacto positivo van a desaparecer”,
asegurd Manuel Lencero, CEO de UnLimited
Espafia. De hecho, aquellos que no son capaces
de incorporarlo a su ecuacion empresarial “se
estan quedando sin clientes y sin talento” por-
que no generan orgullo de pertenencia.

Record6 Odile Rodriguez de la Fuente que
nuestra presencia en un planeta con miles de
millones de afios de historia es la de unos re-
cién llegados. Podria, incluso, compararse
con la de una mota de polvo atravesada por
un haz de luz. Y, sin embargo —cuestion de
perspectiva-, las personas no dejan de ser
parte vivay activa de la naturaleza capaces de
corregir errores y proyectarse hacia un futuro
esperanzador.

Asi ha nacido Syzygy, como “una comuni-
dad de innovadores de impactos positivos”.
Por eso, animo Rivera, “seamos optimistas
con el rol que las empresas pueden tener en
el planeta”.

Producido por EcoBrands
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ASI CAMBIARAN LOS ENVASES PARA
OMBATIR EL CAMBIO CLIMATICO

Las pymes lideran la transformacion hacia una economia circular y la reducion del impacto ambiental

Javier Romera MADRID.

Las pymes estan marcando el cami-
no para limitar el impacto ambien-
tal de su actividad y avanzar hacia
la economia circular, un modelo eco-
ndémico que les reclama tanto la so-
ciedad como la normativa. Y es que,
tal y como marca la legislacion es-
pafolay la propuesta del nuevo Re-
glamento Europeo de Envases, to-
dos ellos deberan ser reciclables en
2030. Entre las acciones es clave el
ecodisefio, que integra los aspectos
medioambientales en el disefio del
producto o envase para hacerlo mas
respetuoso con el medio ambiente
alo largo de todo su ciclo de vida.
Al margen de la obligatoriedad de
que el cien por cien de los envases
sean reciclables en 2023, la propues-
ta de Reglamento introduce la obli-
gacion de cumplir con determina-
dos criterios de disefio para el reci-
claje que se estableceran en un ac-
to delegado.

La etiqueta de los envases (inclu-
yendo los envases del comercio elec-
trénico) incluiran informacion so-
bre la composicion de materiales,
informacion sobre la reutilizabili-
dad del envase y un cddigo Q, o si-
milar que facilite mas informacion
sobre la reutilizacion. Las bolsitas y
monodosis de té y café, las etique-
tas adhesivas para frutas y verdu-
ras, y las bolsas de plastico muy li-
geras tendran que ser compostables
en condiciones controladas indus-
trialmente en instalaciones para el
tratamiento de los biorresiduos.

Los datos del VIII Plan Empre-
sarial de Prevencion (2021-2023) de
Ecoembes, la organizacién ambien-
tal sin animo de lucro que coordina
el reciclaje y el ecodisefio de enva-
ses en Espafia, muestra datos que
no dejan lugar a dudas. Durante los
dos pasados afios, 2.093 compaiiias
de Ecoembes, que ponen en el mer-
cado hasta el 85% de envases que
gestiona esta organizacion, han apli-
cado medidas para reducir el im-
pacto ambiental de sus envases. Y
la mayoria de ellas, un 62%, son pe-
quefias y medianas empresas, un
10% mas respecto al Plan anterior
(2018-2020).

Medidas

Esta apuesta de las empresas espa-
fiolas por minimizar la huella de sus
envases se ha traducido en 7694 me-
didas de ecodisefio implantadas en
2021y 2022. Por sectores, el 53% de
las medidas implementadas corres-
ponde al sector de la alimentacion,
seguido de las compaiiias dedica-
das al cuidado personal y del hogar,

=

Envases en una fabrica breamsTimve

El afio pasado

se reciclaron en
los contenedores
1,6 millones

de tonaladas

que han impulsado el 19%. E118%
las ha puesto en marcha el sector del
equipamiento del hogar, un 5% el
del de motor y ocio y, el 5% restan-
te, el sector de textil y piel.

Respecto al tipo de medidas que
adoptaron, las mas frecuentes han
sido las orientadas a la mejora de la
reciclabilidad de los envases y a la
reincorporacion de material recicla-
do en su fabricacién, que ya concen-
tran el 30% del total. Le siguen aque-
llas relacionadas con la reduccion
de peso (26%), el redisefio del enva-
se para un mejor aprovechamiento
de los recursos y el espacio (18%) y
optar por materiales que generen un
menor impacto ambiental (12%).
Otras medidas esenciales para avan-
zar hacia la economia circulary que
estan ganando cada vez mas prota-
gonismo son la eliminacion de ele-
mentos del envase o la compra a gra-
nel (11%) y la apuesta por envases
reutilizables (3%).

Gracias a todas estas medidas, se
han ahorrado mas de 62.500 tone-
ladas de materias primas y se han
logrado mejorar 4.654 millones en-
vases, ademas de haber evitado la
emision de 992.798 toneladas de CO2.
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LLEGA EL ‘ECODISENOD'’; AS[ SERAN

NUEVO NUMERO

DE LA REVISTA
ALIMENTACION Y
GRAN CONSUMO.

Ya esta disponible

el nimero125de la
revista. En este nimero
se tratan temas como
el auge del ‘ecodisefio’.
Ademas de como se
estd aplicando la
Inteligencia Artificial
(1A) enel gran
consumo o0 como
Espania lidera la
recuperacion europea
en la alimentacion
fuera del hogar. En este
ultimo nimero, se ha
entrevistado al
fundador de Goiko,
uno de los restaurante
de hamburguesas

mas exitosos.

Begofia de Benito, directora de Re-
laciones Externas y ESG de Ecoem-
bes, ha destacado que “los datos con-
firman los pasos firmes de las em-
presas espafiolas hacia la economia
circular, apostando no sélo por el
reciclaje, sino también por imple-
mentar mejoras que faciliten la re-
duccién y la reutilizacion de los en-
vases.

Hay que resaltar de forma muy
especial el esfuerzo realizado por
las pymes estos afios. Por su tama-
flo y caracteristicas, son las compa-
fifas que mas dificultades pueden
encontrar a la hora de desarrollar

este tipo de innovacionesy, ala vez,
su implicacion es esencial ya que re-
presentan el 95% del tejido empre-
sarial espafiol”. La Comision de Me-
dio Ambiente del Parlamento Eu-
ropeo (ENVI) aprobé en octubre, la
Propuesta de Reglamento del Par-
lamento Europeo sobre los envases
y residuos de envases, por el que se
modifican el Reglamento y la Direc-
tiva anteriores, estableciendo nue-
vos requisitos para todo el ciclo de
vida de los envases.

Reglamento
La Propuesta de Reglamento bus-

ca armonizar la normativa de enva-
ses en los distintos Estados miem-
bros después, de que a causa de las
distintas transposiciones de la Di-
rectiva de Envases y Residuos de
Envases se hayan creado marcos re-
glamentarios nacionales desiguales.
Los principales objetivos de la nor-
ma europea son la prevencién, reu-
tilizacion y reduccién de la genera-
cion de residuos de envases; el fo-
mento de una economia circular a
través de los envases reciclables; la
armonizacion del etiquetado en los
envases, y el incremento del porcen-
taje de material reciclado usado en
los de plastico. En primer lugar, res-
pecto de la prevencion y reduccion,
se pretende minimizar todo enva-
sado innecesario, ademas de redu-
cir el espacio vacio en el envase, y
ofrecer productos con envases reu-
tilizables. En segundo lugar, el ob-
jetivo de la Comision Europea es re-
ducir los envases en un 15% para
2040 respecto de 2018. Con este fin,
la Propuesta de Reglamento esta-
blece diferentes porcentajes de reu-
tilizaciéon que varian conforme al
sector industrial. Asimismo, se es-
tablece el sistema de depdsito, de-
volucién y retorno (SDDR) para de-
terminadas botellas de plastico y re-
cipientes de metal, con la recomen-
dacién de poder extenderlo a otros
envases reutilizables.

Para leer méas
www.eleconomista.es/kiosco/

AI i mentaCién y Gran Consumo
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Contenido ofrecido por Junta de Extremadura

Guillermo Santamaria Consejero de Economia, Empleo v Transformacion Digital de la Junta de Extremadura

“Hay una Extremadura preparadd parad
atraer inversion extranjera de valor”

“Diversificar
los sectores
exportadores
extremerios
es clave para
la economia”

“Las
exportaciones
extremerias
siguen creciendo
mientras en la
UE caen un 1,2%”

“Esta va a ser Ia
legislatura de la
transformacion
digital de Ia
region y, por
ende, del empleo”

EcoBrands

plicado por la incertidumbre, Extrema-

dura se ha erigido como uno de los terri-
torios mas atractivos para la inversion indus-
trial, gracias a sus ventajas competitivas (sol,
aguay suelo) y a la transformacion digital. Un
mundo que conoce bien Guillermo Santama-
ria, consejero de Economia, Empleo y Trans-
formacion Digital, que, con sus estudios y ex-
periencia laboral en el sector de Telecomuni-
caciones busca mejorar la competitividad de
las empresas, la economia, el empleo, y la in-
dustrializacion de Extremadura.

E n un momento en el que invertir es com-

éPor qué Extremadura apuesta por la atraccion
de lainversion extranjera?

La inversion extranjera directa (IED) genera un
efecto multiplicador en las economias de acogi-
da, ya que inducen una dinamica de generaciéon
de actividad productiva y de servicios con un in-
dudable impacto sobre el empleo, la I+D+iy la
internacionalizacion de las empresas. Es por
ello que es tan importante una adecuada politica
de atraccion de inversiones, aunque en el esce-
nario actual, esta atraccion se ha hecho méas
competitiva y sofisticada, ademas de cambiante.

éQué sectores son los que estan buscando en
los inversores extranjeros?

La produccién industrial en Extremadura his-
téricamente se ha basado en el sector agroali-
mentario, que sigue siendo relevante. Sin em-
bargo, queremos una regiéon con una mayor di-
versificacion de la actividad industrial,
ajustando su modelo hacia las cadenas de valor
de mayor potencial innovador, con uso de tec-
nologias punteras y desarrollo de capacidades
avanzadas, asi como de mayor demanda de
perfiles profesionales de alta cualificacion.

En este sentido, la IED que esta recibiendo
la region ultimamente permite ser optimista,
pues estd incidiendo en sectores que, hasta
ahora, eran ajenos al sector manufacturero
regional. Hablo de semiconductores, fabrica-
cién de baterias, produccion de green gas, etc.
Son inversiones que van a tener un indudable
efecto palanca sobre la economia extremefia.

<Qué ofrece Extremadura a los inversores ex-
tranjeros?

Oportunidades. Tenemos grandes ventajas que
son atractivas para las energias renovables, los ac-
tivos y recursos naturales o la explotacion del
agua. Todo ello en un entorno natural de paz so-
cial y seguridad juridica, y donde estamos agili-
zando la inversion con enfoque por proyecto y
tramites eficientes, garantizando la resolucion de
estos en un plazo maximo de entre 6 y 8 meses.

Una de las ventajas comparativas es el sol.

Sin duda, Extremadura cuenta con un entorno muy
favorable en cuanto a la generacion de energia fo-
tovoltaica, ya que posee mas de 3.000 horas de sol
al afio, siendo una de las regiones con mas horas
de luz al afio de Espafia y de toda Europa. Esto ha
atraido a las electrointensivas por los bajos costes
yla predictibilidad alargo plazo, y hallevado a Ex-

tremadura en los ultimos cuatro afios a estar a la
cabeza, a nivel nacional, en términos de genera-
ci6on de energia fotovoltaica. La potencia instalada
se ha multiplicado por cinco, suponiendo ya en
2022 el 22,24% del total nacional. Dicho de otra
manera, casi uno de cada cuatro megavatios de po-
tencia instalada en Espafia estd en Extremadura.

Ha hablado también de la explotacién del agua
épor qué es importante?

El agua, es fundamental para la vida, pero tam-
bién es importante para el futuro del planeta. Me-
diante el agua se realiza la electrolisis para obte-
ner el hidrégeno, uno de los recursos mas impor-
tantes de la transicion energética, ademas de otros
como el metanol verde. Extremadura cuenta con
mas del 25% de la capacidad de agua embalsada
de Espafia (14.220 h3), que tradicionalmente han
sido utilizados en agricultura y agroindustria, pe-
ro las energias verdes han aparecido en el mer-
cado. Incluso se extiende a otros sectores, como
alos centros de procesamiento de datos.

¢éQué hay del suelo priblico extremefio?
Contamos con tres grandes parques industriales
y logisticos — Plataforma logistica del Suroeste
Europeo en Badajoz, ExpacioMérida y Expacio-

GOBIERNO DE EXTREMADURA.

Navalmoral - donde los inversores pueden ad-
quirir suelo industrial de disponibilidad inme-
diata, con una superficie bruta de 829 hectareas,
y con transporte ferroviario de mercancias a pie
de industria. Ademas, la Consejeria ha elabora-
do un Banco de Suelo Publico con geolocaliza-
cion para atraer a Extremadura proyectos in-
dustriales que requieran grandes superficies pa-
ra instalar plantas solares para autoconsumo.

&Cual sera la hoja de ruta del Gobierno para con-
tinuar por esta senda?

Buscamos posicionar Extremadura como el des-
tino ideal para la inversion extranjera. Los ejes de
intervencion van a girar en torno a la oferta de sue-
lo, fortalecer la relacion con las empresas ya im-
plantadas estableciendo un clima de negocio id6-
neo para la IED, y la especializacion y cualifica-
ci6n de trabajadores en competencias tecnoldgi-
cas. Estava a ser la legislatura de la transformacion
digital de la region y, por ende, del empleo.

ZY cémo marchan las exportaciones?

Hemos crecido un 9,2% interanualmente y un
3,3% hasta septiembre, mientras en el global del
pais solo un 0,3%y en el seno de la UE han retro-
cedidoun 1,2%.

Producido por Eco
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Espana suma mas restaurantes que
nuncay abre 3.500 en el altimo afo

La hosteleria prevé cerrar este ailo con un crecimiento de las ventas de hasta el 10%

Javier Romera MADRID.

“Bares, qué lugares tan gratos para
conversar...”. La cancion de Gabi-
nete Caligari cobra mas fuerza que
nunca. Segun el informe anual pre-
sentado ayer por la patronal Hos-
teleria de Espatia, el afio pasado se
abrieron un total de 5.123 bares y
restaurantes. Es una cifra que no
solo supone un incremento del ,9%
respecto al afio anterior, hasta al-
canzar un total de 279.516, sino que
es ademas el mayor aumento en la
ultima década.

Segun destacé Emilio Gallego, se-
cretario general de Hosteleria de
Espafia, a pesar de que en el tltimo
afio ha habido algo mas de 800 aper-
turas, “el nimero de bares se haido
reduciendo de forma sustancial en
los tltimos afios” y esta muy lejos
de las cifras de hace una década
cuando se llegaron a alcanzar 197.391
locales. Pero otra cosa son los res-
taurantes. El sector ha sumado 3.514
locales y suma ya un total de 83.879
establecimientos, la cifra mas alta
de la historia. El anuario muestra
que en 2023 se han recuperado ya
practicamente los datos prepande-
mia, superando en la primera mi-

ey :
Un bar en Madrid. et

tad del afio las cifras alcanzadas en
2019 en casi la totalidad de los in-
dicadores, debido a la fortaleza tan-
to de la demanda nacional, como de
la extranjera con un fuerte impul-
so de esta tltima. Gallego resalto,
no obstante, “el ritmo de crecimien-
to en la segunda mitad segun se iba
afianzando la recuperacion de los
datos prepandemia que ya se inicid
el afio anterior”. En cualquier caso,

debido al ritmo de evolucién del
sector alo largo del afio, el balance
sera positivo y supondra un creci-
miento que se situara entre un 5y
un 10% en la media de 2023 respec-
to al afio anterior.

Otra cosa son los margenes, que
segun la patronal, se siguen redu-
ciendo y siguen muy lejos de los in-
dices de rentabilidad previos a la
pandemia. José Luis Yzuel, presi-

dente de Hosteleria de Espafia, di-
jo que “la hosteleria vuelve a de-
mostrar al cierre de afio su enorme
resiliencia, con un elemento defi-
nitivo que ha marcado la recupera-
cion del sector, como es que no se
ha producido crisis de confianza
por parte de los clientes, pese a la
pérdida de poder adquisitivo por el
aumento generalizado de los pre-

El sector suma el
8% del empleo
total, lo que supone
1,7 millones de
trabajadores

cios, especialmente en los alimen-
tos”. La hosteleria es uno de los prin-
cipales motores de desarrollo eco-
némico y social, compuesto por cer-
cade 319000 establecimientos, entre
bares, restaurantes, cafeterias, co-
lectividades, locales de ocio noctur-
no y alojamientos, que emplean a
cerca de 1,7 millones de trabajado-
res, lo que supone el 8% del empleo
total de Espafa.

Deutsche Bahn
pone a la venta
su filial logistica
DB Schenker

Victor de Elena MADRID.

El grupo ferroviario aleman
Deutsche Bahn (DB) ha anun-
ciado la venta de su filial logisti-
ca, DB Schenken, como parte de
una estrategia de reposiciona-
miento con el objetivo de enfo-
carse en el que consideran su
“nucleo comercial”, el transpor-
te por ferrocarril. De esta forma,
Deutsche Bahn AG inicia el pro-
ceso de venta de la subsidiaria
bajo un proceso “abierto y no dis-
criminatorio” para los potencia-
les interesados, con la tinica con-
dicién de que tenga “ventajas
econdmicas evidentes” para DB
“en todos los aspectos”.

El movimiento responde, se-
gun DB, “a la necesidad de mas
capital y flexibilidad para su pro-
pio crecimiento”. Convertida en
una de las cuatro mayores logis-
ticas a nivel mundial, su negocio
integra transporte terrestre, aé-
reo, maritimo y traslado de mer-
caderias en distintos formatos,
tanto urbano como interurbano.
En la actualidad cuenta con mas
de 76.000 empleados repartidos
por 130 paises, donde dispone
de 1.850 oficinas. Los ingresos
derivados de esta venta serviran
para reducir los altos niveles de
endeudamiento del grupo DB.

ell.conomista.es

1. Periddico lider en informacién econdmica en espafiol:

| -

Prueba gratis los crucigramas de elEconomista.es
Evalla tus conocimientos y disfruta de la mejor gimnasia mental

Beneficios:

Ayudan a desarrollar el coeficiente intelectual
Mejoran las habilidades lingUisticas
Mantiene ejercitada la memoria

Favorecen la concentracion

Aumentan el vocabulario

% ‘G Entra y mejora tus habilidades mentales en:

https://juegos.eleconomista.es/

el conomisia..

ki Do ) Deoheled  Pilebois  Caflin  Morysicabaibie  Cisro Actede  Todod Loa Jub o

Crucigramas Dificiles

Fiems 2 cawiniios de bl mesle.

A L

s shriliois
e

a1 e
i Ui

© Bty iy st

e s co 0 Cadiewnn

. il
g

P i i s i
W caerny i e n e

SR ST Do b

el e b T

Rocornds

rolbconomista. 5

» Crucgramas Ditiilis

Crucigramas Dificiles




ell’conomista.es MIERCOLES, 20 DE DICIEMBRE DE 2023

17

Empresas & Finanzas

|A GENERATIVA HASTA EN LA SOPA:;
IMPACTA EN TODOS LOS SECTORES

El nuevo curso consolidara la tecnologia cognitiva como la mas disruptiva de los Ultimos tiempos

Carlos Bueno MADRID.

La inteligencia artificial generativa
(IAG) se impone y con mucha dife-
rencia como la principal tendencia
tecnoldgica a tener en cuenta du-
rante los préximos doce meses. Du-
rante todo 2023, hemos asistido ala
democratizacion de estas herra-
mientas: ya sea el famoso Chat GPT
para la generacion de textos, DALL-
E para crear imagenes, SlidesAlT pa-
ra hacer lo propio con las presenta-
ciones o0 DeepDub.ai para locucio-
nes de voz, entre otras muchas...

No hemos encontrado un solo in-
forme sobre las proximas tenden-
cias tecnoldgicas que no incluya a
la TA generativa. También coinci-
den los expertos consultados y lo
corrobora la propia industria. Se-
manas atras, en su encuentro anual,
Qualcomm Snapdragon dejaba cla-
ro que queria llevar esta tecnologia
atodos los dispositivos que utiliza-
mos a través de sus microchips. Tam-
bién firmas de fabricantes de dis-
positivos como Lenovo mostraban
con rotundidad que a partir de 2024
los ordenadores, tabletas y teléfo-
nos inteligentes que lancen iran in-
corporando la IA generativa.

Estas herramientas estan tenien-
do ya un fuerte impacto en todos
los campos. Por un lado, las empre-
sas estan creando sus propios sis-
temas de IA generativa con toda su
informacién para asi poder elabo-
rar dossieres de una manera auto-
matizada. En los colegios y univer-
sidades, los profesores buscan la
forma de aprovechar estas solucio-
nes para mejorar la docenciay, al
mismo tiempo, también ‘cazar’ a los
alumnos que las usan en sus traba-
jos. Los ciberdelincuentes tiran de
ellas para hacer de las suyas, gene-
rando codigos maliciosos a mayor
velocidad... y, por supuesto, de for-
ma automatica.

Es tal el impacto esperado por la
1A generativa y su transversalidad
que esta tecnologia parece dispues-
ta a salpicar e influir en todo lo de-
mas. En torno a ella girara el dise-
flo y especificaciones técnicas de
los préximos dispositivos que com-
premos, afectara también a los po-
sibles ciberataques que podamos
recibir, al tratamiento de los datos,
alanueva forma de trabajar con la
nube, a las ventas, al Edge compu-
ting o al mundo de la gestion.

La Catedra de Ciencia y Socie-
dad de la Fundacion Rafael del Pi-
no ha identificado en su informe
Intec 2023 las diez tecnologias emer-
gentes en las que Espafia puede po-
sicionarse como referente de la in-
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Los proveedores de tecnologia incorporaran cada vez mas la IAG para mejorar la experiencia del cliente. stock
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novacion a nivel global. La prime-
ra de ellas, como no podia ser de
otra forma, es la IA generativa. “Nos
encontramos en un momento de
explosion tecnoldgica, con grandes
avances provocados por herramien-
tas como la inteligencia artificial,

pero si analizamos la adopcién de
tecnologias esenciales por parte del
tejido empresarial espafiol, vemos
que todavia es realmente bajo. Es
fundamental avanzar en ese ambi-
to para poder crear un tejido em-
presarial de alto valor afiadido”, des-

taca Javier Garcia, director de la C4-
tedra y del Informe.

En Intec 2023 hablan de “la TA
generativa en busca de modelos de
negocio”. Confirman que se ha con-
vertido en el mayor fenémeno de
adscripcion masiva desde el naci-
miento de Internet. “Con una tasa
de mejora en la velocidad de entre-
namiento de modelos matematicos
del 94,4% desde 2018 y un niimero
relativo de patentes presentadas en
2021 que multiplica por 30 el de
2015, tiene un enorme potencial
transformador. La economia tiene
que encontrar modelos de negocio
y casos de uso que justifiquen la in-
corporacion de la IA generativa.
También es necesario mejorar la
calidad y disponibilidad de la infor-
macion, asi como en el &mbito de
la ciberseguridad y la ética”, leemos
en este informe.

Es algo que también afecta a los
datos. Pensemos por ejemplo en la
informacioén con la que nutrir aun
sistema propio de IA generativa.
Desde la empresa de servicios tec-
noldgicos Kyndryl nos explican que
para disponer de una IA robusta va
a ser fundamental también contar
con datos de buena calidad. “Muy
pocas empresas en la economia glo-

bal estan listas y las organizaciones
buscaran la ayuda de partners pa-
ra prepararse. Igualmente, los pro-
veedores de TI incorporaran cada
vez mas la IA generativa en sus so-
luciones para mejorar la experien-
cia del cliente”, afiaden en su infor-
me anual de tendencias.

:Qué sucedera al fusionar la po-
tencia de la inteligencia artificial,
el aprendizaje automatico y la tec-
nologia del Internet de las Cosas
(IoT)? De ese cdctel resulta Inter-
net del Comportamiento (IoB por
sunombre en inglés). “En el verti-
ginoso paisaje tecnologico actual,
el ToB se erige como un pilar inno-
vador, transformando nuestra com-
prension del comportamiento hu-
mano y nuestra interaccion con el
mundo digital”, explica Beatriz Blan-
co, lider del equipo de Produccion
de Data en Paradigma Digital. Afia-
de que este fendmeno no solo re-
presenta un avance tecnoldgico, si-

La IA es el mayor
fendmeno de
adscripciéon masiva
desde el nacimiento
de Internet

no un cambio fundamental en la
forma en que comprendemos y nos
relacionamos con la informacion
que nos rodea.

Sobre posibles casos de uso de es-
ta tendencia, explica que “el IoB
permite alertar a los pacientes so-
bre posibles problemas de salud a
través de la monitorizacion detalla-
da, posibilitando intervenciones
precisas y oportunas”. “En el mun-
do digital, el ToB personaliza pro-
ductos y servicios, mejorando la sa-
tisfaccion del cliente mediante la
comprension profunda del com-
portamiento del usuario”.

Por otro lado, las empresas utili-
zan el ToB para optimizar operacio-
nes internas, mejorando la eficien-
ciay respondiendo de manera proac-
tiva a las necesidades del mercado.
En el ambito educativo, el Internet
del Comportamiento facilita la adap-
tacion de los métodos de ensefian-
za segun la actitud de los estudian-
tes, ofreciendo experiencias de
aprendizaje mas efectivas.

Para leer méas
www.eleconomista.es/kiosco/

Dig ital 4.0 | Factoria & Tecnologia
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Los gestores muestran su mayor
confianza por la bolsa en casi 2 anos

La promesa de bajadas en el precio del dinero
los lleva a incorporar renta fija y variable a la vez

Victor Blanco Moro MADRID.

La politica monetaria de los gran-
des bancos centrales sigue siendo
el buque insignia que esta guian-
do las inversiones de los inverso-
res institucionales y el cambio de
rumbo que estan preparando la
Fed y el BCE ha convencido a los
gestores de fondos de que es mo-
mento de regresar a la bolsa. Tan-
to es asi que la ponderacién a ren-
ta variable ha alcanzado este mes
de diciembre los niveles mas altos
desde que la Fed empezé el pro-
ceso de subir tipos en marzo de
2022, una preferencia por la bolsa
que, sin embargo, no empaifia el
atractivo que también tienen los
bonos para los gestores en este mo-
mento del ciclo.

La opinién de los 219 gestores de
fondos con un patrimonio conjun-
to de 611.000 millones de ddlares
que han participado en la tltima
encuesta mensual de Bank of Ame-
rica es clara: los bonos siguen sien-
do el activo favorito en este momen-
to, pero la bolsa se ha hecho un hue-
co importante en las carteras en es-
te cierre de afio, alcanzando la
exposicién mas alta que se ha vis-
to desde febrero de 2022, un mes
antes del inicio de la subida de ti-
pos de la Fed. Con este posiciona-
miento los gestores quieren apro-
vechar al maximo el ciclo de baja-
das de tipos que esta preparando la
Fed. Tanto si el proceso de recortes
en el precio del dinero empieza an-
tes de junio, como si lo hace des-
pués, lo que esta claro es que el ban-
co central americano se esta prepa-
rando para dejar un entorno propi-
cio para volver a invertir alavez en
bolsa y en renta fija.

Después de un 2023 en el que los
inversores han estado fuera de la
bolsa casi en todo momento, con-
vencidos de que la subida de tipos
de los bancos centrales seria un obs-
taculo para el buen comportamien-
to de esta clase de activo, las sensa-
ciones generalizadas de los gesto-
res son cada vez mas optimistas.
Bank of America elabora un indice
de sentimiento en el que combina
la exposicion a la bolsa, el peso de
laliquidez en las carteras, y las ex-
pectativas de crecimiento econo-
mico que recoge el banco en su en-
cuesta, y este cada vez refleja mas
positividad. Desde noviembre has-
ta diciembre ha pasado de los 2,5
hasta los 3,4 puntos, en una escala
del1al 10, siendo el 10 el mejor es-
cenario posible.

La recesion mundial es el mayor peligro, pero
ocho de cada diez descartan que vaya a ocurrir

Los gestores sobreponderan bolsa y bonos a la vez en sus carteras

% neto de gestores que sobreponderan o infraponderan bolsa

indice de sentimiento de Bank of America (en puntos, del 1 al 10)
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¢Qué activos lo haran mejor si la Fed baja tipos en la primera mitad de 2024?

El' bono a 30 afios
estadounidense

Las tecnoldgicas de
larga duracion (biotecno-
logia, renovables...)

El'value' (Bancos,
socimis, pequefas
capitalizadas)

Mercados emergentes

Los 'siete magnificos'
(Gigantes tecnoldgicas)

Posiciones cortas en
dolar

I -
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El bono americano a
30 arios tiene las
mejores perspectivas
si la Fed recorta
tipos antes de junio

En el caso de los bonos, que si-
guen manteniendo un peso mas
grande en las carteras que la renta
variable (una sobreponderacion ne-
tadel 20% para la renta fija, frente
al 15% para la variable), los gesto-
res tienen una enorme conviccién
de que 2024 dejara ganancias. Su
exposicion a este tipo de activos no
solo es lamas elevada que se ha vis-
to en 15 afios, sino que las perspec-
tivas de que las rentabilidades de la
renta fija se reduzcan en los proxi-
mos 12 meses son ahora las més al-

tas que se han visto en la historia,
desde que se empez6 a elaborar es-
ta encuesta, con un 62% de los ex-
pertos apuntando en esta direccion.

La recesion es un peligro lejano
Una de las claves que lleva a los ges-
tores a afiadir cada vez mas un ac-
tivo de riesgo como es labolsa ala
cartera es la expectativa de que los
grandes bancos centrales van a ini-
ciar el recorte de tipos sin que ha-
yauna fuerte recesion que les obli-
gue aello. El escenario més proba-
ble para los gestores encuestados
sigue siendo el denominado “rici-
tos de oro”: un crecimiento econo-
mico bajo, pero sin recesion, al tiem-
po que la inflacién sigue moderan-
dose y se acerca cada vez mas al ob-
jetivo de los bancos centrales, el 2%.

La recesion mundial es el princi-
pal peligro que perciben en este mo-
mento los gestores para sus inver-

siones y ha superado este mes a la
inflacién como la mayor amenaza.
Sin embargo, se trata de una posi-
bilidad remota, a ojos de los encues-
tados, ya que casi ocho de cada diez
gestores creen que no habra un “ate-
rrizaje duro” de la economia mun-
dial en los proximos 12 meses. En
concreto, el 66% cree que habra un
“aterrizaje suave”, y un 6% cree que
no lo habra de ningtn tipo. Sélo el
23% de los encuestados cree que
habra un accidente macro.

Por debajo de la recesién y de que
la inflacién vuelva a descontrolar-
se, los mayores peligros son el geo-
politico, la posibilidad de que se
produzca una crisis de crédito de
algun tipo, las elecciones en EEUU
en 2024 y que se desate una crisis
bancaria en China, en ese orden.

Qué tener si la Fed se adelanta
El activo favorito de los gestores en

el caso de que la Fed decida recor-
tar tipos en la primera mitad del afio
que viene es el bono estadouniden-
se de largo plazo, el que vence a 30
afios. Para el 26% de los gestores en-
cuestados sera el que mejor se com-
porte si finalmente la Fed recorta ti-
pos antes de junio. En segundo lu-
gar se mantienen las tecnoldgicas
“de larga duracion”, representado
por sectores como el de la biotec-
nologia o el de las renovables. En
tercera posicion aparecen los sec-
tores conocidos como value, como
los bancos, las socimis o las empre-
sas de pequefia capitalizacion. Por
debajo, pero casi al mismo nivel, que-
dan los mercados emergentes, las
empresas gigantes de la tecnologia
estadounidense, y por tiltimo, las po-
siciones cortas en el délar, un acti-
vo que también parece que se bene-
ficiara si la Fed recorta el precio del
dinero antes de tiempo.
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Las acciones de Arcelor reciben el
mejor consejo de compra desde 2022

Se coloca en ‘La Liga Ibex’ como la cuarta mejor recomendacion del indice

Violeta N. Quiiionero MADRID.

Pese aun 2023 en el que los baches
se han ido sucediendo por el cami-
no bursatil, las acciones de Arcelor-
Mittal también se han sumado al
rally navidefio y acumulan dos me-
ses de fuertes revalorizaciones. Es-
te buen tono en su cotizacion ha pro-
piciado revisiones de los analistas
y se han sumado a la fiesta de Ar-
celor: otorgan a sus acciones la me-
jor recomendacion de compra des-
de mediados de junio del 2022y,
con las tltimas mejoras, la sidertr-
gica se sittia como el cuarto mejor
consejo de todo el Tbex 35.

Asi se constata en La Liga Ibex
-la combinada de elEconomista.es
que elabora con las medias de las
recomendaciones de Bloombergy
FactSet— en la que, tras avanzar ocho
puestos en tan solo la semana pa-
sada, se colocaba cuarta en el ran-
king, su mejor posicién en la herra-
mienta desde mediados de octubre.
En las tltimas semanas, dos casas
de analisis se unian a la recomen-
dacién mayoritaria de comprar Ar-
celor. De hecho, el porcentaje de
aquellos analistas que aconsejan
comprar (78%) es el mas elevado
en mas de un afio y medio.

$A qué se debe este nuevo opti-
mismo? Lo cierto es que desde que
los titulos de la firma de materias
primas tocaron minimos anuales a
finales de octubre y estuvieron a
punto de perder la cota de los 20
euros, el verde ha guiado el camino
de su cotizacion y desde entonces
ya rebota algo mas de un 29%. So-

Tiene un potencial del 20% en bolsa

Evolucion de la recomendacion de ArcelorMittal desde 2022

Comprar Mantener [Jll Vender

4/22 7/22 10/22

Las diez mejores recomendaciones de 'La Liga Ibex*

1/23

4/23 7/23 10/23

Otras ratios

Var. dltima  Var. dltimo de Arcelor
af semana mes Var. en bolsa
Puesto Compaiiia (puestos) (puestos) 2023 (%)
1. Logista 1 1 6, 4
2. Sacyr =1l =] PER 2024
3. Acerinox 0 0 (veces)
4. ArcelorMittal 8 1 —6' 7
. . Rent. Div. 2024
5. Merlin Properties -1 -1 (%)
6. Grifols S 0 1,7
7. Cellnex -1 1 Precio objetivo
(euros)
8. BBVA 0 7
31,5
9. Rovi DR
ovt ! ! Potencial (%)
10. CaixaBank 1 2 20

*La combinada de elEconomista.es se construye con la media del algoritmo que utilizan
Bloomberg y FactSet para establecer su recomendacion de consenso de todo el Ibex 35.

Fuente: FactSet y elaboracion propia.
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lo en diciembre, sus acciones se re-
valorizan alrededor de un 13% -la
primera firma mas alcista del Ibex
en el mes-y se encaminan a cerrar

el segundo mejor saldo mensual tras
el de enero, cuando se revaloriza-
ron algo mas de un 15%.

Desde Bloomberg apuntan a que

esta recuperacion podria estar liga-
da al acuerdo de fusiones y adqui-
siciones de United States Steel por
parte de Nippon Steel, ambas com-
petidoras de Arcelor. De hecho, Ar-
celor se encontraba entre los posi-
bles postores de la compaiiia y, se-
gun informa Bloomberg, “los infor-
mes decian que la compafiia contaba
con financiamiento que podria per-
mitir una oferta en efectivo de 45
ddlares por accion”.

Con todo este contexto, el con-
senso de analistas que recoge Fac-
tSet todavia estima potencial de re-
valorizacién para las acciones de

Desde que tocé
minimos del afio,
la cotizacidon de la
firma rebota algo
mas de un 29%

Arcelor. De hecho, fijan su precio
objetivo medio en los 31,50 euros,
una valoracion que, no solo le deja
un recorrido alcista del 20%, sino
que le permitiria volver a niveles de
inicios del 2022. De los analistas que
hacen cobertura de su comporta-
miento bursatil, hasta ocho ven a
sus acciones por encima de este pre-
cio objetivo medio. El equipo de
analisis de Banco Sabadell ofrece la
valoracién mads atractiva de todas,
viendo a sus titulos en los 37 euros,
que le dejan un potencial del 41%
de cara a los proximos meses.

Acerinox marca maximos anuales y atin tiene
un potencial alcista del 27% para 2024

La compania acerera
regresa a niveles de
junio del 2022 y gana
un 14,6% en el ano

Violeta N. Quiiionero MADRID.

Las acereras del Ibex 35 quieren ce-
rrar el ejercicio por todo lo alto. Al
fuerte avance que vive en los dos
ultimos meses ArcelorMittal (ver
informacion superior) se suma Ace-
rinox, que marca maximos del 2023
a escasas ocho sesiones de que ter-
mine el afio.

Tras superar los 10,60 euros por
accion, las acciones de la acerera

Los analistas ven a sus acciones en los 13,46 euros
Evoluciéon de Acerinox en bolsa en el ejercicio, en euros

11,0
10,5
10,0
9,5
9,0
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Fuente: Bloomberg.
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regresan a niveles en los que no co-
tizaban desde junio del afio pasado
y las ganancias que acumulan en el
ejercicio rozan el 15%, concreta-

mente se establecen en el 14,6% —so-
lo en diciembre, su cotizacién avan-
za algo mas de un 5%, tras la subi-
da del 9,5% en noviembre-.

Y lo cierto es que para los proxi-
mos 12 meses vista —es decir, para
2024~ sus titulos atin tienen un fuer-
te potencial de revalorizacién adi-
cional. El consenso de analistas que
recoge Bloomberg fija el precio me-
dio objetivo en los 13,46 euros que
le otorgan un recorrido alcista del
27%. De alcanzarse este precio, su
cotizacion regresaria a niveles del
2017.

Hasta 11 de los analistas que si-
guen el comportamiento bursatil
de Acerinox son incluso mas opti-
mistas y ven a sus acciones supe-
rando la cota de los 14 euros por ac-
cién. GVC Gaesco Valores y Banco
Sabadell ofrecen las valoraciones
mas elevadas, en los 16 euros.

La decepcion con
el BoJ hunde al
yen, pero solo de
forma temporal

El banco central
del pais mantuvo
su orientacion ‘dovish’

elEconomista.es MADRID.

ElBanco de Japén (BoJ) mantu-
vo este martes los tipos de inte-
rés sin cambios en el -0,1% (ocho
aflos ya en territorio negativo),
tal y como se esperaba, pero es-
to decepciond a los mercados. El
banco central dej6 sin cambios
su orientacion dovish (“adoptar
medidas adicionales de relajacion
monetaria sin vacilar si es nece-
sario”), lo que obligd a los mer-
cados a abandonar las especula-
ciones sobre una subida de tipos
en enero.

Esto se tradujo en una impor-
tante sacudida para el yen, que
lleg6 a perder mas de un 1% fren-
te al dolar y al euro, situandose
en torno a los 144 yenes por do6-
lar, lejos atin del psicoldgico 150.

Pero las previsiones son opti-
mistas para el préximo afio. “El
yen sufre un varapalo tras el anun-

I
POR CIENTO
Es lo que se revaloriza este afio

el Nikkei gracias a la politica
acomodaticia de Japén

cioyla conferencia de prensa del
gobernador Kazuo Ueda, pero
identificamos algunos cambios
en la valoracion del BoJ de las
perspectivas econdmicas que pro-
bablemente refrenden las persis-
tentes expectativas del mercado
de una subida de tipos en abril”,
escribi6 en una nota Francesco
Pesole, analista de divisas de ING.
“En particular, el BoJ sefiala que
el consumo privado ha seguido
aumentando modestamente, que
es probable que la inflacion se si-
tae por encima del 2% a lo largo
del ejercicio 2024 y que la infla-
cién subyacente probablemente
aumente. En nuestra opinion, es-
tas declaraciones tienen por ob-
jeto allanar el camino para la nor-
malizacién de la politica en 2024.
Esperamos que el control de la
curva de rendimientos se elimi-
ne en enero y que se produzca
una subida en abril”, afiadié.

El Nikkei va camino de recor-
dar 2023 como uno de los afios
mas alcistas de sus tltimas cua-
tro décadas. El selectivo japonés,
a escasas jornadas para el cierre
de afio, se revaloriza mas de un
27% desde enero, pero para el afio
proximo la expectativa es mucho
menor precisamente por el com-
portamiento previsto del yen.



20

MIERCOLES, 20 DE DICIEMBRE DE 2023 ell’conomista.es

Bolsa & Inversion

BofA fija el inicio de las bajadas de tipos para marzo

La Fed iniciara el
camino mientras el
ciclo de descensos del
BCE sera mas rapido

F. S. Monreal MADRID.

Un ciclo continuado de bajadas de
tipos por parte del BCE y la Fed, gra-
cias a una desaceleracion homogé-
nea de la inflacion entre los paises
desarrollados y a un aterrizaje sua-
ve de la economia global. Ese es, a
grandes rasgos, el panorama econo-
mico que esbozan los expertos de
Bank of America de cara a 2024.
Asilo afirmaron este martes el ma-
ximo responsable global de mate-
rias primas y derivados de Bank of
America, Francisco Blanch, y el eco-

nomista jefe para Europa, Rubén Se-
gura-Cayuela, quienes en su visién
general de las expectativas de la en-
tidad estadounidense ahondaron en
que la desaceleracion ligera de la
economia de cara a 2024 —en la pri-
mera mitad de afio, sobre todo- aca-
bara derivando en un aterrizaje sua-
ve en los paises desarrollados mas
que en un hard landing.

Para Europa, de hecho, esperan
un incremento del PIB de cara a
2024 de un 0,5%, mientras que pa-
ra el 2025 seria de un 1,2%. En
EEUT, por su parte, se pone el fo-
co en un crecimiento de su econo-
mia del 1,8% en 2024 y del 1,5% en
2024, siendo asi quien lidere este
crecimiento desigual, como ya ha
venido haciendo en los tiltimos afios.

Este escenario vendra acompa-
flado, segtin la entidad, de una re-

2.400

DOLARES POR ONZA DE ORO

En el ambito de las materias
primas, desde la firma esta-
dounidense se espera un in-
cremento del precio del oro.
“Los bancos centrales han re-
orientado sus activos y han
empezado a comprar oro de
manera fuerte en 2023y eso
seguira siendo asi en 2024.
Con la bajada de tipos previs-
ta para este ario, los inverso-
res también se decantaran
por comprar esta materia pri-
ma y por eso subiran los pre-
cios, atraeran flujos de inver-
sién que presionaran al mer-
cado al alza"”, sefiala Blanch.

duccion de la inflaciéon homogénea
entre los paises desarrollados. De
hecho, para Europa, se espera que
los precios avancen por debajo del
1,5% en 2025, por debajo de los ob-
jetivos marcados por parte del BCE.

Este contexto favorecera el inicio
de un nuevo ciclo de politica mone-
taria, el de las bajadas de tipos. Tal
y como comenta Segura-Cayuela, a
pesar de que el escenario es fragil
por los riesgos geopoliticos, fiscales
y demas, que debe hacer frente la
economia global, la inflacion segui-
rareduciéndose en 2025y acabara
en EEUU ligeramente por encima
de los objetivos fijados por parte de
laFed de cara a 2025, lo que permi-
te pensar ya en bajadas de tipos por
parte de la entidad central estadou-
nidenses en marzo de 2024, aunque
sea de manera muy lenta.

En Europa, el ciclo de bajadas se-
ra mas rapido por parte del BCE
que el de la Fed, segtin anticipan
desde Bank of America, aunque se
empiece a abordar la reduccion de
los tipos algo mas tarde, en junio.
Se espera que el tipo de deposito de
la entidad central continental lle-
gue al 2% para mediados de 2025y
que ahi se tome un ligero descanso
en las bajadas para luego retomar
la tendencia en 2026.

Desde el BCE, “siempre quie-
ren estar seguros de que la infla-
cién se mueve en la direccién co-
rrecta y para ello hay que vigilar
salarios y beneficios, asi que has-
ta abril, como muy pronto, no se
puede hablar del comienzo de las
bajadas de tipos en Europa”, des-
taca el economista jefe para Eu-
ropa de la firma.

El S&P busca cerrar su octava semana consecutiva al alza

El S&P 500 sube mas de un 23% en el ano

Evolucion del indice en bolsa en el afo, puntos

El indice esta a menos
de un punto de alcanzar
los maximos historicos
que toco en 2021

C. Moya MADRID.

Las potentes subidas que comen-
zaron en noviembre y que adelan-
taban el mitico rally navidefio en el
mercado parecen no tener techo.
Al menos, no en Wall Street, con un
S&P 500, el principal indice norte-
americano, que busca cerrar su oc-
tava semana consecutiva en positi-
vo (de momento, se anota un alza
del 0,8% en la semana actual). Des-
de 1964, s6lo en 12 ocasiones ha lo-
grado anotar ocho semanas segui-
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das al alza, y 20 veces con siete se-
manas con ganancias.

Con un saldo anual del 23,9%, y
en maximos anuales, una jornada

mas, la referencia norteamericana
estd a menos de medio punto de los
maximos histéricos que registré en
el afio 2021, en la cota de los 4.796

puntos. El Nasdaq 100, el indice tec-
noldgico por excelencia, no solo si-
gue el mismo buen ritmo que su ho-
mologo de regidn, sino que lo su-
pera con creces, y con unas ganan-
cias anuales de en torno el 53%,
alcanza cotas de cotizacion que no
habia visto antes. Por semanas, és-
ta también seria su octava conse-
cutiva con ganancias.

“El Dow Jones Industrial ha si-
do el primero de las grandes refe-
rencias estadounidenses en conse-
guir batir los altos que habia mar-
cado el afio 2021y ahora todo apun-
taa que el S&P 500y el Nasdaq 100
van a seguir su estela superando
también esas importantes resisten-
cias, lo cual permitira a estos indi-
ces situarse en subida libre absolu-
ta, que es la situacion técnica mas

alcista que existe. Eso aumentaria
las probabilidades de ver un afio
2024 alcista para las bolsas norte-
americanas y, por ende, de las mun-
diales. Solamente la pérdida de los
minimos de octubre cancelaria es-
ta hipdtesis”, explica Joan Cabre-
ro, asesor técnico de Ecotrader. El
experto completa que, después, “ha-
bra que ver si lo consiguen indices
como el Nasdaq Composite y el
Russell 2000, que todavia estan a
un 10 y 20% respectivamente de
esos altos de 2021, que es el margen
de subida que podriamos tener de
cara a los proximos meses”.

Por valores, Nvidia, Meta y Buil-
ders FirstSource son las compaiiias
que mas ganan del S&P 500 dentro
de 2023, con saldos de 298%, 192%
y 153%, respectivamente.

La Esma propone una categoria de fondos de transicion

El supervisor europeo
rebaja las exigencias
para los que invierten
en combustibles fosiles

M. Dominguez MADRID.

La Esma —European Securities and
Markets Authority, el equivalente
ala CNMYV anivel de la UE- quie-
re regular el uso de términos co-
mo sostenible, verde o de transicién
en los nombres de los fondos. Su
objetivo es que no se utilicen pala-
bras con tintes responsables de for-
ma “poco clara” o “engafiosa”, se-
gan han sefialado desde el propio
organismo. De ahi que en noviem-
bre de 2022, el supervisor propu-

siese una serie de directrices para
la utilizacion de dichas denomina-
ciones, que sometio a consulta pu-
blica. Ahora, el regulador de los
mercados europeos ha publicado
una actualizacién de esas directri-
ces, relajandolas.

En primer lugar, la Esma rebaja
las exigencias para los fondos que
deseen incluir en su denominacién
la palabra transicién 'y, de hecho,
propone crear una nueva categoria
especifica para ellos. Estos vehicu-
los, explica, deberan aplicar las ex-
clusiones establecidas en los indi-
ces de referencia de transicion cli-
matica de la UE (los Climate Tran-
sition Benchmark o CTB). En el texto
inicial, la Esma proponia que apli-
casen las exclusiones de los indices
PAB (Paris Alligned Benchmarks,

El regulador prepara
una guia para evitar
el ‘ecopostureo’ en
los nombres de los
vehiculos sostenibles

indices alineados con el Acuerdo
de Paris y el objetivo de alcanzar la
neutralidad climatica en 2050), que
son mas restrictivos que los CTB.
El objetivo del supervisor es no per-
judicar a aquellos fondos que, den-
tro de una estrategia de transicién
verde, tengan en sus carteras com-
bustibles fosiles.

Con este cambio, “se reconoce la
existencia de los indices de transi-

cién” y esto “es una muy buena no-
ticia”, destaca Ursula Garcia, socia
en finReg360, firma especializada
en regulacion financiera.

Tal y como detalla el documen-
to publicado por la Esma hace es-
casos dias, el supervisor reconoce
que las exclusiones inicialmente
planteadas para los fondos de tran-
sicion -las de los PAB- “podrian
penalizar de forma innecesaria a
los fondos que no son medioam-
bientales o que se centran en estra-
tegias de transicién”. De ahi que el
regulador proponga crear esta “nue-
va categoria” de fondos.

Al mismo tiempo, la Esma tam-
bién aplaza al segundo trimestre
de 2024 la adopci6n de estas direc-
trices, que, segun sefiala Ursula
Garcia, han generado “un movi-

miento de presidn por parte de la
industria”.

No todas las novedades hablan
de relajacién y de bajar umbrales.
El regulador europeo también de-
talla en esta actualizacion de sus di-
rectrices que los fondos que utili-
cen el término “sostenible” debe-
ran incluir en su cartera al menos
un 80% de inversiones acordes con
la definicidn de sostenibilidad que
recoge el Reglamento europeo de
Divulgacion de Finanzas Sosteni-
bles (SFDR, Sustainable Finance
Disclosure Regulation). En el borra-
dor inicial, ese umbral lo dejaba en
el 50%, y ahora lo ha elevado.

- Al \} Y z . . s
o ;I*‘S(, Mas informacién en
www.eleconomista.es/inversion-sostenible-asg
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Tele2 tiene mas recorrido por delante para los expertos

Evolucion de Tele2 en 2023, en euros
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Evolucion de CSX en 2023, en euros
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Tele2 y CSX brindan potencial
y crecimiento a ‘elMonitor’

Los expertos vaticinan que la ‘teleco’ sueca y la ferroviaria
de EEUU mantendran un incremento de beneficios del 4%

Sergio M. Fernandez MADRID.

La cartera de valores internaciona-
les de Ecotrader, elMonitor, cuen-
ta con dos cambios ya orientados al
2024. La compaiiia sueca de tele-
comunicaciones Tele2 y la ferro-
viaria estadounidense CSX son las
nuevas incorporaciones en los pues-
tos de Linde y MercadoLibre.

Las previsiones macroeconomi-
cas para los proximos 12 meses se
resumen en un aterrizaje suave de
la economia con escaso crecimien-
to, pero con la casuistica de que las
bajadas de tipos de interés lleguen
en el primer semestre del afio que
viene, como espera el mercado. An-
te esta incertidumbre, las nuevas
incorporaciones a elMonitor pro-
meten mantener un crecimiento de
su beneficio bruto de explotaciéon
del 4% hasta 2025, segtin el consen-
so de mercado que recoge FactSet.
Es decir, mantendran el equilibrio
mostrado desde 2021.

CSX es una corporacion enfoca-
da, principalmente, a la logistica y
el transporte ferroviario por lo que
una economia estancada implica
menos mercancia que mover en Es-
tados Unidos. Sin embargo, con el
anormal nivel de inventarios en bue-
na parte de laindustria del pais des-
de Deutsche Bank consideran que
cualquier alteracion al alza de la de-
manda estadounidense supondra
un repunte de la actividad de lalo-
gistica ferroviaria. “Los flujos de
fletes seguiran moviéndose de ma-
nera lateral hasta que haya mayor
claridad de cémo evoluciona la de-
manda minorista”, explicaron des-
de el banco de inversion. El consen-

Mercadolibre
dejaun 37% en
la estrategia

MercadolLibre, empresa enfo-
cada al comercio electrénico
principalmente en América,
abandona por segunda vez en
el afio la cartera de valores in-
ternacionales de Ecotrader y,
por segunda vez, deja retorno
al inversor. En esta etapa
Mercadolibre se revalorizé
un 37% en la estrategia. La
compaiiia mantiene su conse-
jo de compra, seguin FactSet,
pero su potencial cae por de-
bajo del 7% después del ulti-
mo ‘rally’ bursatil.

so de mercado estima que la com-
paiiia rozara los 7400 millones de
dolares de ebitda, en la linea del
2022 y superando el bache que su-
pondra el ejercicio en curso (se es-
pera que cierre el aflo con un bene-
ficio bruto de explotacion de 7.140
millones de délares). “Las compa-
fiias del rail languidecieron el afio
pasado por las continuas caidas de
fletes pero vemos que a largo pla-
zo las acciones de CSX son una
oportunidad para seguir aprove-
chando el crecimiento de esta in-
dustria”, explicaron desde Barclays.

Gran parte de esta oportunidad
yala vieron los inversores que apro-
vecharon con el rally desde finales
de octubre (con el anticipo de re-
cortes de tipos de interés de la Re-

serva Federal) con el que sube un
17% y se sitlia en maximos de pri-
meros de 2022. Eso, sin embargo,
acorto su potencial dado que tiene
un potencial del 9% hasta el precio
objetivo de 37 dolares que fijan las
firmas de anélisis.

La operadora nérdica

Tele2 si ofrece un mayor recorrido
por delante que alcanza el 15% se-
gun el consenso de mercado de Fac-
tSet hasta los 8,98 euros. La opera-
dora nérdica cuenta con presencia
también en paises del este donde
hay menor competencia que en cen-
troeuropa, donde operan otros gi-
gantes como Telefénica u Orange.
“Creemos que Tele2 estd bien po-
sicionada por su poder de fijacién
de precios y por mantener un apa-
lancamiento inferior al de sus pa-
res”, sefial6 Maurice Patrick de Bar-
clays.

Ante el inminente recorte de ti-
pos de interés que se espera en la
eurozona y en los paises nordicos
(otros bancos centrales) los costes
de financiacién e intereses tende-
ran a labaja. Desde JP Morgan con-
sideran que el interés medio para
Tele2 pasara del 1,1% al 1,3% hasta
2027. Por contra, el banco de inver-
sién prevé que su deuda neta entre
ebitda caiga de las 2,5 veces actua-
les alas 2,1 en cuatro afios. Ademas,
la compafiia mantendra una renta-
bilidad por dividendo del 8% en los
proximos afios, que esta en la me-
dia de las telecos europeas.

Mas informacién en
Ecotrader www.ecotrader.es

La operacion del dia oan cabrero
Enphase: subimos ‘stop’ a los 107,60

Después de un comienzo ne-

fasto la estrategia que reco- L 30¢

mendé abrir en la compaiiia = 200

norteamericana Enphase co-

mienza a hacer lo que inicial- - 100

mente esperaba. Mas vale

tarde que nunca podran B

pensar muchos, pero el pro- P02 ]EL"'.ES izlljl |

blema es el hecho de que el . .

titulo antes de girar al alza Estrategia (alcista) )

formara una potente caida a Pr_eclo de fpgrtura de la estrategia 120

los 75 délares, algo que obli- S °b’eF“'9 L2

ga a ir utilizando un stop Sl 206
Stop <107,60

agresivo, que en estos mo-

mentos vincularia a que un

eventual recorte no provo-

que el cierre del hueco abierto desde los 107,60 délares dias atras y,
de hecho, el stop mas correcto seria mantener posiciones en la com-
pafiia mientras no haya un cierre que pierda los 95,20 ddlares, que es
el dltimo minimo relativo en la subida. Como les indicaba dias atras, si
asumen ese stop pueden mantener y en caso contrario vendan.

Reply sigue marcando maximos

El pasado 2 de noviembre e
recomendé tomar posicio- L
nes en la companiia de moda 3
italiana Replay, cuando coti- =
zaba en torno a los 90 eu-
ros, indicandoles en ese mo-
mento que la idea era com- T
prar buscando que superara
la resistencia de los 95 eu-
ros, algo que hizo dias después y que confirmd un patron de giro alcis-
ta que nos indica que los minimos vistos en la zona de los 83 euros
han sido el suelo de la tendencia bajista que nacié en los maximos de
2021 en los 185 euros. Les cuento esto ya que el titulo estd a un paso
de recuperar el 38,20% de Fibonacci de esa gran caida en los 121 eu-
ros, pero mi idea es buscar que recupere al menos el 61,80%, lo que
supondria ver alzas hacia los 145-150 euros. Mantener.

- 100

2022 H+= 1

Compren NIO con soporte en 7 délares

La zona de soporte de los 7 -
dolares, que son los mini- - 20
mos que frenaron las caidas L

en junio pasado y semanas r
atras en la compaiiia china [ =10
de vehiculos eléctricos NIO,
tienen visos de que podrian —
ser el suelo de la tendencia 2 2023
bajista que nacié a comien-

zos de 2021 desde los 67,50 ddlares. Las primeras pistas que apuntan
hacia esta direccion las encontramos este martes con la superacion
de resistencias de 8,50 délares, algo que confirma un patrén de giro
alcista que invita a aquellos que estan fuera a comprar siempre que
asuman un stop en los 7 ddlares, que esta a un 20% de distancia. En
caso de no asumirlo este valor tan volatil no es de su perfil. El objetivo
a buscar se localiza en primer lugar en los 10,50 y luego los 16,20.

2H+

QUé comprar o vender (Uttimas modificaciones y estrategias més recientes)

ULTIMAS MODIFICACIONES

SITUACION
DE ‘TRADING’

PRECIO DE OBJETIVO

PRECIO EN EUROS ACTIVACION* — INICIAL 'STOP LOSS'

70,31 83 y subida libre <63,50 Abrir
Alnylam Pharma. (alcista) 183 240y 300 <156 Abrir
Volkswagen (alcista) 1135 153y 180 <98 Abrir
Porsche (alcista) 47,39 60-63 <43 agresivo <40 Abrir
Vici Properties (alcista) 29,7 35y subida libre <27 Mantener
Redeia (alcista) 1533 1680Y 1875 <1440 Abrir
Disney (alcista) 89 126 <79 Mantener
Signify(alcista) 26,2 33y40 <2 Mantener
Tesla (alcista) 21,2 280/300 <190 Mantener
Replay (alcista) 90 105y 150 <84,35 Mantener

(*) Ajustado al pago de dividendos. (**) Precios en ddlares. elEconomista.es
Las lineas dibujadas en los gréficos representan los soportes (zona de precios en los que el valor podria encontrar
apoyo para volver a subir) y las resistencias (precios en los que se podrian detener las subidas).Estos andlisis no
constituyen una recomendacién de compra o venta de valores. El Economista.es no se responsabiliza de las conse-
cuencias de su uso y no acepta ninguna responsabilidad derivada de su contenido.
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PRECIO

CAMBIO

CAMBIO

DIARIO () 12 MESES (‘%)

CAMBIO
2023 (%)

VOLUMEN DE
NEGOCIO AYER®

RENT.XDIV
2023 (%)

PER
2023

PRECIO
OBJETIVO

(ONSEJO

@ Acciona 133,00 0,57 -23,69 22,63 16.895 3,54 13,75 16827 ©
@ Acciona Energia 27,88 007 -2517 -22,86 9.395 2,04 17,45 3260 O
@ Acerinox 10,65 1,24 18,60 15,23 8.391 5,64 6,75 1353 O
O A 39,35 013 50,59 46,99 19.388 514 16,46 3466 @
@ Aena 164,30 0,64 35,67 40,07 17.993 4,45 17,46 16572 ©
@ Amadeus 65,74 0,58 29,92 35,41 30.391 1,69 27,19 7121 ©
@ ArcelorMittal 2620 -0,36 8,87 6,53 9.643 1,62 5,85 3,5 O
@ Banco Sabadell 112 -0,09 27,82 27,38 34.407 847 490 162 O
@ Banco Santander 379 012 3958 3533 95.036 5,25 5,99 484 ©
Bankinter 581 0,00 5,53 -7,28 11.600 840 6,07 310 O
@ BBVA 8,26 0,15 52,89 46,65 73.6%4 748 6,43 973 O
@ (aixaBank 373 043 561 158 29.504 9,92 5,95 526 O
@ Cellnex 35,75 0,17 14,26 15,81 30.470 0,16 - 831 O
@ Enagés 16,67  -048 4,38 7,38 21259 1043 14,16 1663 ©
@ Endesa 19,45 041 11,15 10,26 80.966 530 15,17 21,9 ©
@ Ferrovial 32,50 0,74 32,65 32,82 31.194 2,24 77,94 3,75 @
® Fluidra 19,12 143 35,70 31,68 5.149 2,84 22,34 202 ©
@ Grifols 14,39 3,97 41,49 33,61 34578 0,01 30,81 1845 O
@ Iberdrola 11,83 111 9,74 8,23 141.860 4,46 15,75 124 O
@ Inditex 38,94 138 60,85 58,65 60.278 3,75 22,88 043 @
® Indra 14,14 1,29 37,28 32,77 4.070 191 11,99 1597 ©
@ Inm. Colonial 6,52 0,38 11,46 9,51 6.672 3,96 20,96 673 @
O IAG 184 0,93 22,82 32,18 19.622 36,29 416 241 O
@ Logista 24,16 0,58 2,98 2,37 4313 7,99 10,35 2981 O
@ Mapfre 1,96 0,36 9,39 812 3.892 741 8,40 231 @
@ Meli Hotels 6,19 0,57 33,30 35,10 4.894 0,00 13,50 698 @
@ Merlin Prop. 9,99 1,27 12,70 13,79 7.503 446 16,56 1031 ©
@ Naturgy 27,00 -0,81 5,72 11,07 8.974 5,09 13,53 2468 @
@ Redeia 1502 -1,18  -10,06 -7,66 31.933 6,57 12,22 1649 O
@ Repsol 1357 0,04 -457 -8,62 39.587 546 3,76 1757 ©
@ Rovi 57,55 0,26 57,50 59,60 3.246 198 19,08 6205 ©
@ Sacyr 3,16 0,77 21,63 21,54 8212 421 14,17 381 @O
@ Solaria 18,30 1,08 7,02 6,89 5425 0,00 21,16 193 O
@ Telefonica 357  -0,75 8,36 532 186.216 842 10,74 418 @
Unicaja 091 0,00 341 -11,98 11.389 7,16 7,20 137 ©
IbeX 35 OtrOS Indlces * Datos a media sesién
1010670 @ 51,80 052% 22,82%% CIERRE  CAMBIO DIARIOY CAMBIO 2023%
CIERRE VAR. PTS. VAR. VAR. 2023 Mad"d 998/08 0/50 21,69
Puntos Paris Cac 40 7.574,67 0,08 17,01
14,000 Francfort Dax 40 1674441 056 2026
EuroStoxx 50 453540 0,32 19,55
10.500 10.106,70 Stoxx 50 407445 023 1157
""""""""""""""""""""" Londres Ftse 100 7.638,03 031 2,50
7.000 Nueva York Dow Jones™  37.480,00 0,47 13,07
Nasdaq 100+ 16.757,47 0,17 53,18
30nov. 2012 19dic. 2023 Standard and Poor's 500% 4.759,22 039 23,95
Mercado continuo
Los mas negociados del dia Los mejores Los peores
VOLUMEN DE VOLUMEN MEDIO VAR. % VAR. %
LA SESION SEIS MESES
Telefonica 186.215.500 62.786.910 Tubos Reunidos 7,50 Metrovacesa -4,26
Iberdrola 141.859.900 120.857.000 Montebalito 6,67 Prosequr -4,03
Banco Santander 95.036.320 128.218.200 Squirrel 4,76 GAM =242
Endesa 80.966.030 23.817.110 Grifols 3,97 Amper 221
BBVA 73.694.030 98.752.030 Amrest 3,33 Inmob. Sur -2,16
Inditex 60.278.350 101.682.800 Tubacex 3,26 Duro Felguera -1,75
Los mejores de 2023
CAMBIO MAXIMO MiNIMO VALOR EN VOLUMEN PER PER PAYOUT*  DEUDA/
2023 % 12 MESES 12 MESES BOLSA€' SESION? 2023 20242 EBITDA®
1 Tubos Reunidos 162,20 1,07 0,24 113 1.182 4,96 000 -
2 Airtificial 124,30 0,18 0,05 160 350 - - - 3189
3 Tubacex 8243 3,65 1,95 461 1190 11,18 9,20 000 -
4 Elecnor 76,89 19,10 1015 1631 1594 1527 3,62 441 372
5 eDreams Odigeo 76,71 7,09 3,32 891 281 8512 1551 - 640
Eco10 Eco30
sTOyy; 14713 © 115 0,79% | 26,16% PCEE 245480 |@1136 | 046% |19,12%
Customizepe  CIERRE VAR.PTS. VAR, VAR. 2023 STOXX CIERRE VAR.PTS. VAR, VAR. 2023

*El Ecol0 se compone de los 10 valores, equiponderados, con mas peso
de la Cartera de consenso de elEconomista, elaborada a partir de las re-
comendaciones de 53 analistas. Se constituyd el 16 de junio de 2006.

Puntos

Puntos

Datos a media sesién

*El Eco30 es un indice mundial creado por elEconomista. Utiliza datos
de la consultora en consenso de mercado FactSet, esta calculado por la
gestora de la bolsa alemana y forma parte de la familia de indices Stoxx.
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@ Adolfo Dominguez 483 041 2642 21,09 7 - 15,25 - -
@ Aedas Homes 1728 129 4460 33,68 175 1230 7,07 2115 O
@ Airbus 139,38 0,19 25,57 25,48 483 1,44 25,34 15582 ©
@ Airtificial 012 -041 10374 12430 350 - - - -
@ Alantra Partners 8,48 047  -2963 -29,63 137 - - - -
@ Almirall 871 116 1,92 371 1.589 1,86 31,77 134 O
© Amper 008 -221  -4293  -40,86 710 - - 015 O
@ Amrest 620 333 5500 49,04 19 - 21,60 656 O
© Applus+ 992 0,00 67,85 54,64 431 1,78 10,99 1065 @
® Arima 670 152 -1242  -10,67 32 - - 980 O
@ Atresmedia 3,61 0,45 19,48 12,97 1334 11,06 7,21 423 O
@ Audax Renovables 127 062 6545 69,98 135 0,00 23,16 19 O
@ Azkoyen 608 270 375 -162 1.102 2,96 8,69 - -
@ Berkeley 022 142 1388 2011 98 - - - -
© Bodegas Riojanas 470 0,00 2567 1520 1 - - - -
@ CIE Automotive 259 0,78 9,35 7,90 1.730 3,35 9,61 365 O
@ Clinica Baviera 2300 222 27,07 3181 61 491 11,11 20 O
© (Coca-Cola EuropeanP. 59,00 0,00 1591 13,03 17 312 16,06 = =
© CAF 3260 156 2490 23,02 1.910 2,86 14,19 028 O
@ Corp. Financ. Alba 4765 021 1120 1043 320 2,10 30,16 7400 ©
@ Deoleo 024 -0,83 191 8,11 45 - - 028 @
© Desa 1200 000 -1781 -17,81 0 7,00 9,68 - -
© Dia 001 -0,83 -7,03 -6,30 100 - - 002 O
O DF 067 -1,75 2,32 3,54 168 - - - -
@ Ebro Foods 1526 0,26 3,53 4,09 1.381 3,87 13,55 1916 O
@ Ecoener 381 026 -1894  -16,63 Zy) - 23,52 605 O
@ eDreams Odigeo 6,98 160 10320 76,71 281 - 85,12 869 O
@ Elecnor 1875  -0,27 76,06 76,89 1.594 242 15,27 2350 O
@ Ence 2,89 147 5,24 2,92 1746 11,76 - 390 O
@ Ercros 275 300 -17,04 -1512 461 2,00 10,78 440 O
© Faes Farma 317 -0,16 29,04 9,69 476 4,29 11,40 39 O
©® FCC 1522 187 80,12 7256 1.073 2,89 17,26 1560 ©
O GAM 121 242 - - 52 - 20,17 - -
@ Gestamp 348 012 -131 0 382 930 4,63 6,19 48 O
@ Global Dominion 317 016 7,05 -11,72 940 316 10,80 643 O
@ Grenergy 31,30 2,96 6,97 1291 2.305 - 15,17 3906 O
@ Grupo Catalana Occ. 31,75 2,09 10,82 7,45 3.021 4,72 6,34 824 O
© Grupo Ezentis 0,09 0,00 0,00 0,00 - - = = =
@ Iberpapel 1890 -026 4538 44,83 201 6,19 7,99 250 O
© Inm. Sur 680 -216 -836  -218 55 4,01 11,87 1065 ©
© Innov. Solutions 0,56 0,00 0,00 0,00 - - - - -
@ Lab. Reig Jofre 234 -1,68 -2,50 6,85 37 - 9,75 = =
@ LarEspaiia 6,15 -049 56,54 59,32 469 11,59 8,40 753 O
@ Linea Directa 08 -024 -1893 -17,83 580 0,83 - 092 O
© Lingotes 630 0,00 938 16,67 23 6,35 14,00 - -
@ WMetrovacesa 854 -426 4013 4013 316 9,29 91,83 7.73

@ Miquel y Costas 1128 071 000 -359 51 - - - -
@ WMontebalito 144 6,67 19,01 6,67 16 = = = -
@ Naturhouse 163 093 2,20 3,17 47 7,38 10,83 - -
@ Neinor Homes 1046 295 3554 3372 801 8,87 9,64 3% O
@ NH Hoteles 415 247 3050 39,73 9% 1,69 15,20 406 O
@ Nicolas Correa 640 0,79 2982 3474 3 3,44 8,89 - -
© Nueva Exp. Textil 0,37 000 -2383 -12,03 40 0,00 37,30 - 0O
© Nyesa 000 000 -7579  -7527 16 = - - =
@ OHLA 047 275 457 513 1.560 0,00 21,73 089 @
© Opdenergy 578 000 4745 5052 32 - 11,80 58 O
© Oryzon 209 -071 586 -1573 282 - - 775 O
© Pescanova 024 000 -3893 -3333 18 - - = >
@ Pharma Mar 43,74 244 3442 -3198 2.018 147 50,39 5230 @
@ Prim 10,65  -0,47 -1,90 0,09 74 3,66 13,48 1675 ©
@ Prisa 029 -1,72 1,79 142 40 - - 052 @
@ Prosegur Cash 0,56 183 -717 -6,86 141 539 9,13 084 O
@ Prosegur 176 -4,03 185  -0,62 1.365 4,99 11,22 288 O
@ Realia 1,08 142 0,47 0,47 7 - 25,60 112 O
© Rentad 1020 0,00 472 4,08 0 - - - -
@ Renta Corp 090 181 -3309 -32,58 16 - - 28 O
@ Sanjose 349  -0,29 -11,20 11,87 112 2,87 943 878 O
@ Soltec 335 195 -2209 -18,85 766 - 18,31 588 ©
@ Squirrel Media 154 476  -3610 -34,75 39 - 14,00 - -
@ Talgo 434 058 3216 3136 403 1,78 20,74 461 O
@ Técnicas Reunidas 859  -0,06 3,30 2,73 1.024 0,00 8,06 1% O
@ Tubacex 365 3,26 8372 8243 1.190 2,55 11,18 460 O
@ Tubos Reunidos 065 750 14713 162,20 1.182 - 4,96 083 O
© Urbas 000 217  -5300 -5437 103 = = = =
@ Vidrala 95,90 2,24 26,18 25,24 4.496 1,51 12,78 10273 ©
@ Viscofan 5420 -128 -1342 -9,97 3.042 3,68 17,31 7209 ©
@ Vocento 062 032 606  -190 6 129 62,00 120 O

Notas: (1) En millones de euros. (2) En miles de euros. (3) Nimero de veces que el beneficio por accién esté contenido en el precio del titulo. (4) Porcentaje del beneficio neto que la empresa destina a dividendos. (5) Deuda total de la compafifa entre su beneficio bruto de explotacién. Fuentes: Bloomberg y Factset. [c]E] recomenda-
cién media de las firmas de inversién que cubren al valor equivale a un consejo de compra. @La recomendacién media de las firmas de inversién que cubren el titulo representa una recomendacién de mantener al valor en cartera. @ La recomendacién media de las firmas de inversién equivale a un consejo de venta de la accién.
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ECOnOm Ia Decisiones del pentiltimo Consejo de Ministros del afio

Diaz logra un subsidio de paro mayor
y compatible 6 meses con un sueldo

El importe se incrementa hasta 570 euros en el
primer semestre desde los 480 ahora estipulados

M. Medinilla / J. Esteban MADRID.

Los ministerios de Trabajo y Eco-
nomia cerraron ayer un acuerdo pa-
ra la reforma del subsidio por de-
sempleo que complace a las dos par-
tes y que implica algunas concesio-
nes en ambos extremos. Por un lado,
el pacto no contemplara recortes
en la ayuda asistencial que se per-
cibe al agotar el paro y se vera au-
mentada en los primeros seis me-
ses desde los 480 euros actuales a
570 euros, una condicién del ala de
la vicepresidenta segunda, Yolan-
da Diaz, que se queda, sin embar-
go, por debajo de su intencién ini-
cial de subirlo a 660 euros. Una vez
agotado ese plazo de medio aflo, el
importe disminuira de manera pro-
gresiva hasta volver a los 480 eu-
ros, pero no bajara de ese limite co-
mo plante6 el departamento eco-
ndmico de la vicepresidenta prime-
ra, Nadia Calvifio.

Tras semanas de desencuentro,
el acuerdo sale adelante sin el vis-
to bueno de los agentes sociales, y
se ha elevado al Consejo de Minis-
tros de este mismo martes. El pla-
zo para el entendimiento se agota-
ba ya que el Gobierno necesitaba
desbloquear esta reforma —culmi-
na con el componente 23 del Plan
de Recuperacion que tenia pendien-
te Trabajo- para que la Unién Eu-
ropea (UE) apruebe el envio de los
siguientes 10.000 millones de los
fondos europeos.

Desde que se consuma el medio
afio con el nuevo importe maximo,
la reduccion pasara primero por
un segundo periodo de seis meses,
en el que los beneficiarios cobra-
ran 540 euros. Es decir, antes de
volver a los 480 euros (el 80% del
Iprem), la ayuda se vera mejorada
durante un afio: seis meses en 570
euros (95% del Iprem) y otros seis
en 540 (90% del Iprem). En el ca-
so de que el Iprem, ahora de 600
euros al mes se incrementara, el
importe del subsidio lo hariaen la
misma proporcion.

La extincion de la percepcion se
mantiene en un tope de 30 meses,
dependiendo de la edad, circuns-
tancias familiares y de la duracién
de la prestacion agotada. Lo que si
incluye el acuerdo es la posibili-
dad de compatibilizarlo durante
180 dias con la percepcién de un
sueldo para “facilitar la transicion
al empleo”. El plazo de seis meses
es mucho mas elevado que los 45
dias que se plantearon en un pri-
mer momento.

&

La vicepresidenta segunda y ministra de Trabajo, Yolanda Diaz. ere

Se acorta también el plazo para
acceder al subsidio. Los beneficia-
rios ya no tendran que esperar un
mes (una especie de “castigo” im-
plantado hasta ahora, ha indicado
Diaz durante la presentacién del
acuerdo), sino que la percepcién de
la ayuda se activara de manera au-
tomatica al entrar en desempleo pa-
ra evitar los 30 dias de decalaje has-
ta el cobro. Ademas, la revision de
los subsidios se hara cada tres me-
ses en vez de manera mensual pa-
ra facilitar la vigilancia al cumpli-
miento de los requisitos.

1,2 millones de beneficiarios

En cuanto a los beneficiarios, podran
percibir la ayuda mas de un millén
frente a los 800.000 que la reciben

actualmente ya que se extiende a
menores de 45 afios sin cargas fami-
liares (hasta ahora tenerlas era con-
dicién para este colectivo) y a ma-
yores de 52 aflos con personas a car-
g0, incluso si las rentas del benefi-
ciario, como hasta ahora, superan el
umbral, que se fijaen el 75% del sa-
lario minimo interprofesional.

De igual manera, Trabajo indica
que se podran acoger al subsidio de
cotizaciones insuficientes quienes
acrediten periodos cotizados infe-
riores a 6 meses y carezcan de res-
ponsabilidades familiares. Asimis-
mo, el decreto extiende la protec-
cibn a las personas trabajadoras
eventuales agrarias y a los trabaja-
dores transfronterizos “que vienen
a trabajar a nuestro pais en Ceuta
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y Melilla”, explicé Diaz tras el Con-
sejo de Ministros.

Subsidio para mayores de 52
Hay que tener en cuenta que el sub-
sidio de 52 afios, que cobran el 61%
del total de perceptores del nivel
asistencial, tiene sus propias reglas
respecto al resto, ya que se cobra
hasta el momento de alcanzar la
edad ordinaria de jubilacion. Por
ello, su ayuda se mantendra en el
80% del Iprem durante todo el pe-
riodo de percepcion.
Alaesperade conocer laletra pe-
quefia del texto aprobado por el Con-
sejo de Ministros, algunas fuentes
apuntan a un recorte de la cotiza-
cién por jubilacion de los percepto-
res del subsidio mayores de 52 afios.

Los beneficiarios se amplian con la inclusion
de los menores de 45 anos sin cargas familiares

¢Qué cambios

se producen?

—> Se eleva la cuantia
inicial del subsidio
Pasa de los 480 euros
mensuales a 570 eu-
ros al mes durante los
primeros seis meses
de prestacion.

—> Mejoraenla
accesibilidad
El Ministerio de Traba-
jo suprime el mes de
espera tras agotar la
prestacion para pedir
el subsidio hasta ahora
previsto.

— Revision trimestral
del subsidio
La prestacion pasara a
revisarse cada tres
meses en vez de ma-
nera mensual para que
el parado no incumpla
requisitos.

—> Cotizacion por
jubilacion
TAlgunas fuentes
apuntan a un recorte
para los perceptores
mayores de 52 afnos.

—> El subsidio sera
compatible 180 dias
El Ministerio amplia a
6 meses el tiempo de
compatibilidad del
subsidio con un nuevo
empleo, hasta ahora
se eliminaba.

— > Cotizaciones
insuficientes
La norma admite la
acogida de parados
que acrediten perio-
dos cotizados de me-
nos de 6 meses
y no tengan cargas
familiares.

—> Se amplian
los beneficiarios
Diaz incluye 400.000
nuevos beneficiarios a
los 800.000 actuales.
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Trabajo gana el pulso a Economia
y frustra un ajuste del gasto

Analisis
' ?_‘,:r' Javier
e Esteban

Periodista especializado en empleo

La revision de los subsidios por desempleo ha
estado en el epicentro del enésimo pulso en-
tre Nadia Calvifio y Yolanda Diaz, el tltimo
antes de la salida del Gobierno de la primera
para presidir el Banco Europeo de Inversiones
(BEI). Una discordia nada disimulada entre
ambas vicepresidentas que va mucho mas
alla de los tradicionales roces entre los minis-
terios de Economia y Trabajo: también revela
las profundas discrepancias en politica eco-
némica entre PSOE y Sumar. Pero, como ocu-
rrié con la reforma laboral, la ganadora ha si-
do la responsable de la cartera laboral.

El Gobierno se comprometié con Bruselas a
reformar el nivel asistencial de la proteccién
por desempleo, destinado a aquellos que han
agotado la prestacion contributiva, para que
se convirtiera en una verdadera ayuda de
acomparfiamiento en la blisqueda de empleo
y no una suerte de incentivo al paro de larga
duracién y a que las empresas despidan via
prejubilaciones. Pero donde Trabajo vio una
oportunidad para mejorar las cuantias, Eco-
nomia encontré férmulas para reducir un gas-
to que considera ineficiente.

Mas coste y beneficiarios

La propuesta de Diaz pasaba por unificar los
diversos tipos de subsidios (incluyendo las
rentas agrarias sucesoras del PER) en uno con
una duracion de hasta 30 meses. A cambio, la
cuantia inicial seria del (110% del IPREM
(660 euros en 2023) para ir reduciéndola
progresivamente hasta los 480 euros (80%
del IPREM). Economia planteaba también ex-
tender la duracion y hacerla menguante, pero
partiendo del 80% del IPREM. Con ello, el
gasto total no se elevaba.

La vicepresidenta primera y ministra de Economia, Nadia Calvifio. ert

El subsidio para 52 afos
se salva a cambio de poner
coto a las prejubilaciones

Al final la propuesta que ha prosperado es
la de Diaz: si bien la cuantia inicial se fija en el
95% del IPREM hasta reducirse al 80%. Pese
a la aparente cesion de Trabajo, sigue supo-
niendo un incremento notable de la carga
presupuestaria.

Aunque el mayor aumento de la partida
proviene de que la ampliacion del nimero de
potenciales beneficiarios, en especial por la
ampliacién a menores de 45 afios sin respon-
sabilidades familiares. Y ademas lo hace mu-
cho mas compatible con un empleo, hasta los
seis meses.

Como contrapartida, el texto refuerza las
exigencias y controles para garantizar que los
beneficiarios cumplen su parte. Esto incluye
el célebre acuerdo de activacion. Es decir, que
los desempleados demuestren que verdade-
ramente quieren trabajar.

Exigencias a los parados
Aungue desde un primer momento Economia
puso el foco de su propuesta en las exigencias
alos parados, lo cierto es que esta cuestion
nunca ha estado en su mano. El SEPE hace
decenas de miles de revisiones al afio de
prestaciones y subsidios para garantizar que
no hacen pagos indebidos, pero en lo que se
refiere a verificar que no rechazan ofertas
adecuadas de empleo, una exigencia que
existe desde hace décadas, el tejado esta en
las comunidades auténomas.

Ellas tienen las competencias sobre las de-
nominadas politicas activas de empleo, inclu-

yendo ofrecer puestos de trabajo a los para-
dos. En todo 2022, ultimos datos disponibles,
solo se retiraron prestaciones o subsidios a
254 personas por este y otros motivos simila-
res. Una cifra infima en un ejercicio que con-
cluyé con 1,8 millones de beneficiarios.

En este escenario, la reforma de la Ley de
Empleo aprobada a principios de afio para
mejora la intermediacién de los servicios pu-
blicos no ha supuesto avance alguno.

¢Qué pasa con las prejubilaciones?

El mayor motivo de choque entre Economia y
Trabajo es del que menos se ha hablado. Y es
que la mayoria de las medidas que se han fil-
trado en estas semanas eran las relativas al
subsidio ordinario, el que cobran las personas
que han agotado una prestacion. Pero estos
solo suponen cuatro de cada diez

Mas del 60% son beneficiarios del subsidio
para mayores de 52 afios, destinado a desem-
pleados con o sin cargas familiares que por su
edad tienen mayores dificultades para volver
al mercado laboral. Y que pueden cobrar esta
ayuda sin limite de tiempo, hasta que puedan
jubilarse anticipadamente.

Para ello, incluso el SEPE cotiza por estos
trabajadores por un 125% de la base regula-
dora, algo que no hace con ningtn otro tipo
de prestacion o subsidio.

Trabajo insiste en que esta figura no regis-
tra cambios. Y esto es cierto: se mantiene en
el 80% del IPREM durante todo el tiempo que
se cobra. Pero esto no resuelve el principal
problema su disefio permite una auténtica in-
genieria indemnizatoria en la que el encade-
namiento de prestaciones y subsidios permi-
te ofrecer condiciones mas ventajosas de
despido que facilita las negociaciones, pero
ha llevado a un punto insostenible para las ar-
cas publicas que las costean.

Diaz no ha dudado en acusar a Economia
de querer fulminar este subsidio, pese a que
fue el PSOE en 2019 el que revertié el recorte
que el PP practicé en la ayuda en 2012. La for-
mula defendida ahora por Sumar pasa por re-
forzar los controles de los requisitos de renta
y responsabilidades familiares, recortando
también progresivamente el porcentaje de
cotizaciones subvencionadas por el SEPE.

Esta por ver su efecto en los ajustes que ca-
da vez mas empresas negocian estos dias a la
sombra de esquemas de este tipo.

Los sindicatos ven insuficiente la reforma de la ayuda

Defiende que atin hay
hasta 80.000 personas
“discriminadas” por

el disefo del subsidio

Alfonso Bello Huidobro MADRID.

Las organizaciones sindicales han
publicado un comunicado relativo
a la aprobacion en Consejo de Mi-
nistros de la reforma del subsidio
del paro en el que destacan la “au-
sencia de un proceso de didlogo so-
cial”. CCOO y UGT manifiestan que,
“pese a que lareforma estaba com-
prometida desde 2015 por sucesi-
vos gobiernos y que, en esta ocasion
hemos demandado, sin éxito en es-
te apartado concreto, la convocato-
ria de la mesa de Didlogo Social, de

forma reiterada”. “Entendemos por
ello, que esta reforma da cumpli-
miento al hito comprometido en el
Plan de Recuperacion, Transforma-
cién y Resiliencia, pero deja atin pen-
dientes aspectos relevantes de la
proteccion por desempleo, por lo
que emplazamos al Ministerio de
Trabajo a abordarlas” a través del
didlogo social, reclaman.

Las asociaciones lideradas por
Pepe Alvarez (UGT) y Unai Sordo
(CCO0O0), explican que, dado que
atn no contamos con la version fi-
nal aprobada del texto, basandose
en el documento entregado alos in-
terlocutores sociales hace dos se-
manas, las organizaciones sindica-
les evaltian como insuficiente la ex-
tension del acceso a los subsidios
por desempleo para un segmento
mas amplio de personas menores

Las organizaciones
Se reservan una
valoracion mas
concreta a la lectura
del texto final

de 45 afios, en el caso de que se man-
tenga la restriccion a aquellos que
han agotado una prestacién contri-
butiva de 360 dias. Esta condicién
demanda tres afios de cotizacion,
lo cual podria resultar excesivo en
numerosas circunstancias.
“También hemos reclamado in-
sistentemente que se eliminara la
percepcion parcial del subsidio
cuando se procede de un empleo
a tiempo parcial, situacion que afec-

ta a los subsidios actuales mas fe-
minizados y que, sin un coste ex-
cesivo, permitiria acabar con esa
injusta situacion de discriminacién
que hoy afecta a un nimero com-
prendido entre 70.000 y 80.000
personas”

A ambas organizaciones sindica-
les les preocupa la situacion de mas
de 120.000 personas beneficiarias
que solian estar amparadas por dis-
tintos subsidios de desempleo, los
cuales ahora parecen ser dirigidos
hacia el Ingreso Minimo Vital
(IMV), sin contar con una medida
provisional que asegure su conti-
nuidad en la proteccion social. Exis-
te la preocupacion de que estas per-
sonas puedan quedar excluidas del
nuevo sistema o de los programas
de insercion laboral asociados al
respaldo por desempleo. Este esce-

nario afecta a beneficiarios actua-
les de programas como la Renta Ac-
tiva de Insercién o el Subsidio Es-
pecial por desempleo, a emigran-
tes espafioles que retornan, indivi-
duos en proceso de revisiéon de
incapacidad permanente que vuel-
ven a estar disponibles para traba-
jar, pero sin la reserva de puesto en
sus antiguas empresas, asi como a
personas liberadas de prision.

Para los sindicatos es esencial ga-
rantizar que la ampliacion del ac-
ceso al subsidio también abarque a
parejas de hecho, ya sea con hijos
o sin ellos.

Todas estas problematicas, suma-
das a aquellas que atin no han sido
abordadas y que forman parte de
las demandas sindicales, deberian
ser tratadas en el marco del dialo-
go social.
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El Gobierno aprueba el tipo minimo del
15% en Sociedades para grandes grupos

Gravara el resultado contable una vez ajustado por exenciones o créditos fiscales

Eva Diaz MADRID.

El Consejo de Ministros ha apro-
bado este martes el tipo minimo
del 15% del Impuesto de Socieda-
des para grandes grupos empresa-
riales que tengan una cifra de ne-
gocio superior a los 750 millones
de euros al menos en dos de los tl-
timos cuatro ejercicios. El Gobier-
no, finalmente, gravara con este
cambio en el tributo el resultado
contable ajustado de las empresas,
es decir, aquel que queda una vez
que las compaifias han aplicado
los créditos fiscales, la exencion
por dividendos de sociedades en
las que el grupo tenga una partici-
pacion superior del 10% o que se
mantenga en el capital al menos
un afio, o la exencién de las ganan-
cias por su venta. También permi-
tira la exencion de cualquier im-
puesto pagado en otro pais para
evitar la doble imposicién y deja-
ra ajustar las ganancias o pérdidas
por moneda extranjera.
Lareforma en Sociedades apro-
bada por toda la plana de ministros,
finalmente, dista mucho del cam-
bio avanzado por la vicepresiden-
ta y ministra de Trabajo, Yolanda

La vicepresidenta cuarta y ministra de Hacienda, Maria Jestis Montero. cUROPA PRESS

Diaz, a finales de octubre y en el
marco del pacto de Gobierno con
el PSOE, sobre el que sefial6 que se
gravaria el resultado contable bru-
to de las empresas para lograr una
recaudacion extra de 10.000 millo-
nes de euros.

Finalmente, Hacienda se ha limi-
tado, segun lo avanzado hasta el mo-
mento y a falta de que se conozca
el texto del anteproyecto de ley, a

¥

PR N

trasladar “Iintegramente” la Direc-
tiva europea sobre un nivel minimo
de imposicion a las multinaciona-
les, y que debia estar en marcha en
todos los paises de la UE a partir del
1de enero de 2024, una fecha ya im-
posible de cumplir puesto que el
texto comienza ahora el tramite de
los 6rganos consultivos (como el
Consejo de Estado), volvera al Con-
sejo de Ministros para ser ratifica-

"

do de nuevo, e iniciara su tramita-
ci6n en el Congreso primeroy en el
Senado después.

Tres configuraciones

El objetivo a nivel mundial, euro-
peoy, en tltima instancia espafiol,
de este tipo minimo es que cual-
quier multinacional y sus filiales tri-
buten al menos un 15%, segtin el
pacto de la OCDE, el G20 y la UE.

Para lograrlo, segtin ha avanzado el
Ministerio de Hacienda, habra tres
configuraciones del tributo com-
plementarias entre si. De un lado,
crea el impuesto complementario
nacional que gravara a las filiales
que estén en nuestro pais (y perte-
necientes a grupos radicados tam-
bién en Espafia) si su tributacion es
inferior al 15%. También nace el im-
puesto complementario primario
que gravara a la matriz de un gru-
po radicado en Espafia si tienen fi-
liales en el extranjero que tributen
por debajo del 15%. Finalmente, se
crea el impuesto complementario
secundario que grava a las filiales
situadas en Espafia (pero pertene-
ciente a un grupo cuya matriz esta
en otro pais) si su tributacion es in-
ferior al 15%.

Saca adelante una
reforma mas suave
que la avanzada por
Diaz y acorde con

la Directiva europea

En los tres casos se gravara la di-
ferencia hasta alcanzar ese minimo
del 15%. Es decir, si una filial extran-
jeratributa en Espafia al 5%, se le gra-
vara hasta alcanzar el restante 10%.

Quedaran exentos de este tipo
minimo del 15% los entes publicos,
las organizaciones internacionales,
los fondos de pensiones o las firmas
que se encuentren en fase inicial de
internacionalizacién.

DON JUAN MANUEL VELAZQUEZ DE
LA MATA, Administrador tinico de la mercan-
til “PROMOCIONES PRINCIPE Y CASTI-
LLA, S.A” certifica:

Que en la Junta General Extraordinaria y Uni-
versal de Accionistas de la mercantil “PROMO-
CIONES PRINCIPE Y CASTILLA, S.A, S.L”
celebrada el dia catorce de diciembre de dos
mil veintitrés en el domicilio social de la mis-
ma, estando presentes la totalidad de los accio-
nistas actuando en sus propios nombres y dere-
cho, cuyos nombres y firmas figuran en el acta,
por tanto presentes el cien por cien del capital
social, aprobaron el orden del dia y se tomaron
por unanimidad los siguientes acuerdos:

PRIMERO.- Trasladar el domicilio social a
Madrid (28053) Madrid, calle Sierra de Contra-
viesa, nimero 44.

SEGUNDO.- Modificar el articulo 3° de los
Estatutos Sociales que en adelante tendra la si-
guiente redaccion:

“ARTICULO 3°.- DOMICILIO:

La sociedad tendra su domicilio en Madrid
(28053) Madrid, calle Sierra de Contraviesa,
numero 44.

El organo de administracion podra establecer,
crear y suprimir, Sucursales, Agencias o De-
legaciones en cualquier punto de Espana o del
extranjero y cambiar el domicilio social dentro
de la misma poblacion.”

TERCERO.- Facultar al administrador tnico
para que comparezca ante Notario y eleve a pu-
blico los acuerdos adoptados.

Todos los asistentes, tras su lectura, aprobaron y
firmaron el acta con indicacion de sus nombres.

Y para que conste donde proceda, expido la
presente certificacion en Madrid a catorce de
diciembre de dos mil veintitrés.

EL ADMINISTRADOR UNICO.

E. Diaz MADRID.
El Consejo de Ministros ha saca-

la que iba a ser la Ley de Funcién
Publica pero que, finalmente, nun-
ca se aprobo porque decayd en su
tramitacion parlamentaria por la
disolucién de las Cortes ante el ade-
lanto de elecciones. Esta reforma
de la Administracién Publica, se-
gun lo avanzado por el Ministerio
de Hacienda, trae como novedad
que los funcionarios seran evalua-
dos a mitad de su carrera para va-
lorar su rendimiento y conducta
profesional. No obstante, a pesar
de que los empleados no pasen es-
tas pruebas, mantendran su con-
dicion de funcionario aunque, eso
si, tendra que realizar formacién
para tener un mejor desempefio.
Estas evaluaciones ya estaban
dentro de la perdida Ley de Fun-
cion Publica, aunque el texto ini-

do adelante por Real Decreto-Ley

cialmente preveia que el funciona-
rio perderia su puesto. De momen-
to habra que esperar al texto com-
pleto del nuevo Real Decreto-ley
para conocer las implicaciones pa-
ra el trabajador.

Asimismo, aquellos funcionarios
que si superen la evaluacion seran
premiados con un complemento
de desempefio que sustituira al ac-
tual complemento de productivi-
dad. También se fomentara su pro-
gresion en la carrera.

Polémicas de la vieja norma
El texto de la Ley de Funcién Pu-
blica fue muy polémico antes de la
convocatoria de las elecciones ge-
nerales del 23 de julio porque per-
mitia al Gobierno ascender funcio-
narios a dedo durante los primeros
seis meses desde la entrada en vi-
gor de lanorma.

Asimismo, determinados sindi-
catos criticaron que la ley tampo-

A,
El ministro Félix Bolafos. et

Los funcionarios tendran evaluaciones,
pero se mantendran aunque suspendan

El Ejecutivo saca adelante por Real Decreto la decaida Ley de Funcion Publica

coregulaba el teletrabajo en la Ad-
ministracién Pablica. De momen-
to, se desconoce qué ocurrira con
estos dos aspectos.

Lo que si ha avanzado Hacien-
daes que lareforma establecera la
publicacién de convocatorias pa-
ra opositar en el mismo afio de la
aprobacion de la oferta de empleo,
que debera ejecutarse antes de dos
afios. El proceso de oposicion, ade-
mas, no podra durar mas de un afio.
También se permitira ofrecer las
plazas no cubiertas tras una opo-
sicién si no han pasado mas de tres
afios desde la publicacion de la ofer-
ta. Finalmente, la Secretaria de Es-
tado de Funcién Publica podra sa-
car a concurso puestos vacantes en
los distintos Ministerios.

Ademds, se constituira el Insti-
tuto Nacional de la Administracién
Publica como agencia de empleo
publico para seleccionar y formar
alos empleados.
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La inflacion en la eurozona se sittia en
su hivel mas bajo desde julio de 2021

El IPC se modero cinco décimas hasta el 2,4% en noviembre y al 3,1% en la UE

elEconomista.es MADRID.

Latasa de inflacién anual bajé cin-
co décimas en noviembre tanto en
la eurozona, hasta el 2,4%, como
en el conjunto de la Unién Euro-
pea (UE), que lo hizo al 3,1%, con
lo que se situd en ambos casos en
su nivel minimo desde julio de 2021,
segun los datos publicados ayer
por Eurostat.

La oficina de estadistica comuni-
taria confirmo asi su estimacion pre-
liminar para el area del euro tam-
bién en lo que respecta a la infla-
ci6én subyacente —excluye el efecto
de energia y alimentos frescos por
ser los mas volatiles—, que cayd seis
décimas en comparacién con el afio
previo, hasta el 3,6%.

La caida de la inflacién se expli-
ca por la moderacion del aumento
interanual de los precios en todos
los componentes de la cesta de la
compra: los alimentos, alcohol y ta-
baco subieron un 6,9%, medio pun-
to menos que en octubre, mientras
que los servicios registraron una in-
flacion del 4% y los bienes energé-
ticos no industriales una tasa del
2,9%, en ambos casos seis décimas
por debajo del mes anterior. Los
precios de la energia aceleraron su
descenso hasta el 11,5%, frente a la
bajada del 11,2% el mes previo.

Asi, en noviembre la mayor con-
tribucion a la inflacion en la euro-
zona vino de los servicios (1,69 pun-
tos porcentuales), seguida de ali-
mentos, alcohol y tabaco (1,37 pun-
tos) y los bienes energéticos no
industriales (0,75 puntos), mientras

Inflacion en la eurozona

Variacién interanual. En porcentaje
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2% por el que se rige el Banco Cen-  do al 4,5%, su maximo desde 2001-
La su byacente tral Europeo (BCE) hace mas pro-  seguiran “en niveles suficientemen-

en el area euro cay6
seis décimas en tasa
anual en noviembre,
hasta el 3,6%

que la bajada de los precios de la
energia restd 1,41 puntos porcen-
tuales. El descenso de la inflacion
en la eurozona hacia el objetivo del

bable una suavizacién de la politi-
ca monetaria aplicada por la insti-
tucion para contener un aumento
de precios que llegd a tocar el 10,6%
en octubre de 2022 por la escalada
de los precios de la energia.

Sin embargo, la presidenta del
BCE, Christine Lagarde, advirtié la
semana pasada de que no es mo-
mento de “bajar la guardia” y reite-
r6 que los tipos de interés —que en
el tltimo afio y medio se han eleva-

te restrictivos durante el tiempo que
sea necesario para garantizar ese
retorno oportuno” de la inflacién
al 2%. Pese ala mejora de las pers-
pectivas, el BCE no espera que la
tasa se acerque a esa cota hasta 2025
(al 2,1%, en concreto). La inflacién
baj6 en 21 de los 27 estados miem-
bros de la UE. La tasa mas baja se
registré en Bélgica, con una caida
del 0,8% y la mas alta en Eslovaquia
y Rumania, con subidas del 6,9%.

Las ventas de la industria se estancan en
octubre y ponen freno a seis meses de caidas

El sector servicios elevo
su facturacién un 1,5%
interanual frente al
mismo mes de 2022

J.1. A. MADRID.

Las ventas de la industria se estan-
caron en octubre en comparacién
con el mismo mes de 2022, en con-
traste con los retrocesos interanua-
les de los seis meses anteriores, se-
gtn datos difundidos ayer por el
Instituto Nacional de Estadistica
(INE). Junto a las ventas de la ener-
giay los bienes intermedios, que li-
deraron los retrocesos de la factu-

racion industrial, también dismi-
nuyeron los bienes de consumo du-
radero (2%), frente al aumento ex-
perimentado por los bienes de equi-
po (10,5%) y los bienes de consumo
no duradero (4,7%).

Las ramas donde mas aumenta-
ron las ventas en comparacion con
octubre de 2022 fueron la construc-
cién naval, ferroviaria, aerondutica
y espacial y de vehiculos de com-
bate (39,1%); la fabricacién de ma-
terial y equipo eléctrico, excepto
aparatos domésticos (254%), y la
fabricacion de ordenadores (24,4%).

Por el contrario, los mayores re-
cortes interanuales de la factura-
cion se los anotaron la industria del
cuero y del calzado (20,4%), la in-

dustria del papel y 1a fabricacion de
motocicletas, bicicletas, vehiculo
para discapacitados y otro material
de transporte (15,7%, en los dos tl-
timos casos). Corregido el efecto
calendario y la estacionalidad, la ci-
fra de negocios de la industria dis-
minuyd en octubre un 2,7% respec-
to al mismo mes del afio anterior,
tasa tres décimas inferior a la de
septiembre.

En términos mensuales (octubre
sobre septiembre), la industria re-
corto sus ventas un 1,5%, su mayor
retroceso mensual desde el pasado
mes de junio. Con este descenso
mensual, la facturacion de la indus-
tria rompe con tres meses conse-
cutivos de ascensos. Cuatro secto-

res presentaron tasas negativas en
sus ventas en octubre, destacando
el descenso de la energia (6,2%) y
los bienes intermedios (1%), mien-
tras que las de los bienes de consu-
mo duradero aumentaron un 0,1%.

Por su parte, el sector servicios
elevo su facturacién un 1,5% en oc-
tubre frente al mismo mes de 2022
tras dos meses de caidas interanua-
les. El avance se debid al incremen-
to de la facturacion de los otros ser-
vicios en un 6,5%, ya que el comer-
cio recortd sus ventas un 1% por el
retroceso del comercio mayorista
en un 6,9%,; el comercio minorista,
que avanzoé un 74%, y venta y repa-
racion de vehiculos, cuya factura-
cion se dispard un 17,7%.

Contenido ofrecido por Gi
Group Holding
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‘Regional head’ Francia, Iberia
v LatAm de Gi Group Holding

2024 o como
adaptarse a las
nuevas tendencias
laborales

lega el momento de ha-
Lcer balance del afio, pe-

ro también de mirar al
futuro. 2024 se presenta co-
mo una nueva oportunidad
para el mercado laboral y sus
profesionales, pero se hace
necesario conocer las ten-
dencias que se abren paso.

Una de ellas es el conocido
smart working. Tras el tele-
trabajo, esta evolucién se
centra en ofrecer una mayor
confianza en la responsabili-
dad del trabajador y en sus
objetivos. Esto harda mas que
necesario adaptar politicas y
procesos de trabajo remoto y
flexible. Otra de las tenden-
cias que se consolidara en los
proximos meses es la digitali-
zacion. El uso de las nuevas
tecnologias es cada vez mas
habitual, lo saben los trabaja-
dores y las empresas que, en
este 2024, tendran que apos-
tar por la formacion de sus
equipos como via para adap-
tarse a ellas.

Por altimo, no debemos
perder de vista en los proxi-
mos meses la creciente de-
manda de empleos verdes. El
crecimiento del sector de las
energias renovables hace que
surja una gran necesidad de
talento cualificado. Aqui, las
empresas de seleccion de
personal tenemos una gran
labor, identificando esos per-
files para dar respuesta a las
empresas de la industria.

En definitiva, estas tenden-
cias marcaran el desarrollo
de nuestro mercado laboral y
del futuro de los trabajado-
res. Tener la capacidad de
adaptarse o de darles res-
puesta marcara el éxito o fra-
caso de las estrategias de
captacion de talento de las
empresas.

Producido por EcoBrands
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El Banco de Espaiia recorta un puntoel
IPC de 2024 por la prorroga de las ayudas

Recorta dos décimas al alza del PIB, hasta el 1,6%, por el freno en el consumo

José Miguel Arcos MADRID.

ElBanco de Espafia publicé ayer su
informe trimestral en el que actua-
liza las previsiones macroecondmi-
cas. En la edicion de diciembre mo-
difica significativamente a la baja
las proyecciones de inflacién para
2024, cuando el IPC variard un 34%
(un punto menos de lo previsto en
septiembre) debido a la extension
de larebaja del IVA de los alimen-
tos y la subvencion al transporte pti-
blicoy los precios mas bajos previs-
tos para el petréleo. Yaen 2025y
2026, las tasas retornaran al 2%y
al 1,9%. El supervisor también ajus-
ta el PIB de 2024 dos décimas, has-
ta el 1,6%. La institucion avisa que
la economia espafiola esta afectada
por sus tres grandes lastres: la baja
productividad, elevada tasa de pa-
roy la situacion fiscal.

El organismo que lidera Pablo
Hernandez de Cos espera que la
economia espafiola crezca en 2024
dos décimas menos de lo esperado
en septiembre: el PIB avanzara un
1,6% el proximo curso y se mode-
rara desde el 2,4% de 2023 (0,1 pun-
tos mas que en septiembre al incor-
porar la revision estadistica del INE)
con el que cerrara la economia es-
pafiola el afio de la recuperacion
econdmica post-Covid.

Lalectura del cuarto trimestre de
2023 quedara en el 0,3%, confir-
mando la desaceleracién en un en-
torno macroeconémico y financie-
ro complejo a nivel comunitario y
mundial. El lado optimista es que
en los proximos trimestres habra
un contagio positivo de la actividad
anivel global, segtin las proyeccio-
nes del Banco de Espafia, aunque
las previsiones del PIB son inferio-
res a las registradas en anteriores
etapas expansivas de la economia.

Por su parte, la evolucion de la in-
flacién subyacente (que excluye a
los alimentos sin elaborar y la ener-
gia, precios mas volatiles) llevara a
la tasa a cumplir los objetivos del
Banco Central Europeo (BCE) en
2024 (1,9%) y en 2025 (1,8%). Esta
tasa es el nticleo de los precios y sir-
ve como referencia para tomar de-
cisiones en politica monetaria.

Las peores perspectivas del con-
sumo de los hogares explican esta
revision a la baja por parte del de-
partamento de anlisis del Banco de
Espafia. No obstante, el organismo
explica que seguira siendo el prin-
cipal motor del crecimiento espa-
fiol durante todo el horizonte de pro-
yeccidn con tasas del 2,3%, 1,7% y
1,5% hasta 2026. En este sentido, el
Banco de Espafia sefiala las peores
perspectivas en confianza y expec-
tativas de la situacion financiera.

Proyeccion de las principales macromagnitudes de la economia

Tasas de variacién anual sobre el volumen (%) y en porcentaje del PIB

Concepto 2023 2024 2025 2026
PIB 2,4 2,4 24 24
Consumo privado 2,2 2,2 2,2 2,2
Consumo publico 2,2 2,2 2,2 2,2
Formacion bruta de capital fijo 1,8 1,8 1,8 1,8
Exportacion de bienes y servicios 1,0 1,0 1,0 1,0
Importacion de bienes y servicios -04 -04 -04 -04
Demanda nacional (contribucion al crecimiento) 1,8 1,8 1,8 1,8
Demanda exterior neta (contribucion al crecimiento) 0,6 0,6 0,6 0,6
PIB nominal 8,2 8,2 8,2 8,2
Deflactor del PIB 5,6 5,6 5,6 56
IAPC 34 34 34 34
IAPC sin energia ni alimentos 41 4,1 4,1 4,1
Empleo (horas) 1,9 19 1,9 19
Tasa de paro (% de la poblacién activa). Media anual 12,1 12,1 12,1 12,1
Capacidad (+) / necesidad (—) de financiacion de la nacion (% del PIB) 3,4 34 3,4 34
Capacidad (+) / necesidad (-) de financiacion de las AAPP (% del PIB) 38 3,8 3,8 3,8
Deuda de las AAPP (% del PIB) 107,3 107,3 107,3 107,3

Fuente: Banco de Espafia e INE. * NOTA: Ultimo dato publicado de la CNTR: tercer trimestre de 2023.

elliconomista..

Productividad,
paro y cuentas
publicas,

los “lastres”

J. M. A. MADRID.

El director general de analisis
econdmico del banco central des-
tacd en su presentacion la baja
productividad, la elevada tasa de
paro y la situacion fiscal como
los males endémicos que lastran
a la economia espafiola de for-
ma histérica. Ya tratadas las cuen-
tas fiscales, merecen una lectu-
ra los otros dos indicadores que
lastran la actividad.

“Crecemos porque aumenta
la poblacidn, crecemos en can-
tidades”, explicaba Gavilan. La
economia espafiola esta aumen-
tando esencialmente por la lle-
gada de poblacién extranjera, lo
cual no implica una mejora del
bienestar.

Histéricamente, Espafia ha
mantenido una brecha en térmi-
nos de PIB per cépita (riqueza
por habitante) respecto a la eu-
rozona por la productividad y
aungue las previsiones apuntan
aun crecimiento de la economia
similar al conjunto del euro, la
realidad es que el Banco de Es-

El PIB por habitante
respecto a Europa
esta estancado en
niveles de los afios 70

El paquete de
medidas y el precio
del petréleo dejaran
la tasa subyacente
enel 2%

El efecto positivo
del sector exterior
se borraray el
déficit publico se
mantendra alto

“En todo caso, la actividad espa-
fiola estaria mostrando una nota-
ble resiliencia en comparacion con
la Uni6n Monetaria” en un contex-
to complejo con endurecimiento
de la politica monetaria global e in-
certidumbre geopolitica.

Los anélisis también se centran
en el sector exterior, la que ha si-
do la gran sorpresa (positiva) du-
rante la primera parte de 2023.
Buena parte del comportamiento
de la Contabilidad Nacional se ci-
mentd sobre las exportaciones. El
Banco de Espafia resalta las expor-
taciones a paises debilitados como
Alemania con destacada presen-
cia del sector del automévil en es-

tas ventas al exterior, aunque ca-
en en Francia e Italia. Su director
general de Economia y Estadisti-
ca, Angel Gavilan, avisa que es pron-
to para valorar si estas dinamicas
son estructurales.

Junto a las exportaciones, en
consumo ha sostenido a la econo-
mia en un entorno complejo. Hay
una gran diferencia que se obser-
va en el indice del comercio al por
menor y en la evolucién del con-
sumo privado. Buena parte de ese
consumo se ha apoyado en el cré-
dito al consumo, que es 10 puntos
mayor que en junio de 2022, y en
una reduccioén del ahorro de los
hogares.

Las proyecciones apuntan a que
sera un espejismo y las exportacio-
nes creceran de forma muy débil
(0,3%). La demanda exterior ter-
minara aportando al crecimiento
0,6 puntos, menos de lo previsto en
septiembre (1,1) y volvera a restar
potencial al PIB en 2024, cuando
aportard -04 puntos a la variacién
de la actividad. El motor de la eco-
nomia sera el consumo privado.

Uno de los puntos llamativos de
cada edicion son las recomendacio-
nes del supervisor con el foco pues-
to en la estabilidad presupuestaria.
En esta edicidn, la institucién ha
vuelto a poner sobre la mesa en su
escenario de riesgos la persistencia
del déficit en un escenario sin cam-

bios fiscales. El organismo lidera-
do por Pablo Hernandez de Cos se-
fiala que la senda de reduccion de
déficit ya no podra contar con los
ingresos tributarios aflorados por
la inflacidn, lo que el Banco de Es-
pafia determina como residuos fis-
cales. En 2021 fueron casi 1,5 pun-
tos del PIB, mientras ahora comien-
zan a restar mas de 0,5 puntos a los
ingresos publicos.

El déficit de las Administracio-
nes Publicas bajara del 3,8% de 2023
al 34% en 2024, pero volvera a re-
puntar hasta el 3,6% en 2025. Mis-
ma situacion para la deuda publi-
ca, que descendera hasta el 106%
para repuntar de nuevo al 108% del
PIB por el mayor déficit estatal. Una
diferencia latente con el Gobierno,
que espera bajar el déficit ya al 3%
del PIB en 2024. ;El motivo? Con
el papel en la mano, el Banco de Es-
pafia no observa las medidas obje-
tivas que permitiran cumplir ese
ajuste.

Un desajuste de las cuentas pu-
blicas que hipoteca la economia y
por el que el Gobierno tendra que
dar explicaciones a la Comisién Eu-
ropea en un momento en el que las
reglas fiscales (objetivos de deuda
y déficit ptblico en el 160% y 3%
del PIB, respectivamente) cada vez
estan mas cerca, lo que implica el
retorno del control sobre el gasto
publico de los paises comunitarios.

pafia también apunta a una bre-
cha en el indicador de riqueza
en el medio plazo. Actualmente,
esa divergencia hallevado a Es-
pafia al estancamiento: existe la
misma brecha en términos de
PIB per cépita que habia en los
afios 70 o en los 90.

Tras una crisis en la que el em-
pleo y el mercado laboral ha si-
do la nota sobresaliente con una
potente creacién de empleo y re-
duccidn del paro, esta trayecto-
ria comienza a ofrecer tirante-
ces. El lunes publicé el Banco de
Espafia una encuesta en la que
se observa el mayor nimero de
puesto vacantes de la serie his-
tdrica, con 155.000 puestos sin
cubrir.

Este desajuste en la oferta 'y
demanda de mano de obra se
produce pese a tener la tasa de
desempleo mas elevada de las
economias desarrolladas. La ta-
sa de paro aun quedara por en-
cima del 11% durante los proxi-
mos ejercicios, lejos de cualquier
objetivo ambicioso de pleno em-
pleo. Lallegada de trabajadores
extranjeros estanca la tasa de
paro, segun el Banco de Espaiia,
ya que se incorporan como po-
blacién activa. Una buena noti-
cia, ya que el mercado laboral
absorbe paulatinamente esos
empleados.
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Artigas deja Digitalizacion para
reincorporarse al sector privado

La secretaria de Estado anuncia su retirada tomada “por decision propia”

Juan Ignacio Alvarez MADRID.

La hasta ahora secretaria de Esta-
do de Digitalizacion e Inteligencia
Artificial, Carme Artigas, dejara el
proximo viernes su cargo en el Go-
bierno, segin anuncio ayer en un
evento organizado por el diario eco-
némico Expansién, para volver al
sector privado. Fuentes del Minis-
terio de de Transformacion digital,
precisaron, después de que Artigas
anunciara su adids, que deja el car-
go “por decision propia”.

“Este es mi tltimo acto publico
como secretaria de Estado, porque
a partir del viernes ya no lo seré”,
dijo Carme Artigas antes de asegu-
rar que durante sus cuatro afios al
frente de la Secretaria ha hecho
“mucho por el pais, sobre todo por
posicionarlo”. Y afladi6: “Estoy muy
satisfecha por el trabajo bien he-
cho, me voy con una de las grandes
satisfacciones de mi vida”.

La secretaria de Estado dio las
gracias a su equipoy al ecosistema
sectorial, ademas de al presidente
del Gobierno, Pedro Sanchez; a la
vicepresidenta primera y ministra
de Asuntos Econémicos, Nadia Cal-
vifio, y al ministro de Transforma-

Trasparenciay
control de la A
por el Gobierno

Sumar reclamé al presiden-
te del Gobierno, Pedro San-
chez, “valentiay liderazgo”
para asegurar una inteligen-
cia artificial (IA) al servicio
del interés general. Su dipu-
tada, Gala Pin, reclamé que,
en lugar de que sean las em-
presas las que lleven la voz
cantante en lo tocante a la
innovacion en la inteligencia
artificial, esta tarea recaiga
en las administraciones pu-
blicas. “Es lo que le pedimos
al Gobierno”, dijo.

cién Digital, José Luis Escriva, por
la confianza depositada. Ademas,
manifest que va a darse un tiem-
po para planificar su regreso al sec-
tor privado.

Carme Artigas abandona asi su
cargo como secretaria de Estado de
Digitalizacién e Inteligencia Arti-

Carme Artigas, secretaria de Estado de Digitalizacién e IA. ALBERTO MARTIN.

ficial, organismo dependiente du-
rante la pasada legislatura del Mi-
nisterio de Asuntos Econdmicos y
Transformacién Digital, y que ac-
tualmente forma parte de la carte-
ra que dirige José Luis Escriva.

Licenciada en Ciencias Quimi-
cas, graduada en Direccion ejecu-
tiva en capital riesgo y con un pos-
grado en Direccién de empresas in-
dustriales, Carme Artigas nacié en
lalocalidad barcelonesa de Vilasar
de Mar en 1968. Es empresaria y ex-
perta en macrodatos, inteligencia
artificial e innovacién tecnoldgica
y atesora mas de 25 afios de trayec-
toria profesional.

Desde enero de 2020 estaba al
frente de esta Secretaria de nueva
creacion, donde se ha centrado en
la transformacién digital de la so-
ciedad y ha puesto en marcha pro-
gramas como el Kit Digital para di-
gitalizar pequefias y medianas em-
presas o el piloto para desarrollar
el reglamento europeo de inteligen-
cia artificial (IA).

Precisamente, la Secretaria de Es-
tado ha esperado para marcharse a
la conclusion de las negociaciones
dentro de la Unién Europea (UE)
para aprobar la regulacion sobre In-
teligencia Artificial (TA), unaley que
a principios de diciembre acorda-
ron los Estados y el Parlamento Eu-
ropeo tras tres dias de dura nego-
ciacion. Tras su salida del Ministe-
rio de Transformacion Digital, Ar-
tigas también se centrara en su papel
dentro del Consejo Consultivo de
IA de la ONTU, segun confirmaron
desde el Ministerio de Transforma-
ci6n Digital.
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EEUU crea una alianza de 10 paises
en el mar Rojo ante los ataques huties

Espana niega ser parte de esta coalicion a pesar de que el Pentagono la incluye

elEconomista.es MADRID.

La escalada de violencia en el mar
Rojo por parte de huties y yemenies,
aliados de Iran, ha llevado al Pen-
tagono de Estados Unidos a buscar
una alianza naval de diez paises pa-
ra garantizar la seguridad y la liber-
tad de navegacion en la zona.

Segun las informaciones conoci-
das a través de un comunicado del
jefe del Pentdgono, Lloyd J. Austin,
en ese listado de diez paises esta-
rian Reino Unido, Francia, Espafia,
Ttalia, Paises Bajos, Canad4, Norue-
ga, Baréin y Seychelles.

Esto se produce en un momento
en el que empresas como Maersk,
BP 0 MSC han tomado la decisién
de dejar de transitar por esas aguas
con sus buques.

Aunque Espafia estd en el listado
de esos diez paises, el Ministerio de
Defensa asegurd que nuestro pais
no va a participar de manera unila-
teral en esta coalicién internacio-
nal. El departamento que encabe-
za Margarita Robles argumento que
“esta sujeto a decisiones de laUEy
la OTAN”. Por tanto, la participa-
cién de las Fuerzas Armadas espa-
fiolas en esta iniciativas esta toda-
via en el aire, segun la portavoz del
Gobierno, Pilar Alegria.

Por su parte, el presidente del Par-
tido Popular, Alberto Ntifiez Feijoo,
dio por hecho la adhesién de Espa-
fia a esta alianza defensiva promo-
vida por Estados Unidos. El lider
de la oposicion asegurd que le pa-
rece “una decision correcta” pero
critico que Pedro Sanchez hubiese
tomado esta decision “que atafie al
Ejército de Espaiia, sin informar al
Parlamento”, aseverod.

Sea como fuere, Defensa deja en
manos de Bruselas y la Alianza
Atlantica la decision de entrar en
esta propuesta defensiva conjunta
en el mar Rojo.

L3

Buques de guerra estadounidenses. istock

El Gobierno deja la
decisiéon en manos
de Bruselas y de lo
que decidan desde
la OTAN

Tras el estallido de la ofensiva is-
raeli en la Franja de Gaza, lo huties
han lanzado varios misiles y dro-
nes contra el sur de Israel durante
estos tltimos meses y también con-

trabuques con bandera israeli o que
son propiedad de empresas con se-
de en el pais que transitan el mar
Rojo por el estrecho de Bab al Man-
deb, principal linea de paso de los
buques de mercancias proceden-
tes del continente asiatico.

Seguin informo el Pentagono, es-
ta supuesta coalicion actuara bajo
el nombre de Operacién Guardidn
de la Prosperidad 'y bajo el paraguas
de la fuerza naval internacional
Fuerzas Maritimas Combinadas
(CFM), que compone una coalicion
de 39 paisesy esta comandada por

el vicealmirante de la Marina esta-
dounidense, Brad Cooper. El obje-
tivo es claro: proteger el flujo co-
mercial y mejorar la seguridad ma-
ritima en las regiones donde tiene
presencia este batallon.

Asi, el conjunto de paises que con-
forman esta alianza se encargaran
de “los desafios de seguridad” en el
sur del mar Rojo y en el Golfo de
Adén “con el objetivo de garantizar
la libertad de navegacion para los
paises y reforzar la seguridad y la
prosperidad regionales”, segtin co-
municé el Pentagono.

L a UE debate internamente como abordar este

elEconomista.es MADRID.

La Uni6n Europea (UE) analiza tan-
to internamente como con sus so-
cios internacionales como debe ac-
tuar para garantizar la seguridad y
libertad de navegacion en el mar
Rojo, dijo ayer la Comision Euro-
pea (CE) en un comunicado, des-
pués de que Estados Unidos anun-
ciase la creacién de una coalicién
internacional dentro de la cual ha-
bria varios paises miembros.

El portavoz de Exteriores de la
Comision Europea, Peter Stano, ase-
guré ayer que los paises de la Unién
Europea estdn discutiendo tanto
entre ellos como con sus socios in-
ternacionales cual debe ser la for-
ma de actuar en el mar Rojo “por-
que este es obviamente un proble-
ma internacional y se necesita una
solucién internacional”, reitero el
responsable de Exteriores.

“Se estan llevando a cabo discu-
siones para analizar como debemos

adaptar nuestra respuesta a este
comportamiento inaceptable de los
huties”, dijo Stano, en la rueda de
prensa diaria de la Comision Euro-
pea.

Por su parte, el secretario gene-
ral de la Organizacién Maritima In-
ternacional (OMI), Kitack Lim, con-
dend ayer los ataques contra el trans-
porte maritimo internacional en el
mar Rojo, y resaltd el compromiso
del organismo de proteger a los bu-
ques y su tripulacion.

Laproteccion de los buques y las
cargas son de “suma importancia
para garantizar la seguridad de las
cadenas de suministro globales. Los
ataques contra el transporte mari-
timo internacional en la zona del
mar Rojo no son aceptables”, sefia-
16 el directivo.

“Se debe permitir a los barcos co-
merciar en todo el mundo sin obs-
taculos, de conformidad con el de-
recho maritimo internacional”, agre-
g6 Lim.

El jefe del Pentagono asegurd que
la escalada de ataques de los rebel-
des huties son una “amenaza” pa-
ra el libre flujo del comercio y “po-
ne en peligro a marineros inocen-
tes y viola el derecho internacional”
en un punto que es “un importan-
te corredor que facilita el comercio
internacional”.

Austin recordé en su comunica-
do que el mar Rojo es una via ma-
ritima “de importancia critica” que
fue esencial para la libertad de la
navegacion y “un corredor comer-
cial principal que facilita el comer-
cio internacional”.

“Los paises que buscan defender
el principio fundamental de la li-
bertad de navegacién deben unir-
se para enfrentar el desafio que plan-
tea este actor no estatal que lanza
misiles balisticos y vehiculos aéreos
no tripulados (UAV) contra buques
mercantes de muchas naciones que
transitan legalmente por aguas in-
ternacionales”, aseguro.

Por tanto insistio en la necesidad

Los grupos rebeldes
aseguran que
seguiran con

sus “operaciones
especiales”

de afrontar “este desafio interna-
cional” a través de una “accion co-
lectiva” entre los distintos paises.

Por su parte, los huties advirtie-
ron que no van a parar con sus ata-
ques. Su portavoz, Mohamed Ab-
dulsalam, aseguro en redes socia-
les que esta coalicion emprendida
por Estados Unidos “es para prote-
ger a Israel y militarizar el mar sin
ninguna justificacion, lo que impe-
dira que Yemen contintie con sus
operaciones legitimas de apoyo a
Gaza”, escribid.

El portavoz de los rebeldes insis-
ti6 en redes que lo que estan hacien-
do en la zona son “operaciones na-
vales” que van dirigidas a apoyar a
los gazaties y “no son una demos-
tracion de fuerza ni un desafio pa-
ranadie”. Al mismo tiempo, advir-
ti6 que “quien quiera ampliar el con-
flicto debe asumir las consecuen-
cias de sus acciones”.

problema

El desvio del transporte mariti-
mo comercial por parte de varias
empresas que operan en el mundo
es una respuesta directa a la ame-
naza actual, explicé el director ge-
neral.

Estas medidas tienen como ob-
jetivo proteger “a la gente de mar
de los dafios y minimizar el posible
impacto econémico en el comercio
mundial, que depende en gran me-
dida del transporte maritimo”, sub-
rayo.
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Hacienda baraja subir al 10% la deduccion
de autonomos por gastos no justificados

En este apartado entran los pagos de comidas, gasolina, teléfono o suministros

Eva Diaz MADRID.

La Agencia Tributaria estudia in-
crementar al 10% la deduccién en
el IRPF para que los auténomos
puedan desgravarse gastos de di-
ficil justificacién como las comi-
das, la gasolina, el teléfono o los
suministros del hogar en el caso
de que teletrabajen. En la actuali-
dad, los auténomos, sobre el ren-
dimiento neto de la actividad (in-
gresos menos gastos deducibles)
pueden aplicar una reduccion del
7% por los gastos de dificil justifi-
cacién, mientras que los auténo-
mos societarios (aquellos que han
creado una empresa) pueden de-
ducirse hasta el 3%.

Hacienda valora este cambio den-
tro de la reforma fiscal para los au-
tonomos en la que trabaja desde ha-
ce un afio. La Administracion dara
a conocer en los proximos dias y an-
tes de que acabe el ejercicio el do-
cumento definitivo de la reforma
que entrara en marcha dentro de
un afio, el 1 de enero de 2025, como
sefiala la Directiva europea.

Entre los tltimos flecos que per-
fila la Agencia Tributaria también
estd el andlisis de si bajar de 85.000
euros a 80.000 euros el umbral de
ingresos anuales de los autbnomos
para que se puedan acoger a la exen-
cién del IVA. Es decir, los trabaja-
dores por cuenta propia que ingre-
sen menos de 80.000 euros al afio
no tendran la obligacion de presen-
tar facturas con IVA ni, por tanto,
realizar la declaracion trimestral y
anual del impuesto. Estos trabaja-
dores, al quedar exentos del tribu-
to, podran deducirse los gastos de
su actividad a través del IRPF.

Cabe recordar que la Directiva
europea sobre el sistema comtin del
IVA establece el umbral de ingre-
sos para que los auténomos puedan
quedar exentos del tributo en los
85.000 euros e, incluso, permite a

-

Una mujer en una oficina de la Agencia Tributaria. e

También analiza
bajar a 80.000
euros el limite
de ingresos para
eximirles de IVA

los Estados miembros elevar este
umbral hasta los 100.000 euros. No
obstante, también permite bajarlo
si esta adecuadamente motivado.
La decision final de la Adminis-
tracion se dara a conocer en su in-
forme definitivo que, previsible-
mente, compartird antes de fin de
afio con la mesa de trabajado de la
reforma fiscal compuesta por los

agentes sociales y las asociaciones
representativas de los trabajadores
auténomos, que se reuni6 por ulti-
ma vez en octubre. Una vez com-
parta el documento, la mesa lo dis-
cutira para cerrar un acuerdo. Es-
te pacto también determinara si se
elimina el sistema de médulos.

Economia sumergida

Eduardo Abad, presidente de Uni6n
de Profesionales y Trabajadores Au-
ténomos (UPTA), sefiala a este dia-
rio que el nuevo sistema de cotiza-
cién de los auténomos es una invi-
tacion para que las personas salgan
de la economia sumergida porque
les permite pagar por los ingresos
reales que tengan. “El fraude fiscal
no lo cometen los auténomos sino

las actividades no regladas y parte
de la culpa también es del consu-
midor”, sefialada Abad.

Segun el presidente de UPTA, la
economia sumergida “es el cancer
de los auténomos” y supone una
competencia desleal a oficios como
el de la albafiileria, fontaneria, elec-
tricidad, peluqueria o reparacién
de vehiculos. “Estamos hablando
de mas 5.000 millones de euros en
economia sumergida”, apunta al
respecto y valora laimportancia de
esta reforma que elimina el IVA a
los auténomos para luchar contra
la economia sumergida.

Mas informacion en
www.eleconomista.es/ecoley

La reforma del
Reglamento del
Senado llega al
Constitucional

Permite a la Camara
retrasar la tramitacion
de urgencia

E. D. MADRID.

Lareforma del Reglamento del
Senado para que la CAmara de-
cida si una tramitacion de una
norma se hace o no por lavia de
urgencia llega este martes al Tri-
bunal Constitucional. El PSOE
registrara su recurso de incons-
titucionalidad contra la refor-
ma porque considera que alte-
ra la tramitacién que la propia
Constitucion pone para las ini-
ciativas legislativas de Congre-
soy Senado.

El PP, aprovechando su mayo-
ria en el Senado, aprobd este cam-
bio el pasado 14 de noviembre
con el objetivo de retrasar la apro-
bacién de la Ley de Amnistia pac-
tada por PSOE y Junts a cambio
de que el segundo partido apo-

El PP sacé adelante

el cambio el pasado
noviembre valiéndose
de su mayoria

yara la investidura de Pedro San-
chez como presidente.

Tras el cambio, el Senado, si
asi lo decide, no estara obligado
a tramitar con urgencia (20 di-
as) los proyectos, aunque lo de-
clare el Gobierno o el Congreso,
sino que podra alargar la trami-
tacion hasta dos meses, limite
que establece la Constitucion.

Esta reforma no solo afectara
ala tramitacion de la Ley de Am-
nistia sino a cualquier otra nor-
mativa sobre la que el Ejecutivo
declare su tramitacion de urgen-
cia como en la actualidad es el
caso del Anteproyecto de Ley
por la que se crea la Autoridad
administrativa independiente de
defensa del cliente financiero.

El Supremo permite la deduccion en el IRPF por
vivienda, aunque no se aplicara antes de 2013

E. Diaz MADRID.

El Tribunal Supremo (TS) falla
contra la Agencia Tributaria y de-
termina que los contribuyentes
que adquirieron una vivienda ha-
bitual antes de 2013 pueden apli-
carse la deduccién en el IRPF por
la inversion a pesar de no benefi-
ciarse de ella en ejercicios previos

a 2013 si larazon deriva de que la
persona se habia comprado una
segunda vivienda habitual antes
de 2013 y tenia que esperar a que
la inversion en este segundo in-
mueble superara a la inversion rea-
lizada en el primero.

De este modo, el Alto Tribunal,
en una sentencia del 4 de diciem-
bre de la que fue ponente la magis-

trada Cérdoba Castroverde, permi-
te a un contribuyente deducirse a
partir de 2015 la compra de la vi-
vienda porque fue el afio desde que
lainversion de la segunda adquisi-
cién supero la de la primera. Es de-
cir, fue cuando ya pagé las cuotas
hipotecarias suficientes que exce-
dian la inversién hecha en la pri-
mera compra.

Hacienda rechaz6 la deduccion
de 2015 alegando que no le corres-
pondia porque la Disposicion Tran-
sitoria 18 de la Ley del IRPF dice
que solo pueden aplicar la deduc-
cién quienes compraron la vivien-
da antes de 2013 (punto que cum-
plia) y ademas aplicaban la deduc-
cién antes de 2013 (parte que in-
cumplia).

El Supremo, atendiendo al arti-
culo 68.1.2 de la Ley del IRPF, esta-
blece que para poder aplicar la de-
duccidn por inversion en vivienda
habitual a partir de 2013 se exige
que el contribuyente se haya dedu-
cido cantidades por ese concepto
con anterioridad a dicho ejercicio,
pero “cabra aplicar dicha deduc-
cién en el supuesto de que la falta
de aplicacion derive de sobrepasar
la inversion realizada en otra vivien-
da habitual”. Afiade que correspon-
de alos tribunales valorar la inter-
pretacion del contribuyente sobre
el calculo de la inversion efectuada
en la anterior vivienda habitual.
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La biografia autorizada de Liz
Taylor: |a Ultima gran diva del cine

Llega la edicidn espafiola del retrato de la estrella. Sus amores, sus adicciones
y ese papel millonario de ‘Cleopatra’ que casi hunde a la 20th Century-Fox

Ana Gémez Vifias MADRID.

Fue la tltima gran estrella del cine.
Icono de una época dorada de Ho-
llywood, Liz Taylor firmé una ca-
rrera filmografica a la altura de su
vida épica e irrepetible. Con sus lu-
ces y sus sombras, convivio con el
amor y sufri6 la violencia machis-
ta. Llega a las librerias espariolas la
primera biografia autorizada de la
gran diva de la pantalla Elizabeth
Taylor: La fuerzay el glamour de un
icono, de la periodista estadouni-
dense Kate Andersen Brower. La
edicion espafiola corre a cargo de
Libros Cuapula.

En cifras, 79 afios de una mujer
de mirada felina que llegé al Olim-
po del cine y lo hizo suyo. Tres Os-
car por Una mujer marcada, sQuién
teme a Virginia Woolf?y el honori-
fico, pero pudo haberse llevado mas:
De repente, el uiltimo verano, El dr-
bol de la vida 'y La gata sobre el te-
Jjado de zinc. Por ejemplo. Ocho ma-
trimonios de siete maridos (repiti6
con Richard Burton) y un papel que
marco su filmografia y su vida: Cleo-
patra, en 1963, afio en que conoci6
a Burton, el que seria su gran amor.

El efecto violeta de sus ojos
Andersen Brower nos acerca a la fi-
gura de la megaestrella a través de
SUus 0jos que, por cierto, no eran vio-
letas, sino un efecto dptico por la
doble fila de pestafias que tenia. Un
regalo de una rara mutacion en el
gen FOXC2 que le causo el sindro-
me de distiquiasis. Violetas o no, Liz
simbolizd la belleza total. Absolu-
ta e inmortal como una diosa.
Para construir este retrato
nuevo, la periodista y escri-
tora se vale de méas de 7000
cartas inéditas, entradas
del diario de la artista, en-
trevistas, testimonios de
250 amigos, familiares
y mas de 10.000 fotos.
Al final, la autora
nos muestra una
mujer inteligen-
te, empatica, in-
tuitiva, hones-
ta, amiga de
sus amigos y

muy apasionada. También, victima
de los malos tratos. Su madre erala
actriz Sarah Sothern y su padre, el
marchante de arte Francis Taylor.
Elbebedor y maltratador Taylor co-
menzd a pegar palizas a su hija por
envidia porque no soportaba que la
pequefia, de 9 afios, ganara mas di-
nero que €L Asi se lo conté la actriz
a la periodista Barbara Walters en

1999. La debutante Liz arrancd asi
su carrera hacia el estrellato con
Fuego de juventud junto a Mickey
Roonie.

Alcoholismo y violencia
Lapesadilla de la violencia se repli-
¢6 en su matrimonio con el here-
dero del imperio hotelero Nicky
Hilton. Un infierno de golpes que
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acab0 con una patada en el est6-
mago que le ocasion6 un aborto.
La actriz ignoraba que estuvie-
ra embarazada. El alcoholis-
mo de su marido hizo el res-
to. Pas6 de nuevo por el altar
con el actor inglés Michael Wil-
ding, que le sacaba 20 afios.
Volvié a enamorarse del pro-
ductor Mike Todd, que se conver-
tia en su tercer marido. Matrimo-
nio que se truncd por un accidente
de avién donde perdio la vida Todd.
La siguiente boda, con el cantante
Eddie Fisher, fue muy mediatica.
El estaba casado con Debbie
Reynolds, a su vez muy amiga
de Elizabeth. Después se cru-
z0 por su camino John War-
ner, infiel. Ella se refugié en
la bebida. Su relaciéon con
el mexicano Victor Luna
tampoco durd.
También se cruzd Frank
Sinatra. Liz se enamord y
se quedé embarazada, pe-
ro el representante del cro-
oner la convencid para que
abortara.

Un millén de délares

Fue como una Férmula 1 en su
carrera. Se convirti6 en la prime-
ra mujer que negocio un contra-
to millonario. Cleopatra la en-
cumbro. Se embolsé un desorbi-

tado millén de dédlares, cuando los
honorarios de Marilyn Monroe ron-
daban los 100.000 doélares. La su-
perproduccion alcanzé la descomu-
nal cifra de 44 millones de 1963 (unos
415 de hoy) y se convirtié en el lar-
gometraje mas caro de la época. De
hecho, ocup0 ese ranking durante
los 30 afios posteriores. El gasto se
disparé de tal manera que casi hun-
de ala todopoderosa 20th Century-
Fox y Walter Wanger porque la cin-
ta solo recaudo en taquilla 26 mi-
llones. Una cifra muy lejana a los
prondsticos de los productores.

El diamante y la joya Peregrina
Sin embargo, Cleopatra le dio el pa-
pel de suvida y el amor de Burton.
Se conocieron en el rodaje. Ella es-
taba casada con Fisher y él, con Sybil
Williams. Saltaron chispas. Se ca-
saron dos veces y se divorciaron
otras dos, pero el recuerdo de Bur-
ton permaneci6 con ella para siem-
pre. Una relacién de lujos y extra-
vagancias también. En el joyero de
Liz, dos piezas histdricas que el ac-
tor le regald: el diamante amarillo
Krupp de 33 kilates, que pertene-
ci6 ala mujer del industrial aleman
nazi Alfried Krupp; y la perla Pere-
grina, que compro el intérprete en
una subasta en Nueva York en 1969

La pelicula de la
reina egipcia costo
44 millones en
1963, la cinta mas
cara hasta entonces

y que pertenecié a la Casa Real es-
pafiola cuando la famosa gota fue
hallada en Panama en 1579 y le fue
entregada a Felipe II.

Romanticay libre, duefia de su vi-
da, Liz siempre creyd en el amor y
lo vivid a su manera. Tres actores
se convirtieron en sus confidentes.
Montgomery Clift, James Dean y
Rock Hudson. “Fueron mis colegas,
compafieros de trabajo, mis mejo-
res amigos, pero nunca me impor-
t6 con quién se acostaban”, deslizd
en una ocasion. Su vinculo con Dean
era muy estrecho. Tanto que él lle-
g6 a confesarle que habia sufrido
abusos en la infancia. Rodaron la
inolvidable Gigante junto a Hud-
son. La muerte del actor, en 1985, a
los 59 afios por el VIH abri6 los ojos
al mundo ante los efectos devasta-
dores de una enfermedad descono-
cida. Liz, desconsolada, se volc en
la causa contra el sida. Cofundado-
rade AmfAR, en 1992 fue distingui-
da con el Principe de Asturias.
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