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Los sectores firman salarios para
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Pactan alzas en torno al 3% y la prevision del Banco Espana en IPC es del 3,3%

Espafia afronta en 2024 un nuevo
repunte de los precios. De acuerdo
con las estimaciones del Banco de
Espaiia, el IPC alcanzara el 3,3% es-
te aflo, frente al 3,1% que contabili-
z0 en diciembre pasado. Una infla-

ci6n que el Gobierno eleva al 3,6 por
ciento y que incidira en una mini-
ma pérdida de poder adquisitivo de-
bido a que, en general, la revision de
los salarios para este ejercicio se
ajusta a este porcentaje. Los secto-

res de la distribucion, la industria,
el turismo y los seguros presentan

han de concretarse en la negocia-
ci6n con los sindicatos. PAG. 6-11

las alzas mas generosas, oscilando
entre el 3%y el 4,6%. Bancos y ener-
géticas proyectan revalorizaciones
muy inferiores al IPC, si bien atin
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La riqueza por habitante
se alejara del euro y EEUU

La OCDE pronostica que hasta
11 paises superaran a Espafia en
nivel de PIB per capita (riqueza
por habitante) durante las pré-
ximas décadas. El problema de
la productividad lastra a Espa-
fia desde hace décadas. PAG.37
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Tras consolidarse como el gran mo-
tor del empleo de la economia es-
pafiola, con una media de 1,8 millo-
nes de trabajadores en el ultimo afio
y pese al parén registrado en di-
ciembre, la hosteleria se prepara
para un fuerte crecimiento tras la

recuperacion del turismo. El pre-
sidente de la patronal Hosteleria de
Espafia, José Luis Yzuel, no tiene
ninguna duda al respecto. “En las
dltimas dos décadas hemos dupli-
cado el nivel de empleo y nuestra
prevision es que en 2024 y duran-

te los proximos afios se crearan mas
de 50.000 puestos de trabajo de me-
dia cada ejercicio”, explica. El sec-
tor, que representa ya el 8% del to-
tal del empleo -hasta el 64% en el
sector turistico- batira otra vez to-
dos los récords. PAG.12

Carrefour extendera a Espafia la
batalla abierta contra el grupo
PepsiCo por el encarecimiento
de sus productos. Cuando agote
existencias dejara de vender Pep-
si, Lay’s o Matutano. PAG.13

El aumento de casos por patolo-
gias respiratorias esta saturan-
do los centros de salud y hospi-
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subidas de dos digitos en casi todos los

indices bursatiles occidentales, los mer-
cados financieros apuntan a un merecido
descanso, que suele traducirse en una co-
rreccion. En la renta fija, las ganancias pro-
ximas al 10% también fueron la ténica el aflo
pasado, gracias a las perspectivas de que se
produjera una rapida bajada de los tipos de
interés.

Pero esas buenas pers-

E l afio arranca con mal pie. Después de

trar en recesion el afio pasado y crearon
empleo, contrariamente a lo que pensaban
la mayoria de los economistas. En Euro-
pa, la situacion fue similar. Espafla cerrd
2023 con mas de medio millon de nuevos
puestos de trabajo, como celebra el Go-
bierno de Sanchez, aunque casi el 40%
fueran publicos.

Todos estos datos positivos han llevado a
los bancos centrales a la conclusion de que
no tienen que seguir restringiendo la oferta
monetaria. Pero prefieren mostrarse cautos
hasta despejarse algunas incertidumbres. En
los préximos meses se espera un repunte por
la retirada de las medidas energéticas, asi co-
mo por el comportamiento de los salarios
reales o el coste de las importaciones. Los

precios repuntaron en di-
ciembre y los salarios cre-

pectivas se han frustrado. ceran este afio por encima
$Qué ha ocurrido? Nada Los mercados son de la inflacion en Europa.
extrafio. Los mercados sue- ahora mas cautos Sobre las importaciones,
len sobrerreaccionar ante . ! los acontecimientos geoes-
las buenas o las malas ex- no se fian de que tratégicos de los tltimos
pectativas. Seis recortes de vayan a baj ar15 seis meses han desplaza-
las tasas de interés conse- los i do el foco de los conflic-
cutivas en Estados Unidos puntos 0s lipos tos internacionales desde

ossiete en Europa, como se
esperaba a finales de afio,
ahora parecen excesivas.
Seria el equivalente a reducir en 1,5 puntos el
precio del dinero, que salt6 de 0 a 4% en Eu-
ropay a5/5,5% en Estados Unidos.

La transcripcion conocida esta semana de
la Giltima reunién de las Reserva Federal mos-
traba como algunos de sus miembros no des-
cartaban algtin alza adicional, aunque la ma-
yoria se inclinaba porque éstas habian ter-
minado. Se espera que el primer recorte se
produzca en marzo en Estados Unidos y ha-
cia el verano en Europa. Pero la duda estd en
la velocidad de los movimientos a partir de
ese momento.

Entre mayo y noviembre, la inflacién en
la eurozona en tasa anualizada, es decir, com-
parado con el mismo periodo del afio ante-
rior, se redujo al 2,7% y al 2,4% si se exclu-
yen los elementos mas volatiles, como los
precios de la energia y de los alimentos. En
ese mismo periodo, la inflacién de Estados
Unidos bajé al 2% y la subyacente al 1,9%.
En ambos casos, se sitilan ya muy cerca de
los objetivos.

EEUU y Reino Unido
evitaron, ademas, en-

Ucrania a Oriente Medio.

Algunos medios auguran

un préximo acuerdo de
paz entre Putin y Zelenski, ante las difi-
cultades de este ultimo para seguir abaste-
ciéndose de armamento. Ello ha provoca-
do que pasemos de estar preocupados por
la subida de los combustibles a estar aten-
tos al precio de los fletes y de las mercan-
cias ante las dificultades para transitar por
el mar Rojo.

El gigante danés Maersk suspendio esta
semana sus traficos a través del estrecho de
Bab el Mandeh, por donde pasa alrededor
del 12% del trafico mundial de mercancias,
después de que uno de sus superbiiques, el
Guangzhou, fuera atacado el sabado ante-
rior por un misil de crucero lanzado por los
huties y sufriera después un intento de abor-
daje por parte de cuatro barcos de este gru-
po guerrillero. Afortunadamente fue repeli-
do por las fuerzas armadas enviadas a la re-
gion por Estados Unidos.

Hay muchas dificultades para garantizar
la seguridad en la zona, porque los buques,
de dimensiones cada vez mayores, tienen que
ralentizar su velocidad y pasar en fila india
a través del estrecho, lo que les convierte en
dianas faciles para los drones y misiles de los
terroristas.

El coste de los fletes se increment6 cerca
del 60% hasta los 2.700 délares por contene-
dor, aunque est4 lejos del pico de 5.000 dola-
res alcanzado durante el Covid. Los suminis-
tros de las Navidades estan servidos, pero los
barcos procedentes de China alargan entre 4
y 7 dias sus trayectos al tener que dar la vuel-
tapor el Cabo de Buena Esperanza, en el sur
del continente africano, lo que acarrea pro-
blemas de suministro. En Espafia, Michelin

nicado instando a las guerrillas huties, finan-
ciadas por Iran, a que cesen sus ataques en
el mar Rojo. Teheran respondi6 con el envio
de un destructor a la zona del conflicto.

Hasta ahora, las posibilidades de que la
guerra de Gaza implique a paises de la zona
como Iran, Yemen o Libano son bajas. Los
expertos, citados por Bloomberg, las estiman
en el 25%. Los riesgos, sin embargo, de que
un pequefio incidente contagie a estos acto-
res y extienda el conflicto bélico persisten.
Sobre todo, ante el empefio del Gobierno de
Netanyahu de seguir con sus represalias con-
tra Hamas y rechazar de plano cualquier plan
para un alto el fuego.

Los precios del petréleo han sufrido un li-
gero repunte. En la region se produce alre-
dedor de un tercio del crudo mundial y los
barcos transportan todo tipo de mercancias,
desde alimentos hasta petréleo y otras ma-
terias primas imprescindibles para la indus-
tria occidental. Cualquier incidente que dis-
pare los precios del crudo, que hasta ahora
cotizaban a la baja por las estimaciones so-

tuvo que detener la produc- bre la caida de la de-
ci6n por falta de caucho. manda, seria un golpe

Lanaviera francesa CMA- . bajo para el comercio.
CGM duplicara sus tarifas a El riesgo de que un Para empezar, trasto-

partir del 15 de enero para los
contenedores procedentes de
Asia. Los seguros multiplican
por diez sus primas y en al-
gunos casos se niegan a dar
cobertura. La entrada en vi-
gor de la normativa de emi-
siones, que obliga a pagar por
los derechos contaminantes, unido al proce-
so de concentracion sufrido por el sector des-
de la pandemia ha generado oligopolios que
limitan la competencia y empuja hacia arri-
balos fletes.

El asesinato del niimero dos de Hamas, Sa-
laeh al Aruri, en un ataque el martes en la
capital del Libano aumenta la tension en la
zona e incrementa el temor a que el conflic-
to se internacionalice. Israel ni confirma ni
desmiente su presunta autoria del atentado.
Pero Hamas ya ha advertido que el asesina-
to de Beirut tendra consecuencias.

Dos explosiones, que mataron a cerca de
un centenar de personas en el cementerio
donde se conmemoraba el cuarto aniversa-
rio del asesinato por un ataque americano
de Qasem Soleimani, uno de los comandan-
tes mas importantes de Iran, desaté laira del
régimen de Teheran. Finalmente, la autoria
se atribuy? a un suicida islamico.

Mas de una decena de paises de la coali-
cion internacional liderada por Estados Uni-
dos, entre los que se encuentran Reino Uni-
do, Canad4a o Alemania, emitieron un comu-

" Los guerrilleros
huties ponen en
riesgo el comercio
mundial. rv

pequefio incidente
extienda el confilicto
hace temer un alza
del petréleo

caria el ambicioso ca-
lendario de bajadas de
tipos que manejan los
mercados, encareceria
la financiacién y los pre-
cios al consumo y dis-
torsionaria la marcha
prevista para la econo-
mia en este 2024. jFelices Reyes!

PD.- En Espafia, el nombramiento de Ma-
ria Jestis Montero como vicepresidenta pri-
mera puede abrir un problema de gobernan-
za con el nuevo titular de Economia, Carlos
Cuerpo. El mundo empresarial se pregun-
ta quién de los dos mandara en la estrategia
econdmica. Esta claro que Montero llevara
la batuta en las negociaciones con las auto-
nomias, especialmente Catalufia. Pero Cuer-
po preside la Comisién Delegada para Asun-
tos Econdmicos, donde se deciden los asun-
tos que terminan en la mesa del Consejo de
Ministros. ;Podra parar Cuerpo proyectos
de Montero o de cualquier otra de las dos vi-
cepresidentas, que no sean ortodoxos desde
el punto de vista econémico?

El nuevo titular de Economia se estren6
con un discurso en el que expreso su propd-
sito de cumplir con las reglas fiscales euro-
peas sobre déficit y deuda, que no tuvo res-
puesta por parte de Montero ni de otros res-
ponsables del Gobierno. Sanchez se decan-
t6 por un perfil técnico para esta cartera
después de recibir, por lo visto, la negativa
de al menos otros tres candidatos: Angel Ubi-
de, David Vegara y José Manuel Campa.

Laelecciéon quedo reducida a una terna en-
tre el secretario general del Tesoro, Carlos
Cuerpo; el secretario de Estado de Economia,
Gonzalo Garcia Andrés, y el responsable de
la Oficina Econ6mica, Manuel de la Rocha,
también con rango de secretario de Estado.
sPor qué razon el presidente se decanté por
el candidato de menor rango? Por la vincula-
cién tanto de Garcia Andrés como De la Ro-
cha con los fondos Next Generation,

el punto negro de la gestién de Cal-
vifio. Cuerpo ofrece, ademas,
un buen perfil internacio-
nal y acompaiié a la ante-
rior vicepresidenta en las negocia-
ciones sobre las reglas fiscales. Solo falta por
conocer quién manda aqui. ;A ver si esta vez
la politica no marca el paso de la economia!
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En clave empresarial
El alto coste de la baja productividad

La economia espafiola lleva mas de dos décadas presentando un
crecimiento del PIB per capita practicamente nulo. Esto ha provo-
cado que ni siquiera durante la época del milagro econémico (en los
afios previos a la crisis financiera de 2008) nuestro pais fuera capaz
de revertir la brecha que le separa del resto de Europa en cuanto a
riqueza. Una situacion que lejos de revertirse ird a mas en los proxi-
mos afios. Asi lo indica la OCDE en un informe en el que destaca
que hasta once paises adelantaran a Espafia en PIB per capita en las
préximas décadas. Una estimacion que evidencia el alto coste que
supone el sempiterno problema de la baja productividad nacional y
y la pobre competitividad de nuestras empresas al estar centradas
en sectores de bajo valor afiadido. Urgen cambios en la politica eco-
némica y fiscal para revertir estas malas perspectivas.

El mercado laboral presiona a la Fed

El mercado laboral de EEUU sigue mostrando una inusitada forta-
leza pese a las alzas de tipos. No en vano, la creacion neta de ndmi-
nas no agricolas alcanz6 las 216.000 en diciembre, muy por encima
de los 170.000 esperados y de los 173.000 de noviembre. Ademas, los
ingresos medios por hora trabajada, que calibran las presiones sala-
riales avanzaron un 04%, una décima mas que el mes anterior. Am-
bos datos golpean el relato que se iba haciendo firme de un progre-
sivo enfriamiento del mercado laboral que permitiria a la Fed bajar
los tipos de interés con una inflacién bajo control y sin un dafio gra-
ve en la economia. De hecho, ponen en duda la generosa senda de
recortes de tipos descontada por el mercado en las tiltimas semanas.

Alza moderada de los salarios

EIBCE dio por descontado que el ciclo de subidas de ti-
pos habia tocado techo en su tiltima reunién de diciem-
bre. Incluso abri6 timidamente la puerta a que en 2024
se pudiera recortar el precio del dinero al ver ya norma-
lizada la inflacién a medio plazo. En caso de confirmar-
se, esta prevision permitiria al eurobanco arrancar las
bajadas de tipos en 2024, lo que abarataria los costes de
financiacion. Una rebaja que impulsaria la actividad y
que seria clave para que la renqueante economia de la
eurozona se recuperara. En definitiva, un escenario muy
optimista que solo un alza desmedida de los salarios que
cronificara los altos precios podria impedir. Asi lo indi-
c6 la propia presidenta de la entidad, Christine Lagarde,
al asegurar que el problema reside en la resistencia que
atin presenta “la inflacién doméstica”, que se basa sobre
todo en los sueldos. No es la primera vez que el BCE (y
otros organismos como el Banco de Espafia) advierten
sobre el impacto negativo en el IPC de unas alzas sala-

Los aumentos de
sueldos en Espaiia
no batiran al IPC,
lo que evitara los
temidos efectos
de segunda ronda
en los precios

riales desmedidas. Por fortuna, di-
chos mensajes parecen haber ido
calando. El ejemplo mas claro lo
encontramos en Espafia, donde
este mismo afio los sueldos se han
incrementado en torno al 34%, so-
lo tres décimas por encima del ul-
timo dato de inflacién del INE.
Ademas, de cara al presente ejer-
cicio, los convenios ya firmados por todos los sectores,
con la excepcion de distribucion e industria, presentan
incrementos situados entre el 1,75% (energia) y el 3,25%
(seguros y turismo). Unos porcentajes alineados con la
previsién de IPC del Banco de Espafia para este afio
(3,3%) y por debajo de las del Gobierno (3,6%) y el FMI
(3,9%). Los incrementos moderados de sueldos de Es-
pafia son la mejor medicina para evitar los temidos efec-
tos de segunda ronda que perpetiian los altos precios.

Dudas sobre la calidad del empleo

Casi 415.000 personas firmaron mas de un contrato indefinido en
2023, una cifra que supera en un 25% la registrada en el afio ante-
rior. Esta sorprendente cifra supone que la tasa de trabajadores que
empiezan mas de un empleo fijo se ha multiplicado por siete, hasta
el 6,7%, cuando antes de la reforma laboral apenas quedaban en el
1%. Se trata de un dato que confirma la precarizacién de los empleos
maés estables y que obliga a una reflexién, no solo sobre el alcance
efectivo de los cambios legales en el empleo, sino sobre las medidas
que realmente necesita Espafia para crear empleo de calidad.

Hacia otro récord
de empleo hostelero

El sector de la hosteleria alcanzo el afio pasado una
media de 1,76 millones de trabajadores y se prepa-
ra ahora para un fuerte crecimiento tras la recupe-
racion del turismo en nuestro pais. De hecho, la pre-
vision del sector es que en 2024 y durante los pro-
ximos afios se creardan mas de 50.000 puestos de
trabajo de media cada ejercicio. Los hosteleros re-
presentan ya el 8% del total del empleo -hasta el
64% en el caso del sector turistico- y han ido mar-
cando récord de trabajadores en cada uno de los
meses de 2023, con el pico maximo en julio y agos-
to, durante la temporada de verano, cuando se lle-
g6 a mas de 1,9 millones de trabajadores. Resulta
por ello de vital importancia favorecer su creci-
miento y no poner trabas que puedan frenarlo.

Ibex: dividendos
atractivos y seguros

El Ibex cerrd un histdérico 2023 con una subida su-
perior al 20%. De cara a este ejercicio, las perspecti-
vas son positivas, ya que el indicador presenta aiin
un potencial alcista del 14%. A ello hay que afiadir
que el indice esconde valores que, ademas, pagan bue-
nos dividendos. De hecho, el selectivo nacional cuen-
ta con 11 integrantes que ofrecen pagos de mas del
5% en 2023, una tabla que lidera Enagas, con un 11,4%.
Unos elevados retornos que ademas estan sustenta-
dos en compaiiias con solidas perspectivas de nego-
cio, lo que convierte en seguras las retribuciones a los
accionistas. Ambos factores, certidumbre y alta ren-
tabilidad, aumentan el ya tradicional atractivo por di-
videndos del Ibex, e incrementan las buenas pers-
pectivas de la bolsa espafiola en el ejercicio.

El grafico
EEUU dispara su déficit publico
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FUNERAL POR EL ATENTADO EN IRAN. Ayer se celebré el funeral por las mas de 70 victimas que causé la
explosidn en el cementerio de Kerman en el que miles de personas homenajeaban al general Soleimani. El peor
atentando en la historia de la Republica de Iran y que ha elevado la tension en la zona de oriente medio. ere
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UNA ECONOMIA 24 PARA ELL ANO 2024

Desde el exterior

Salvador
Marin

Presidente EFAA for SMEs y director del Servicio
de CGE. Economista

esde el afio 2007 nuestra economia
D ha ido evolucionando en una cierta

espiral de deuda, déficit, y consecuen-
temente mayor presion fiscal que, de unau
otra manera, nos obligan a realizar un ejer-
cicio de reflexién unido a un cierto disefio
de estrategias y accion. Me explico, en ese
momento, la deuda ptiblica sobre PIB regis-
trd su cota mas baja desde el ingreso de Es-
pafia en la UE (35,8%), posteriormente, el
endeudamiento del sector publico en térmi-
nos nominales se ha multiplicado por mas
de tres veces y ha aumentado en mas de 74,1
puntos en términos de PIB (109,9%/ 1.577
millones) hasta el altimo trimestre del 2023.

Parece razonable detener cuanto antes el
crecimiento nominal de la deuda y reducir
de forma real su peso en el PIB cuando la
partida de los intereses de la deuda va a su-
perar ya el 3,5% del PIB en 2024, alcanzan-
do la cifra nada desdefiable de 41.000 millo-
nes. Si bien es cierto que este porcentaje ha
bajado en 2023, y se espera que lo haga en
2024, ha sido mayormente consecuencia del
efecto de la inflacién en la cifra final del de-
nominador, o sea en el PIB nominal.

Este exceso de deuda y déficit, srealmen-
te tiene consecuencias?, la respuesta es que
en el corto plazo no se nota, como el “coles-
terol malo”, pero en el largo plazo si. La ex-
plicacién es sencilla a partir de ciertos datos:
desde 2007, Esparia ha descendido en el ran-
king de las principales potencias mundiales;
nuestra convergencia con la UE en términos
de renta per cépita se ha visto muy compro-
metida, y la renta media espafiola ha pasado
de ser un 4,4% superior a la renta media de
la UE en 2007 a representar el 85,6% de la
misma en 2022; la tasa de paro se sitiia en el
12%, situandonos practicamente a la cabeza
del paro en la UE; y finalmente, hemos sido
de los ultimos en recuperar el PIB prepan-
demia.

sTendriamos otra foto si nuestra deuda fue-
se mucho menor y, ademas, la que se tuvie-
ra estuviera dedicada exclusivamente a fi-
nanciar el denominado gasto productivo y
aquel gasto explicado con estrictos criterios
de eficiencia y eficacia? No dudamos de que
si. Con esta realidad, el afio 24 presenta cam-
bios geopoliticos relevantes, pues a los ya
existentes y conocidos —el conflicto bélico
en Ucrania, conflicto béli-
co de Israel-Hamas con sus
tensiones derivadas hacia
el comercio a través del Mar
Rojo o situaciéon economi-
ca de China-, no podemos
dejar de afiadirle, que en el
mes de noviembre habra
elecciones en EEUU, y en
junio en la UE, con las ha-
bituales ralentizaciones en
la toma de decisiones y los
ajustes que se derivaran en
ambas areas geograficas.

Los resultados electorales, unidos a los
cambios ya conocidos en los contrapesos po-
liticos de diversos Estados miembros, junto
con el retorno a la ortodoxia de las reglas fis-
cales de la UE, parecen anunciar que se ha
terminado el periodo de laxitud. Los paises
con mayor capacidad de influencia y lideraz-

El exceso de deuda
y déficit repercute
a largo plazo,
aunque no sea
visible de primeras

DREAMSTIME

go seran aquellos que, como dice el refran
popular “ademas de serlo lo parezcan”; es
decir, los que menos tengan y mejor gestio-
nen su deuda publica, y ademas menos dé-
ficit estructural presenten.

Visto esto, ;qué le deberiamos pedir a un
afio, el 2024, que ya nos ha llegado con una
anunciada y confirmada desaceleracion eco-
ndémica? Algunos colegas la consideran tran-
sitoria, hasta mediados
de afio, pero en mi opi-
ni6n esta afirmacion ha-
bria que ponerla en cua-
rentena hasta ver como
resultan y que camino to-
man los hechos narra-
dos, esperando que ade-
mas no aparezca ningu-
na otra brecha geopoli-
tica adicional.

Mientras tanto, creo
que es lahora de una de
las mejores y ansiadas recetas: productivi-
dad. Debemos dejar operar al mercado de
trabajo, por sectores y con garantias y mini-
mos para los trabajadores, obviamente y co-
mo siempre, pero sin los corsés de las exce-
sivas regulaciones que ya nos sitiian en una
pérdida del 18% sobre la media de los paises
desarrollados de la OCDE.

Hay que buscar, disefiar e implementar ini-
ciativas, con un alto grado de consenso, que
den estabilidad real al empleo y, sobre todo,
mejoren la eficiencia del mercado a la hora
de casar oferta y demanda para dos segmen-
tos de la poblacion especialmente afectadas:
los jovenes y los mayores de 50 afios, que con-
centran el grueso del desempleo.

Al mismo tiempo, es necesario contener los
costes laborales via menores impuestos so-
bre el factor trabajo, obviarlo es condenarlo.
En el fondo, hablar de estabilidad y progreso
salarial es hablar de productividad, quizas
2024 es el momento de apostar por un con-
sejo nacional de la productividad, riguroso e
independiente, que colabore para el disefio
de estrategias y control de las acciones.

Asimismo, parece evidente la necesidad
de aplicar reformas sobre el marco educati-
voy una estrategia, perfectamente calenda-
rizada, de modernizacién de sectores pro-
ductivos, muchos de ellos abocados a una re-
conversion econémica y laboral, que no se
deberia retrasar y para lo que sin duda de-
ben ser utilizados con ahinco y cierta perse-
verancia los fondos europeos Next Genera-
tion. Valorar a las empresas, apreciar la cul-
tura del mérito, salvaguardar e incentivar las
politicas de desarrollo sostenible y la segu-
ridad juridica en los ambitos que mas afec-
tan a los ciudadanos —por ejemplo, en el ca-
so de la vivienda- parecen también politicas
muy aconsejables para el corto plazo. Todo
ello deberia darnos como resultado el que
seamos capaces de tener un modelo produc-
tivo y un necesario calendario de reformas
estructurales muy reconocibles y facilmen-
te explicables, tanto dentro como fuera de
nuestras fronteras.

Por ultimo, y dada la importancia que tie-
nen para nuestro pais los érganos regulado-
res y supervisores de los diferentes ambitos
econdmicos, seria conveniente seguir apo-
yandolos y potencidndolos para que puedan
continuar desarrollando adecuadamente su
funcidén, como hasta la fecha, funcién ésta
que resulta fundamental en una economia
abierta como la nuestra. Sin duda, esta seria,
junto a todo lo bueno que ya tenemos como
pais, una Economia 2.4 para el afio 2024

Protagonistas
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Notable fracaso El dividendo mas rentable Encarecimiento inaceptable Excelentes perspectivas La mayor rentabilidad

La huelga del personal de tierra
de Iberia se salda con un pobre
seguimiento del 14,5%. Supone un
notable fracaso de los sindicatos
en unos paros que dafiaban a los
viajeros en un fin de semana difi-
cil al coincidir con los Reyes.

Enagss ofrecera en este ejercicio
la retribucién al accionista mas
rentable con un retorno del
11,40%. Un pago muy atractivo
aun por confirmar, que incremen-
ta notablemente el atractivo de
los titulos de la gasista.

Carrefour ha dejado de vender
productos de PepsiCo. Muestra
asi su malestar con la compafia
por un encarecimiento “inacepta-
ble” de todos sus productos, que
coincide ademads con una revision
al alza de sus beneficios.

El sector de la hosteleria ya borrd
la crisis del Covid y afronta el pre-
sente ejercicio con buenas esti-
maciones. De hecho, se prevé al-
cance cifras récord en 2024, lo
que permitira a los negocios ge-
nerar 50.000 empleos al afio.

Fidelity Iberia, gestionado por
Rosenberg, es el fondo de inver-
sién de bolsa nacional que ofrecié
una mayor rentabilidad el pasado
afio. Con un retorno del 2745% se
sitiia en cabeza de la Liga espafio-
la de la gestién activa.
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Los salarios se moderan

en 2024

creceran por debajo de la inflacion

Preocupa en el BCE que las mejoras en
las nominas retroalimenten el alza de precios

Para este curso los salarios subiran al ritmo

previsto por patronal y sindicatos del 3%

Alfonso Bello Huidobro MADRID.

Los paises europeos no consiguen
recuperarse de los efectos de la in-
flacién, que han asolado a las fami-
lias durante més de un afio. Los es-
pafioles, por su parte, no llegaban a
fin de mes si tenemos en cuenta en-
cuestas como el Barémetro de Ce-
telem o los datos del Banco de Espa-
fia, que apuntan a que el 25% de las
familias gastaban mas que su suel-
do todos los meses. Para este afio,
fuentes sindicales consultadas por
elEconomista.es, confirman que su
base para las negociaciones ser4 el
acuerdo salarial firmado en mayo,
que establece un aumento adicio-
nal del 3% para el afio 2024 y otro
aumento idéntico para 2025, con
la posibilidad de afiadir un 1% ex-
tra en cada afio si la inflacién su-
pera esos incrementos del afio an-
terior. Sin embargo, si se cumplen
las previsiones del Fondo Moneta-
rio Internacional (FMI), esta tra-

yectoria resultaria en una minima
pérdida del poder adquisitivo en
2024, ya que se espera que la infla-
cion en Espafia alcance un 3,9%
Mas prudente se muestra el Ban-
co de Espafia, cuyas previsiones
apunta a un aumento del 3,3% pa-
ra este afio. Mientras, el Gobierno
proyecta un IPC del 3,6% para es-
te curso.

Si las previsiones dadas por el
FMI y el Banco de Espafia se cum-
plen, los sindicatos intentaran ha-
cer presion en la negociacién de es-
tos convenios e incluir asi la clau-
sula del 1% por la situacién de los
precios de consumo.

Nuestro pais debe afrontar la ne-
gociacion de los mas de dos milla-
res de convenios que, en algunos
casos, llevan sin renovarse mas alla
de un lustro, ademas de la actuali-
zacion de otros. Por no hablar de la
actualizacion del SMI, que afecta-
ré previsiblemente a la negociacion
de muchos de estos, debido a la cer-

El BCE proyecta un
IPC en Europa del
5,4% en 2023 y del
2,7% para el
ejercicio actual

cania que hay entre las subidas pac-
tadas por el didlogo social en algu-
nos sectores. Todo esto, apuntan las
previsiones, provocara el aumento
de Espafia sea superior al de la me-
dia de la UE y la eurozona.

Durante este afio, los agentes so-
ciales se emplazan a negociar los
mas de 2.000 convenios que toda-
via quedan de los 3.385 recogidos
por el Ministerio de Trabajo, diri-
gido por Yolanda Diaz.

En 2023 se suponia que las fami-
lias comenzarian a recuperar en el
margen de ahorro de las familias,
motivada en parte por las ultimas

subidas del Salario Minimo Inter-
profesional (SMI) y de los salarios a
través de la negociacion colectiva de
los convenios, debido al Acuerdo pa-
ra el Empleo y la Negociacién Co-
lectiva (AENC) alcanzado en mayo
por CEOE, Cepyme, CCOO y UGT,
que instaba a las empresas y traba-
jadores a negociar alzas de al menos
el 4% para el pasado ejercicio, pero
que no logran recuperar el poder ad-
quisitivo perdido durante los afios
de crisis provocada por la pandemia.

Segun los datos recopilados por
Trading Economics, en el tiltimo pe-
riodo, los salarios de todos los tra-
bajadores aumentaron un 4,22%,
mientras que los precios lo hicie-
ron el 3,1%, como apunta también
el altimo indicador adelantado del
IPC publicado por el Instituto Na-
cional de Estadistica (INE).

No obstante, la illtima estadistica
publicada por la cartera de Diaz,
apunta a una evolucion inferior en
los salarios de nuestro pais. Estos

datos indican una evolucién del
4,14% de aumento para los conve-
nios firmados en 2023 y que afec-
tan a 3,6 millones de trabajadores,
por los 10,6 millones analizados en
la estadistica de convenios colecti-
vos. Para los 7 millones restantes, la
retribucién crece un 3,16%. Este con-
texto cambia también en funcién de
la tipologia del convenio; por su par-
te, los de empresa firmados en 2023
evolucionan un 3,74%y 3,25% en
general, los sectoriales crecen por
encima, un 4,15%. Esto supone un
crecimiento global del 3,5%.

En base a estos datos, los traba-
jadores experimentaron un alza
media de un punto en su poder ad-
quisitivo para el pasado afio, des-
pués de haber perdido mas de cin-
co puntos durante el afio 2022.

La diferencia experimentada en
2022 marcd el mayor retroceso re-
gistrado en los salarios reales en Es-
pafia, representando la novena cai-
da mas pronunciada entre los 38
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El Tema de la semana

paises miembros de la OCDE. Aun-
que no se espera una disminucién
en los salarios este afio, a su térmi-
no no se espera haber recuperado
lo perdido durante los periodos mas
duros de la inflacion. El gobernador
del Banco de Espaiia, Pablo Her-
nandez de Cos, cree que el poder
adquisitivo de los espafioles no se
restablecera por lo menos hasta 2026.

En los paises de nuestro entorno
econdmico, los sueldos negociados
por convenio crecieron un 5,3% el
pasado afio, segtin los datos de Tra-
ding Economics, que proporciona
cifras de 20 millones de indicado-
res econdmicos de 196 paises, in-
cluidos valores reales, cifras de con-
senso, previsiones y series crono-
légicas histéricas. Mientras, la in-
flacién se ha mantenido en el 2,9%
hasta diciembre, segtin datos de Eu-
rostat. Por su parte, el BCE proyec-
tauna inflacion del 54% para el afio
saliente, por lo que la mejoria so-
bre la Unién Europea seria de tan
solo 4 décimas, y por debajo de la
zona euro en una décima.

Las previsiones para este curso
mantienen la tendencia ajustada de
los salarios sobre la inflacion, ya que
los salarios creceran sobre el 2,65%
enla UEy 2,85% para la Eurozona,
segun Trading Economics, y se es-
pera que los precios no aumenten
por encima del 2,7%, segtin los da-
tos del regulador bancario europeo.

Después de las subidas de 2023,
motivadas por lainflacion, en 2024
se espera una desaceleracion por
parte de estas debido a las previsio-

nes en la evolucion de los precios,
que seguiran con la tendencia a la
baja de final de curso.

Serelajan las alzas en 2024
De los paises del euro, la mayor su-
bida en los salarios fue la experi-
mentada por Croacia, en donde la
retribucion media crecié una me-
dia del 14,6% durante el pasado afio
y se rebajara hasta el 7,83% para es-
te. Sibien es cierto que, segin apun-
tan los datos de Eurostat, en octu-
bre, su inflacién media estaba en el
6,7%; por otra parte, para este afio
esperan estar alineados con la me-
dia de la zona euro.

Pero no todos los Estados que in-
tegran la Uni6n Europea han sufri-
do una evolucién positiva de sus sa-
larios con respecto alainflacién. A
Espafia se le unen paises como Ir-
landa, Italia, Islandia, Alemania,
Eslovaquia o Repuiblica Checa ex-
perimentaron el afio pasado subi-
das por debajo de sus IPC. En el ca-
so de los tres ultimos, el problema
para las familias y su poder adqui-
sitivo sigui6 agravandose debido a
que los aumentos eran casi inexis-
tentes (0,6% en Alemania), o inclu-
so llegando a experimentar reduc-
ciones en las ndminas, como es el
caso de Eslovaquia (-0,6%) y Repu-
blica Checa (-0,8%).

En 2024 muchos estos paises ex-
perimentaran el mismo problema,
aunque se espera que no se repitan
las reducciones salariales en nin-
gln pais de la Union Europea. A pe-
sar de ello, estos avances no seran
suficiente como para contrarrestar
los efectos de la inflacion.

Esta evolucion preocupa espe-
cialmente al Banco Central Euro-
peoy asu presidenta, Christine La-
garde, que vio como los sueldos de
convenios alcanzaron su maximo
en 30 afios durante el pasado cur-
so.

Ahora, el miedo ante los conoci-
dos como efectos de segunda ronda
se ciernen sobre el entorno econd-
mico europeo debido a que la crisis
inflacionaria que ha impactado a las
principales economias del mundo
después de la pandemia ha coinci-
dido con un sobrecalentamiento del
mercado laboral, resultando en un
notable aumento de vacantes no cu-
biertas. Esta escasez de mano de obra
se traduce en una mayor capacidad
de negociacion para los trabajado-
res, quienes pueden demandar sa-
larios que compensen de manera
mas contundente la pérdida de su
poder adquisitivo debido al aumen-
to de los precios, en comparacion
con crisis inflacionarias pasadas.

Efectos de segunda ronda

Las expectativas del mercado se
centran en la confianza de una in-
minente reduccion de los tipos de
interés por parte del Banco Central
Europeo (BCE), impulsadas por
una desaceleracion en la inflacion
y lanecesidad de evitar que su po-
litica monetaria conduzca a la eco-
nomia de la zona euro hacia una re-
cesion. A pesar de esto, Christine
Lagarde contintia emitiendo men-

Como han aumentado los salarios

Datos de 2023 y previsiones para 2024, en porcentaje

Pais 2023 2024
Bielorrusia 18 -
Serbia 151 49
Croacia 14,59 7,83
Hungria 14 7,95
Rumania 13,8 6,28
Polonia 11,8 9,1
Estonia 104 6,25
Rusia 99 493
Macedonia 9,5 3,15
Eslovenia 9,23 4,05
Bélgica 9,19 4,53
Portugal 84 43
Reino Unido 72 3,65
Paises Bajos 6,87 4,05
Chipre 6,2 3,85
Noruega 6,06 4,9
Unidén Europea 5,8 2,65
Zona Euro 53 2,85
Irlanda 4,6 3,76
Espafia e 422 34
Francia 4,2 2,35
Suecia 41 3,03
Finlandia 3,6 1,8
Italia 2,7 1,93
Islandia 2,6 1,93
Suiza 1,8 1,4
Alemania 0,6 1,47
Eslovaquia -0,6 1,68
Republica Checa -0,8 1,22

Fuente: Trading Economics.

elllconomista..

Las alzas
salariales y
el desempleo

El aumento de la inflacién en
septiembre ha reavivado el
debate sobre si se debe 0 no
aumentar el Salario Minimo
Interprofesional (SMI) en
nuestro pais; una de las cues-
tiones que mas controversia
ha causado en la tltima legis-
latura y que se ha vuelto a
reabrir en pleno contexto de
investidura, viéndose alinea-
das las posturas de los dos
principales partidos politicos
en torno a esta cuestion. El
problema es que estas subi-
das no son infinitas y pueden
enquistar el desempleo sobre
los colectivos beneficiarios.

sajes cautelosos, destacando lo que
ella denomina la “fortaleza” del
mercado laboral. Este enfoque re-
fleja su temor a repetir uno de los
errores de diagnodstico mas signifi-
cativos durante esta crisis.

La preocupacion de los bancos
centrales respecto a los salarios res-
ponde al temor de efectos secun-
darios, donde las mejoras en los
sueldos para contrarrestar la infla-
ci6n podrian retroalimentarla, ge-
nerando mayores dificultades pa-
ra las empresas en el mantenimien-
to de su ritmo. Sin embargo, esta si-
tuacién se ha exacerbado durante
la actual crisis inflacionaria, donde
la desconexioén entre la oferta y la
demanda de mano de obra ha da-
do alos trabajadores un poder sin
precedentes para establecer sus
condiciones laborales. Esto ha obli-
gado alas empresas a aumentar sus
ofertas salariales para atraer y re-
tener talento, generando una esca-
lada en las negociaciones.

Hasta mediados de 2022, los fun-
cionarios del BCE expresaban con-
fianza en que la estructura de los
acuerdos salariales atenuaria este
impacto en la zona euro. Esto se
fundamentaba en la mayor influen-
cia de la negociacion colectiva en-
tre patronales y sindicatos en Eu-
ropa, en contraste con la relacion
mas directa entre empleados indi-
viduales y empresas, como se ob-
serva en Estados Unidos. Esta di-
namica se consideraba clave para
moderar la volatilidad salarial y los
costes laborales en un periodo mas
corto.

Pero algo ha salido mal en este
analisis, y tras diez incrementos
consecutivos en los tipos de inte-
rés, esa sensacion de calma se ha
desvanecido. Cada intervencion de
Christine Lagarde viene acompa-
fiada de una advertencia sobre los
salarios. Incluso después de que en
octubre el banco central detuviera
su politica monetaria agresiva al ob-
servar que la mayoria de los indi-
cadores, incluyendo el IPC, esta-
ban mostrando signos positivos y
que la estrategia monetaria conven-

Las previsiones
apuntan auna
desaceleracion en el
ritmo de las subidas
salariales en 2024

cional podria estar perjudicando
mas que beneficiando a la econo-
mia europea.

El BCE puede tener razén al su-
gerir que los convenios colectivos
amortiguan los aumentos genera-
dos por la inestabilidad laboral y la
salida de trabajadores. Sin embar-
g0, esta opinion ha coincidido con
una prolongada crisis inflacionaria
que ha durado dos afios, impidien-
do no sélo esta amortiguacion, si-
no también agitando la negociacién
colectiva.

Cuando los acuerdos salariales
aumentan demasiado, no solo re-
sulta mas complicado negociar re-
ducciones posteriormente, sino que
estos acuerdos afectan a todas las
plantillas, no sélo a aquellos em-
pleados que amenazan con aban-
donar sus puestos. De hecho, los
datos del tercer trimestre indican
que los aumentos salariales nego-
ciados ya superan la tasa de infla-
cién por primera vez desde el pri-
mer trimestre de 2021, aunque el
incremento actual es mas de tres
puntos porcentuales superior al de
aquel entonces.

Ante esta situacion, crece la preo-
cupacién por no haber tomado la
decision correcta en la situacion
sobre la evolucién del mercado la-
boral. Numerosos analistas sefia-
lan que las tensiones en el merca-
do laboral tienen raices estructu-
rales mas profundas, como el en-
vejecimiento de la poblacion activa,
que ninguna politica monetaria
puede corregir.
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Distribucion, industria, turismo y
seguros lideran las alzas de sueldos

La banca y las energéticas tienen por delante negociaciones abiertas en el inicio del nuevo afo

elEconomista.es MADRID.

La inflacién termind 2023 con una
subida en diciembre del 3,1%, una
décima menos que en noviembre,
segun el indicador adelantado del
Indice de Precios al Consumo
(IPC). Pese a que ha vuelto a re-
gistrar descensos y ha caido a su
menor nivel desde el pasado mes
de agosto, la realidad es que los
precios siguen siendo todavia muy
altos si se compara con los niveles
que se registraban antes de la gue-
rra de Ucrania. Para intentar com-
batir que la vida es cada vez mas
cara los sindicatos llevan meses
negociando con las patronales una
revision de los convenios colecti-
vos. Sectores como el asegurador
reviso al alza su convenio a lo lar-
go de 2023 para intentar adaptar-
lo a la nueva normalidad y otros,
como la banca, contintian con las
negociaciones. Ademas, hay em-
presas que han tomado la decision
de mejorar las condiciones de sus
empleados, como puede ser el ca-
so de Mercadona o Telefénica.

Banca.

= Banca

La banca es uno de los sectores
que tiene pendiente de aprobar su
convenio colectivo este 2024 te-
niendo como telén de fondo los
beneficios récord logrados duran-
te los tiltimos trimestres. Los sin-
dicatos y las patronales (AEB, CE-
CA y Unacc) que representan a
mas de 140.000 empleados en to-
do el territorio nacional se reunie-
ron antes de Navidad de forma in-
dividual con los representantes de
los trabajadores para tratar de lle-
gar a un acuerdo que todavia no
ha sido posible.

La Asociacion Espafiola de Ban-
ca (AEB) ofreci6 una subida sala-
rial del 7% en cuatro afios, amplian-
do en una anualidad el periodo ha-
bitual de vigencia del convenio y
alargandolo hasta 2027. Asi, ofre-
ci6 subidas del 2,25% en 2024 y

2025 y sendos incrementos del
1,25% para 2026 y 2027. Estos au-
mentos se realizarian con compen-
sacion y absorcion, algo que es re-
chazado por los representantes de
los trabajadores. La proxima reu-
nion serd el 10 de enero.

CECA, la patronal de las anti-
guas cajas de ahorro (entre las que
se encuentran CaixaBank, Unica-
jaBanco, Abanca e Ibercaja, entre
otras), propuso un incremento sa-
larial del 5% en tres afios —entre
2024y 2026- al que se sumaria un
1,5% adicional para el mismo pe-
riodo que estaria vinculado a las
rentabilidades obtenidas por las
entidades y que tendria como re-
quisito minimo que se supere el
12%. Los sindicatos mostraron su
rechazo. La préxima reunion sera
el 11 de enero.

Por su parte, las cooperativas de
crédito, agrupadas en Unacc, for-
maron la mesa del convenio, pero
la primera reunion se celebrara el
proximo 15 de enero.

Inicialmente, los representan-
tes de los trabajadores habian plan-
teado para el conjunto de las enti-
dades financieras subidas de en-
tre el 17 y el 23% en tres afios, si
bien a medida que se han celebra-
do las reuniones estas cifras se han
ido reduciendo, pero todavia dis-
tan de las que las patronales han
puesto sobre la mesa. También es-
tan en discusion otras cuestiones
como la movilidad o el coste de los
préstamos para empleados.

m Seguros

El sector asegurador suscribid en
2020 su convenio colectivo que va
a estar vigente hasta el proximo 31
de diciembre de 2024. De cara al
ejercicio que acaba de entrar en
vigor, las patronales y los sindica-
tos acordaron aplicar un incremen-
to salarial inicial del 0,8% sobre la
tabla salarial de 2023. Ademas, si
el PIB es igual o inferior al 1,5% el
incremento ser4 del 1%; si el PIB

Seguros.

estd entre el 1,6% v el 2,5% el au-
mento salarial sera del 1,5%; en el
caso de que el PIB esté entre el
2,6%y el 3,5% el incremento sera
del 1,5% vy, por dltimo, si el PIB es
igual o superior al 3,6%, la revalo-
rizacion sera del 2,5%. Pero ante
el aumento de la inflacién que se
ha registrado en los tltimos afios
tanto las patronales como los sin-
dicatos revisaron dicho convenio
el pasado mes de octubre y acor-
daron aumentar las subidas sala-
rias con respecto a 2023 al 3,25%.
Dado que este acuerdo se alcanz6
hace poco mas de tres meses, el
sector no cree que se vayan a rea-

U

Automocion.

lizar nuevas revisiones antes de la
redaccion de un nuevo convenio
colectivo.

» Automocién
En la automocion, solo hay un fa-
bricante sin un convenio colecti-
vo en vigor: Iveco. El constructor
italiano de camiones, con plantas
en Valladolid y Madrid, tendra que
negociar un nuevo convenio de
cara a este afio.

En el caso de Stellantis,
la factoria de Zaragoza
tiene previsto unin-
cremento salarial "

’

para 2024 en linea con el IPC de
diciembre de 2023, es decir, del
3,1%. En el caso de la planta de Vi-
go, el fabricante y el comité de em-
presa acordaron una mejora que
se basa en una parte fijaligadaala
evolucion del IPC y una variable
vinculada a los objetivos del con-
sorcio. Asi, el aumento de los sala-
rios para los trabajadores de la fac-
toria de Balaidos sera del 50% del
IPC del afio anterior en las tablas
salariales, y un complemento in-
dividual del otro 50% del IPC, siem-
pre que este no supere el 4%. Con-
diciones similares son las acorda-
das en la planta madrilefia de Vi-
llaverde. Ambos convenios, Vigo y
Madrid, se firmaron los pasados
meses de noviembre y diciembre
de 2023, respectivamente, y esta-
ran vigentes hasta finales de 2027.
En el caso de Renault, con plan-
tas en Palencia, Valladolid y Sevi-
1la, el convenio colectivo vence es-
te afio. Dicho convenio recoge una
actualizacion de las tablas salaria-
les con un incremento del 1% so-
bre el IPC.
Los trabajadores de Seat, por su
parte, veran este afio un alza sala-
rial del 0,25%. Volkswagen Navarra
fue otra planta que firmo en 2023
un nuevo colectivo, que estara
vigente hasta 2026, en el
que se incluyen actua- >
lizaciones salaria-

les con el IPC.
7

F
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Asimismo, la plantilla de Merce-
des-Benz Vitoria percibira este afio
un incremento salarial consolida-
do del 2,25%. Sera el mismo au-
mento que tendran los afios 2025
y 2026. Situacion distinta vive Ford
Almussafes. Los trabajadores de la
factoria valenciana tienen contem-
plado en su convenio colectivo un
incremento lineal de 2.000 euros,
a pagar este mes de enero, aunque
este no estara consolidado.

u Turismo
El sector turistico desde la irrup-
cion de la pandemia de Covid-19
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esta teniendo que hacer frente a
una importante falta de mano de
obra, lo que esté obligando a me-
jorar las condiciones laborales.
Unas mejoras que estan teniendo
repercusion en los sueldos. El pa-
sado mes de septiembre se publi-
c6 el nuevo convenio colectivo de
agencias de viajes que contempla
una subida salarial del 8,25% has-
ta 2024. Parte de esta subida, el
5%, se debia realizar en 2023 mien-
tras que el 3,25% restante tendra
que acometerse en 2024. Al tra-
tarse de una industria que depen-
de mucho de territorios muy con-
cretos, como la costa, en el caso
de los hoteles los convenios colec-
tivos varian mucho en funcién de
las comunidades auténomas. El
sector en Canarias, por ejemplo,
experimentara un aumento de los
salarios de un 2,5%. Ademas, el
convenio tiene prevista un alza del
2,25% para 2025. En el caso de Ba-
leares esta previsto que los sala-
rios se incrementen un 3,5% en
2024 después de que ya lo hicie-
ran un 5% en 2023. Exceltur, la pa-
tronal del turismo, estima que la
mejora de los salarios continuara
en 2024 y destaca que el aumen-
to notable de los salarios esta por
encima del resto de sectores de la
economia espafiola.

u Transporte
El sector del transporte es uno de
los méas fragmentados por los di-
ferentes modos que lo integran. En
el lado aéreo, cada colectivo de tra-

Transportes.

bajadores tiene un convenio pro-
pio. Aerolineas como Vueling se
han marcado como objetivo para
este 2024 el cierre del IV Conve-
nio colectivo para sus pilotos; otras
como Air Europa tiene en el foco
las posibles consecuencias de la
operacién con Iberia tras conse-
guir una actualizacion salarial sin
tocar el convenio en 2023; mien-
tras que algunas extranjeras que
operan en Espafia como Eurowings
empezardn a negociar un nuevo
acuerdo. En el lado de los tripu-
lantes de cabina, las grandes com-
pafiias como Iberia, Vueling, Air
Europa o Norwegian firmaron en
2023 sus nuevos convenios colec-
tivos con alzas que elevaban los sa-

~ *Serefiere al 1,75% acordado en Redeia, pero otras firmas rebajan al O,

- al 3,1% pactado, pero hay subidas del O,

larios en hasta un 11,5% en tres
afios. Punto aparte merecen otros
colectivos, como el personal de tie-
rra o el de mantenimiento, que tam-
bién se encuentran negociando sus
marcos de actuacion. En el trans-
porte terrestre hay fijadas nego-
ciaciones para el colectivo de los
trabajadores de la logistica. Asi lo
explica la patronal UNO, represen-
tante de empresas como Amazon,
Clece, Cacesa o DHL, que incide
en que “los principales convenios
que negociamos estan cerrados en
el 2024 con clausulas de incremen-
tos salariales en el entorno de lo
establecido en el Acuerdo Estatal
de Negociacién Colectiva (AENC)
2023-2025 (3%), firmado por los
sindicatos a nivel estatal”. En el
sector ferroviario, por contra, no
se esperan negociaciones estricta-
mente sobre salarios, sino de to-
das las condiciones laborales de
los maquinistas y convenios de Oui-
go y Medway, mientras que pa-

ra Iryo se prevé la negocia-
cion del convenio franja de
conduccion.

u Distribucion
El pasado mes de
marzo la patro-

b Vert

5% la subida. **Alude

25%. ***Es la propuesta de los bancos.

nal de las grandes empresas de dis-
tribucién, Anged, firmé el nuevo
convenio colectivo hasta el afio
2026. El acuerdo firmado por la
patronal, que representa a com-
pafiias como El Corte Inglés, Ca-
rrefour, Alcampo, Eroski, Tkea, Le-
roy Merlin o Media Markt, esta-
blecié una subida salarial del 4,5%
en 2023 y un porcentaje similar
para este afio. Para 2025 la subida
bajard al 3% y en 2026, al 2%. Ade-
mas, los empleados recibiran un
variable no consolidable asegura-
do del 3% entre 2024 y 2026, a un
1% en cada afio. Entre los super-
mercados, Mercadona firmé el pa-
sado diciembre un acuerdo con
los sindicatos que establece una
subida del salario base de hasta el
2,5% al afio vinculada al IPC, fren-
te al 1,5% propuesto en un inicio.
No obstante, si la inflacion supe-
ra ese porcentaje, entrara en jue-
go una vinculacion de los objeti-
vos de beneficios, aunque la subi-
da no podra superar nunca el 6%.
El proximo dia 18, ademas, reto-
mara las negociaciones la patro-
nal del textil Arte (Inditex, Man-
go, H&M, entre otras) para el pri-
mer convenio colectivo en el co-
mercio textil. El problema de fondo
son las grandes brechas salariales
existentes actualmente en los con-
venios provinciales.

u Construccion

El pasado mes de septiembre se
cumpli6 un hito para el sector de
la construccién ya que la publica-

Construccion.

ci6n del VII Convenio Colectivo
General del Sector de la Construc-
ci6én incluye el primer plan de pen-
siones sectorial de Espafia, que be-
neficiard a mas de 1,3 millones de
trabajadores del sector.

La Confederacion Nacional de
la Construcciéon (CNC), CCOO del
Habitat y UGT FICA firmaron es-
te ultimo convenio que estara vi-
gente hasta diciembre de 2026.

Las primeras aportaciones a es-
te plan de pensiones empezaran
arealizarse durante este afio y es-
taran condicionadas por el incre-
mento salarial acordado también
en el Convenio, que recoge una
subida del 10% entre 2022 y 2024
(4% para 2022, 3% para 2023 y
otro 3% para este 2024 recién ini-
ciado).

Pasa a la pagina siguiente >>>
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De esta manera, de la subida del
4% para 2022, un 1% ira destina-
do al plan de pensiones; mientras
que el incremento salarial en 2023
sera del 3%, manteniendo la mis-
ma aportacion al plan de pensio-
nes. Finalmente, este 2024 los sa-
larios subiran un 2,75% y se reali-
zara una aportacion de un 0,25%
adicional, afiadida a la misma de
los afios anteriores. Igualmente, el
50% de la aplicacion de la posible
clausula de garantias se afiadird en
2025 a las aportaciones del plan.
A partir del afio 2025, CNC, CCOO
del Hébitat y UGT FICA tendran
que negociar las aportaciones en
el proximo Convenio General.

Este acuerdo marca otros avan-
ces importantes para el sector de
la construccién como son la adap-
tacion del convenio colectivo a la
reforma laboral de manera com-
pleta o medidas para impulsar el
acceso de los jovenes a este mer-
cado que pierde cada vez mas ma-
no de obra.

Entre las novedades esta la me-
jora de la regulacién del contrato
fijo discontinuo y se limita a un afio
el contrato temporal por circuns-
tancias de la produccién y, al con-
cluir éste, se le incluye una indem-
nizacion del 7% sobre todos los
conceptos salariales. Ademas, se
vincula la retribucién con la dura-
ci6on de los contratos formativos
para relacionar la experiencia pro-
fesional con el nivel de estudios,
facilitando la incorporacién de los
jovenes.

Por otra parte, gracias a este con-
venio, la construccion se ha con-
vertido en el primer sector en asu-
mir el Real Decreto-ley por el que
se regulan las condiciones de tra-
bajo en situaciones de elevadas
temperaturas.

u Telecomunicaciones

Telef6nica Espafia (16.000 emplea-
dos) aplicara una subida de alre-
dedor del 1,6% en las tablas sala-
riales, porcentaje que se corres-
ponde con la diferencia entre el
dato oficial de la inflacion de di-

|

ciembre de 2023 (del 3,1% provi-
sionalmente) y el incremento re-
tributivo aplicado en 2023, del 1,5%.
Ahora bien, el porcentaje preciso
de aumento se conocera cuando
se haga publico el dato oficial de
la inflacién, previsto para media-
dos de enero. Junto a lo anterior,
Telefonica Espafia afiadira el 1,5%
recogido ya en el nuevo convenio,

Telecomunicaciones.

firmado el pasado miércoles y un
plus de 300 euros ligado a la con-
secucién de resultados. Al mismo
tiempo, y de acuerdo con el refe-
rido convenio, la teleco incorpora
la jornada semanal de 36 horas,
frente a las 37,5 horas semanales
anteriores para los tres proximos
afios. La filial espafiola también
mejora la bonificacion de la jorna-
da semanal flexible, de forma que
los empleados que trabajan cuatro
dias a la semana disfrutaran en un
alza de 10 puntos porcentuales,
hasta el 30%, una vez realizada la
reduccion consecuente por la apli-
cacion de la jornada flexible.
Orange Esparia acordd el afio pa-
sado prorrogar su actual convenio
colectivo hasta finales de 2024, si
bien la revision salarial consolida-
ble del afio pasado se cifr6 excep-
cionalmente en el 6% del salario
bruto fijo anual, previsto para los
trabajadores que ingresen menos
de 37.524 euros al afio, una vez ac-
tualizado el IPC. Para las retribu-
ciones superiores, la revision sa-
larial se establece en un incremen-

to minimo del 2%. Hasta el mo-
mento no ha trascendido el nuevo
dato correspondiente a 2024.

En el caso de Vodafone Espaiia,
las subidas salariales del operador
para los mas de 4.000 empleados
no estan vinculadas con la evolu-
ci6én del IPC, sino relacionadas di-
rectamente con la consecucién de
objetivos. Sin embargo, en el ejer-
cicio 2023 -de forma excepcional
debido al incremento sustancial
del IPC- se aumentaron los sala-
rios de forma lineal el 2,5% a toda
la plantilla, a pesar de que no se al-
canzaron la totalidad de los obje-
tivos. Para este ejercicio, Vodafo-
ne aun no puede adelantar el da-
to de subida salarial previsto ya
que su afio fiscal concluye el pro-
ximo marzo, por lo que la aplica-
cion del incremento retributivo se
efectuara a partir del mes de junio.

El Grupo MasMoévil, formado
por 1.800 trabajadores, ha acorda-
do un incremento salarial conso-
lidable para 2024 de entre el 1% y
el 3% segun tramos salariales. Adi-
cionalmente, segiin informa la com-
pafiia de marcas como MasMovil,
Yoigo, Pepephone o Euskaltel, los
empleados disfrutaran de un in-
cremento del 1%, todo ello efecti-
vo desde enero 2024. En cuanto
Bruselas apruebe la fusién con
Orange Espafia (5.240 empleados)
y se constituya la nueva sociedad,
el incremento salarial de ambos
operadores se unificaran en el mis-
mo dato.

» Industria
Laindustria pesada vislumbra un
2024 bastante tranquilo en lo re-
ferente a la negociacion de nuevos
convenios colectivos. Fuentes de
la patronal Confemetal sefialan que
la mayoria de marcos laborales pro-
vinciales —el instrumento que re-
gula el sector- estan vigentes. Es-
t4 sobre la mesa, eso si, el conve-
nio de territorios como Cadiz que,
en su ultima renovacién (2021),
provoco importantes protestas en
la calle y la paralizacion del sector
auxiliar de Navantia y Air-

Industria.

bus. Segutn la institucion, para es-
te ejercicio esta prevista una subi-
da salarial media del 3,6% y una
jornada de 1.747 horas anuales.

No obstante, las dos grandes co-
tizadas industriales espafiolas si de-
beran sentarse con sus sindicatos.
Acerinox hace un afio que denun-
ci6 el convenio de Acerinox Euro-
pa-su planta de Cadiz- en un mo-
mento complicado para su division
en el Viejo Continente y ya tuvo que
recurrir a mediacién. Mientras, Ar-
celormittal debe aprobar los con-
venios de sus respectivas plantas
tras aprobar el acuerdo marco na-
cional, que plantea la actualizacion
de los salarios al IPC real.

Mas alla de la industria pesada,
también deben negociarse conve-
nios como el de la ceramica, para
el que se propone una subida de
las retribuciones del 6% para los
proximos tres afios. Los sindica-
tos, que ya convocaron las prime-
ras protestas a finales de 2023 exi-
gen por el momento el 10%.

u Energia
En el caso del sector energético,
cada compaiiia atiende a su pro-
pio convenio. Asi, Redeia firmo el
pasado mes de marzo con los sin-
dicatos el XII Convenio Colectivo
que recoge incrementos salariales
del1,75% para 2024 y para 2025 y
de un 2% para 2026. Ademas, la
compafiia ha establecido una “clau-
sula de revisi6on acumu-
lada desde el 2023
hasta el 2026”.

Una subida para este afio muy si-
milar a la que recoge el convenio
de Naturgy. Los trabajadores de la
compailia que dirige Francisco
Reynés veran su salario incremen-
tado un 1,25% en 2024 frente al
1,75% de 2023 y el 2,5% de 2022.
Mientras tanto, el convenio de Rep-
sol recoge un alza salarial del 0,5%
para el afio 2024.

La situacion cambia si se mira a
Iberdrola y Endesa, en ambos ca-
sos los sindicatos estan todavia ne-
gociando posibles subidas salaria-
les para mitigar el efecto de la in-
flacion. En el caso de la primera,
las organizaciones sindicales no
comparten “el escudlido” incre-
mento del 0,7% y es por eso que
llevan varios meses organizando
concentraciones en las que recla-
man alzas que vayan en linea con
el IPC. En el caso de la energética
que dirige José Bogas, el convenio

Energia.

tenia vigencia el pasado 31 de di-
ciembre por lo que la compaiiia se
haya inmersa en plenas negocia-
ciones. Los sindicatos reclaman un
alza del 3% anual mientras que En-
desa se ha comprometido a garan-
tizar el poder adquisitivo de los
trabajadores, aunque hasta el mo-
mento no ha dado cifras.

Informacién elaborada por
Lucia Gémez, Judith Arrillaga, Carles
Huguet, Antonio Lorenzo, Cristian
Reche, Alba Brualla, Javier Romera,
Ankor Tejero y Rubén Esteller.

ISTOCK
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Makro y Mercadona, los que mas elevan el coste de personal

Datos en millones de euros

Rentabilidad Resultado Gastos de personal
Empresa 2021 2022 2021 2022 Variacion 2021 2022 Variacion
Makro 0,0% 0,2% 2,02 92 355,4% 1188 1478 [ 2241%
Mercadona 2,4% 2,3% 680,3 718 5,5% 3381 3678 8,78%
Lidl * 31% 37% 150 192 28,0% 412 438 6,31%
Consum 1,4% 1,1% 65,5 57,7 -11,9% 450 471 4,67%
Froiz 0,2% 0,2% 11,10 11,07 -0,3% 127 131 3,15%
Ahorramas 1,1% 0,9% 88,5 839 -5,2% 285 293 2,81%
Alcampo 3,9% 2,9% 120,30 113 -6,1% 442 451 2,04%
Eroski 5,8% 3,3% 105 64 -39,0% 266 271 1,88%
Coviran 0,1% 0,1% 0,96 1,02 6,3% 40,5 40,8 0,74%
Dia 0,0% 0,0% -257,3 -123,8  no comparable 704 705 0,14%
Carrefour 349% 19,8% 3827 289,8 -24,3% 806 797 -1,12%
Total 2,08% 1,96% 1.349,08 1.415,89 5,0% 7.032,3 7.423,6 5,7%

Fuente: Bloomberg. *Datos a cierre de febrero de 2022.

ell.conomista..s

Los super suben casi un 6% el gasto de
personal pese a bajar su margen neto

Makro y Mercadona son las empresas que mas elevan el coste de su plantilla

Javier Romera / Maria Juarez MADRID.

No solo han subido los costes ener-
géticos o la materia prima. Las ca-
denas de supermercados aumen-
taron el afio pasado casi un 6%
también sus gastos de personal.
Todo en plena escalada de los sa-
larios como consecuencia de la in-
flacién y a pesar de que los resul-
tados crecen por debajo, a un rit-
mo del 4,7% y de que su margen
neto se hareducido desde el 2,1%
al 1,9% de media.

Teniendo en cuenta que también
ha habido incrementos de planti-
lla, Makro es la empresa que mas
ha elevado sus gastos de personal,
un 24,41% en 2022, segun las ulti-
mas cuentas disponibles, hasta un
total de 147,8 millones de euros. Mer-
cadona es la segunda compaiiia que
mas los ha aumentado, un 8,78% en
concreto, y la que tiene ademas un
mayor coste por esta partida, de un
total de 3.678 millones de euros en
el tltimo ejercicio.

Incremento salarial

Ademas de la fuerte subida de los
salarios en plena ola inflacionista,
ligados hasta ahora al IPC, hay que
tener en cuenta, no obstante,
que la plantilla de la cadena de su-
permercados valenciana se elevo
en 2022 en 2.000 trabajadores, has-
ta alcanzar una plantilla total de
96.000 personas.

El pasado mes de diciembre, Mer-
cadona llegb a un nuevo acuerdo
con los sindicatos por el que, se fi-
jaun limite maximo anual del 2,5%

L.

Un trabajador de Mercadona. &

de subida salarial. Pero eso no quie-
re decir que si la inflacidén es mas
alta los trabajadores vayan a perder
poder adquisitivo. Y es que si el IPC
supera ese porcentaje, el incremen-
to del sueldo podria llegar hasta el
6%. Eso si, siempre y cuando se cum-
plan los objetivos de beneficio de
la empresa que preside Juan Roig,
algo que de momento se esta con-
siguiendo.

Para Mercadona, que reparte ade-
mas un porcentaje de las ganancias
entre sus trabajadores, se trata de
“una medida acorde con el mode-
lo de creacién de riquezay reparto
de beneficios compartidos que vie-
ne aplicando desde hace afios la
compaiiia”.

Sueldo base

La compaiiia ya aplica un sueldo
minimo de entrada de 1.507 euros
brutos al mes, 1o que no solo supo-
ne un 20% mas que el salario mini-
mo interprofesional, sino que se si-
tia ademés muy por encima del res-
to del sector de la distribucién en
Espafia. Y a esas cifras se suman
ademas, entre otros, los comple-
mentos propios de la politica retri-
butiva de la compania, que supo-
nen incrementos de hasta un 11%
anual, y que puede llegar a repre-
sentar un 60% mas sobre el salario
minimo interprofesional.

Entre las empresas con mayores
incrementos de los gastos de per-
sonal al margen de Makro o Mer-
cadona destacan también Lidl, con
un aumento del 6,31% en 2022, has-
ta un total de 438 millones de eu-

ros; Consum, con una subida del
4,67%, hasta 471 millones y Froiz,
con un 3,15%, hasta 1331 millones
de euros.

La Unica empresa, de hecho,
donde los gastos de personal se
han reducido, aunque de forma
minima, ha sido Carrefour, que tu-
vo el afio pasado un coste de per-
sonal de 797 millones de euros. En
Dia se mantuvieron de forma si-
milar, en 705 millones, aunque hay
que tener en cuenta que esta ca-
dena hallevado a cabo un agresi-
vo plan de cierre y venta de tien-
das que no eran rentables.

Convenio de Anged
Al margen de Mercadona, Anged,
la Asociacién Nacional de Grandes
Empresas de Distribucion, que agru-
paa compaiiias como Carrefour, Al-
campo, Eroski, Costco o El Corte
Inglés, entre otras, pactd también
en marzo una renovacién del con-
venio colectivo de las grandes su-
perficies que incluye una subida sa-
larial del 17% en un plazo de cua-
tro afios y que los sindicatos califi-
caron ya en su dia de “histérica”.

Se trata del mayor convenio de
Espafia, teniendo en cuenta que
afecta a unos 260.000 trabajadores,
y fija un sueldo minimo de casi
18.000 euros brutos anuales para el
afio 2026, frente a los 15.029 euros
del afio pasado.

La subida pactada ha sido de un
4,5% en 2023, un porcentaje simi-

Los costes salariales
estan subiendo

por encima

del crecimiento

de los beneficios

lar en 2024, del 3% en 2025 y del
2% en 2026. No obstante, hay ade-
mas un componente variable no
consolidable del 3% en los tiltimos
tres afios del convenio, a un 1% en
cada uno de ellos.

Pese a las acusaciones desde una
parte del Gobierno, especialmente
durante la tiltima legislatura, de una
posible especulacién con el precio
de los alimentos, el sector de la dis-
tribucién denuncia que es el prin-
cipal afectado por la subida de los
costes y que esta sufriendo una pér-
dida de rentabilidad. De hecho, de
acuerdo con un informe elaborado
por McKinsey para la patronal eu-
ropea del comercio, Eurocommer-
ce, que ha analizado las cuentas de
las doce mayores empresas euro-
peas del sector, el margen bruto se
hareducido del 27% al 24,5% entre
2019y 2022, lo que supone una cai-
da de 2,5 puntos porcentuales.

En el sector se confia, a pesar de
todo, que la inflacién se modere a
lo largo de este afio, lo que permi-
tiria frenar también la escalada de
los costes salariales. Y eso a pesar
de que las empresas estan sufrien-
do también un incremento de las
cotizaciones sociales.
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La hosteleria creara mas de 50.000
empleos y batira cifras récord en 2024

En 2023 se generaron 89467 puestos de trabajo,
un 5,3% mas de media respecto al ano anterior

Javier Romera MADRID.

Tras consolidarse como el gran mo-
tor del empleo de la economia es-
pafiola, con una media de casi 1,8
millones de trabajadores en el ulti-
mo afio, la hosteleria se prepara aho-
ra para un fuerte crecimiento tras
la recuperacion del turismo. El pre-
sidente de Hosteleria de Espafia,
José Luis Yzuel, no tiene ninguna
duda al respecto. “En las ultimas
dos décadas hemos duplicado el ni-
vel de empleo y nuestra prevision
es que en 2024 y durante los pro-
ximos afios se crearan méas de 50.000
puestos de trabajo de media cada
ejercicio”, explica.

El sector, que representa ya el 8%
del total del empleo —hasta el 64%
en el caso del sector turistico- ha
ido marcando récord de trabajado-
res en cada uno de los meses de
2023, con el pico méaximo en julio
y agosto, durante la temporada de
verano, cuando se llegd a mas de 1,9
millones de trabajadores.

Segtn los tltimos datos disponi-
bles de afiliacion a la Seguridad So-
cial, aunque en diciembre se pro-
dujo una ralentizacion respecto al
mes anterior con la destruccién de
22.256 puestos de trabajo, el creci-
miento respecto a diciembre de 2022
es de 75.243 empleos, un 4,7% mas.
Y asimismo, la media anual se in-
crementa asimismo en un 5,3%, con
89467 nuevos empleos.

Aunque hay que tener en cuen-
ta que la estructura de las compa-
fifas hosteleras es muy variada, pre-
dominan las pequefias empresas,
las familiares y los empresarios au-
ténomos. El porcentaje de autd-
nomos es mayor en las actividades
de restauracién donde represen-
tan un 23,5%, frente al 5,7% en el
alojamiento.

Motor turistico
En el conjunto de la hosteleria el
porcentaje de trabajadores auténo-
mos supone un 19% del total del
empleo, dos puntos por debajo del
afio anterior debido a que el niime-
ro de bares y pequefios estableci-
mientos se estd reduciendo de ma-
nera casi continuada frente a la aper-
tura de cada vez un mayor niimero
de restaurantes, especialmente por
parte de las grandes cadenas y em-
presas de restauracion organizada.
La facturacion media del sector
aument hasta septiembre 11% res-
pecto al mismo periodo de 2022,
con lo que se consolida la recupe-
racion del mercado de forma com-

El sector de la hosteleria necesitara en los préximos afios miles de camareros. FERNANDO RUSO

pleta tras la pandemia, volviendo a
superar las cifras récord alcanza-
das ya en 2019.

“La hosteleria vuelve a demos-
trar al cierre de afio su enorme re-
siliencia, con un elemento definiti-
vo que ha marcado la recuperacion

del sector, como es que no se ha pro-
ducido crisis de confianza por par-
te de los clientes, pese a la pérdida
de poder adquisitivo por el aumen-
to generalizado de los precios, es-
pecialmente en los alimentos”, di-
ce Yzuel. Hasta el pasado, la recu-

Uno de los grandes motores
de la economia espafiola

La hosteleria se ha consolidado
como uno de los principales mo-
tores econémicos de Espania. En
conjunto esta compuesto por
cerca de 319.000 establecimien-
tos, entre bares, restaurantes,
cafeterias, colectividades, loca-
les de ocio nocturno y alojamien-
tos. Ademas, genera empleo in-
directamente en varios sectores,
como bebidas y alimentacion,
distribucién y mayoristas, entre
otros. El sector tiene ademas una
destacable contribucion a la ge-
neracion del PIB nacional, repre-
sentando en términos de valor

agregado bruto (VAB) un 5,8%,
con un volumen de negocio de
122.862 millones de euros por
los conflictos geopoliticos, asi
como la evolucidn de los precios.
En un escenario marcado por la
estabilidad en la demanda, exis-
ten varios puntos criticos que
pueden afectar al consumoy a la
evolucién de los negocios hoste-
leros, como son, segtin Hostele-
ria de Espania, la evolucién del
empleo, como impacte la subida
de los tipos de interés en la renta
disponible y el contexto de incer-
tidumbre internacional.

peracion sin embargo ha sido desi-
gual en todo el territorio nacional
y habia asi todavia diez comunida-
des auténomas que ain no habian
recuperado las cifras previas a la
pandemia.

De cara al nuevo aflo que acaba
de comenzar, la patronal Hostele-
ria de Espafia asegura que “se ob-
serva una tendencia de un cambio
de modelo hacia un turismo mas
cualitativo, con mejores prestacio-
nes, impulsado por el descenso de
los consumidores de menor renta
disponible, que se vera compensa-
do con los de mayor poder adqui-
sitivo, tanto por parte del cliente
nacional como del extranjero”.

Margenes

La mejora de resultados, en cual-
quier caso, se ha producido por un
mayor volumen de ventas y no por
el incremento de los margenes. Y
es que los negocios hosteleros ate-
soran en los tltimos afios una su-
bida acumulada muy fuerte de los
costes, que se esta cubriendo en par-
te por el aumento de los precios,
aunque con una recuperacion len-

Desde el aiio 2000 se ha duplicado el empleo
en el sector, hasta 1,76 millones de trabajadores

ta de los margenes empresariales.
El sector de la hosteleria tard6 en
repercutir la escalada generaliza-
da de precios iniciada a comienzos
de 2022, situdndose su evolucién
por debajo del IPC general hasta fi-
nales de ese afio.

El sector prevé una
tendencia en 2024
hacia un turismo
mas cualitativo y
una subida del gasto

Desde el pasado mes de noviem-
bre se vio empujada, sin embargo,
a adaptar los precios, aunque siem-
pre se han mantenido por debajo
de la subida de los alimentos, de
los que tiene una fuerte dependen-
cia, y que han mantenido su incre-
mento porcentual a doble digito
durante dieciocho meses consecu-
tivos desde abril de 2022, segtin re-
saltan desde la patronal Hostele-
ria de Espafia.
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Carrefour dejara de vender PepsiCo
en Espaia cuando agote existencias

La cadena acusa al grupo norteamericano de un encarecimiento “inaceptable”

J. Mesa / J. Romera MADRID.

La guerra de la cadena francesa de
supermercados Carrefour contra
los productos de PepsiCo ha llega-
do a Espafia de manera sigilosa.
Aunque atin se pueden encontrar
en sus lineales, en la pagina web del
supermercado ayer dejaron de es-
tar disponibles las referencias de
marcas tan reconocibles como Lip-
ton, Lays, 7Up o Rockstar.

A pesar de que la filial espafiola
de la cadena de distribucién gala
seguia ayer sin pronunciarse ofi-
cialmente sobre la extension del ve-
to aplicado desde el jueves en Fran-
cia alos productos de PepsiCo por
su subida “inaceptable” de precios,
en su e-commerce en Espafia, a la
hora de redactar estas lineas, solo

2.930

MILLONES DE EUROS

Fue el beneficio declarado por
PepsiCo en todo el mundo en
el tercer trimestre de 2023,
un 14,4% mas que en el mis-
mo periodo del afio anterior,
tras haber facturado un 6,7%
mas hasta alcanzar los
22.226 millones de euros. Es-
tos registros hicieron que la
compaiiia revisara al alza sus
previsiones de crecimiento
organico de los ingresos para
2023 hasta situarlas en un
10% para el conjunto del afio.

NOUS NE VENDONS PLUS
CETTE MARGUE POUR CAUSE

era posible comprar el pack de 9 la-
tas de la version zero sin cafeina de
su refresco de cola de referencia.

Marcas de origen espaiiol
Asimismo, la pagina web también
tenia atin disponibles marcas de ori-
gen espafiol del grupo americano
como el litro de gazpacho original
de Alvalle, la empresa murciana ad-
quirida por la multinacional esta-
dounidense en 1999, o los packs de
Bitter Kas, de la que es duefia des-
de hace mas de 30 afios. Sin embar-
go, todo hace pensar que estas en-
sefias recibiran el mismo trato que
el resto del portafolio de productos
de PepsiCo.

En los supermercados de Carre-

ayer aun no se habian colocado los
carteles junto a los productos de
PepsiCo que el jueves comunica-
ban a sus clientes en los lineales
franceses: “Dejamos de vender es-
tamarca debido a un aumento ina-
ceptable de los precios”.

La compaiiia en nuestro pais
guardaba silencio a pesar de que
portavoces de la matriz francesa
reconocieron ayer que la medida
ya se estaba aplicando en merca-
dos como Italia, Bélgica y Espafia,
es decir, en mas de 9.000 estable-
cimientos de cuatro paises euro-
peos, lo que representan dos ter-
ceras partes de los 14.348 centros
que la compaiiia tenia operativos
en 2022, segiin su memoria anual.

four de nuestro pais, sin embargo,

El plan de Carrefour es dejar de

Cartel en el que Carrefour anuncia que deja de vender Cheetos. reuTers

vender completamente los produc-
tos de PepsiCo después de agotar
sus existencias.

La iniciativa viene precedida del
anuncio realizado el pasado mes de
octubre por PepsiCo de que tendria
que aplicar subidas “modestas” de
precios en 2023 después de com-
probar que los incrementos ante-
riores no habian afectado a la de-
manda de sus productos y tras ha-
ber revisado al alza sus previsiones
de beneficios en todo el mundo pa-
ra el conjunto del afio.

Antes de conocerse estos resul-
tados, Carrefour ya habia procedi-
do en septiembre a la colocacion de
carteles en sus supermercados acu-
sando de nuevo al gigante estadou-
nidense de la alimentacién de apli-
car técnicas de “reduflacién” con
sus productos, es decir, de reducir
el tamafio de sus paquetes o el con-
tenido de producto sin cambiar su
precio, lo que supone un encareci-
miento encubierto.

La pagina web del
supermercado dejo
de vender ayer la
mayor parte de las
marcas de PepsiCo

Desde PepsiCo aseguraban en un
comunicado: “Llevamos muchos
meses negociando con Carrefour y
seguiremos dialogando de buena fe
para intentar garantizar la disponi-
bilidad de nuestros productos”. El
gigante de la alimentacion es pro-
pietario de un amplio portafolio de
alimentos y bebidas que van desde
los refrescos de Pepsi, 7Up o Lip-
ton y los aperitivos de Matutano
(Lay’s, Cheetos, Doritos, Ruffles), a
bebidas energéticas como Rocks-
tar e isotonicas como Gatorade, has-
talos desayunos de Quaker o el agua
Aquafina.

El precedente de Mercadona
que hace temblar al sector

Anadlisis
= = o
= Javier
A R
4 . Romera

Jefe de redaccién

Alerta maxima en la industria alimentaria es-
pafiola. Carrefour ha anunciado la retirada de
todos los productos de PepsiCo (Pepsi, Matu-
tano, Lay’s, Cheetos y Alvalle entre otros) de
sus lineales en Francia, Espafia, Italia y Bélgi-
ca, seglin se vayan agotando las existencias.
Es una medida, que se esta publicitando ya en
los lineales de los supermercados franceses,
algo que no sucede todavia en Espaiia.
Aunqgue Pepsi ha anunciado que estd man-
teniendo desde hace meses conversaciones
con Carrefour y muestra su “buena fe" en po-

der llegar a un acuerdo para “garantizar la
disponibilidad de nuestros productos”, lo
cierto es que el movimiento tiene un prece-
dente que esta generando una gran inquietud
entre las empresas. Y es que al igual que ha
hecho ahora la compaiiia francesa al anunciar
que retira productos por “una subida de pre-
cios inaceptable”, Mercadona llevé a cabo en
2008 la retirada de muiltiples referencias por
la misma causa.

Encarecimiento

Ante el encarecimiento de los precios, en una
proporcién mucho menor que la de ahora, la
cadena valenciana puso en revision todo su li-
neal, las 9.000 referencias que habia enton-
ces. Y optd por la retirada de un total de 800,
la mitad de marcas propias y la otra mitad de
fabricantes. Mercadona explicé meses des-

pués, en febrero de 2009, que habia logrado
reducir el precio de la cesta de la compra de
sus clientes hasta una media del 10% en los
ultimos cuatro meses tras la puesta en mar-
cha de este “plan de optimizacién de costes”.

Aviso a laindustria

Todo parece indicar ahora que Carrefour no
se limitara solo a la retira-
da de los productos de
PepsiCo y que esto es solo
un primer aviso para toda
la industria. O se contie-
nen los precios o se retira-
ran los productos. En
2008 Mercadona aseguro
ya que con la profunda re-
visién del surtido “no sélo
ha ahorrado dinero a los
mas de cuatro millones de hogares que reali-
zan sus compras en sus supermercados, sino
que también supone una inyeccion a la eco-
nomia espafola de mas de 100 millones de
euros al mes, lo que contribuye a incentivar el
consumo”. Y Carrefour parece estar dispues-
ta a seguir ese ejemplo. Aunque eso le cueste

En 2008, la cadena
valenciana retird
800 productos para
bajar los precios

en sus lineales

un enfrentamiento con la industria, como
ocurrié con Mercadona. “Es habitual que ha-
ya tensién en las negociaciones por los pre-
cios, pero haberlo hecho publico y anunciar la
retirada de todos los productos de una em-
presa supone subir un peldafio mas y la preo-
cupacién es maxima", explican fuentes de la
industria alimentaria, que prefieren mantener
el anonimato.

La empresa francesa ha
tomado la delantera en
varias ocasiones ante la
subida de la inflacién de
los alimentos. De hecho,
en 2022 respaldé una pro-
puesta de Yolanda Diaz,
vicepresidenta del Gobier-
no, para topar los precios,
algo que provocé un fuer-
te malestar en el resto del sector, contrario a
este tipo de medidas. En Espafia, se impulsé
finalmente una cesta basica de treinta pro-
ductos a precios reducidos con el objetivo de
“aliviar” las dificultades de las familias para
hacer la compra. Pero ahora, Carrefour pare-
ce dispuestas a ir un paso mas alla.
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El precio del aceite bate récord en el
super y llega casi a 15 euros por litro

El coste se ha incrementado mas de un 150% en los dos Gltimos afios

Javier Romera MADRID.

El precio del aceite de oliva ha al-
canzado niveles nunca vistos en Es-
pafia. Tras haber subido el coste en
origen mas de un 150% en los dos
ultimos afios, el litro en las tiendas
ronda yalos 15 euros. De hecho, en
los supermercados se puede encon-
trar ya ensefias como Coosur o Ho-
jiblanca a 14,5 euros el litro. Y el pro-
blema esta en que ante la falta de
lluvias la situacion puede ir a mas,
lo que esta provocando ademas una
fuerte caida del consumo.

La Interprofesional del Aceite de
Oliva alert6 ya al inicio de la com-
pafia el pasado mes octubre de que
durante los préximos meses la su-
bida de precios iba a continuar, re-
clamando a los consumidores que
evitaran hacer acopio. “Ahora mis-
mo, en este tipo de escenario lo me-
jor es comprar lo que uno necesita.
Hacer acopio tampoco ayudaria
porque seria como una huida hacia
delante, provocaria una mayor su-
bida de precios porque haria ma-
yor tension en los mercados”, ex-
plicaba Teresa Pérez, gerente de la
Interprofesional del Aceite de Oli-
va. Aunque en noviembre el precio

| 1;:1.511
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Los precios del aceite de oliva en un supermercado ayer. e

La persistencia de
la sequia amenaza
con incrementar
aun mas los precios
del aceite de oliva

en origen se frend ligeramente an-
te unas perspectivas de que la co-
secha fuera buena, en las tltimas
semanas el precio ha vuelto a subir
de nuevoy el oliva virgen extra su-
peraya en el campo los 8,2 euros
por litro.

Aunque el sector espera un in-
cremento de la produccion en la

camparia 2023-2024 de un 15% res-
pecto a la anterior, el arranque de
la misma se ha producido con una
disponibilidad de enlace inicial mas
baja. “Practicamente se va a com-
pensar el incremento de la produc-
cién con la bajada del stock inicial,
por lo que las disponibilidades de
producto se van a mantener simi-
lares a las de la pasada campafia”,
advertian en la Interprofesional.

El problema de fondo es que Es-
pafia encadena ya dos campaiias
con producciones muy bajas debi-
do ala sequia. La media en los ulti-
mos afios era de alrededor de 1,4
millones de toneladas y ahora se ha
quedado en la mitad.

Todo ello esta teniendo ademas
una clara repercusion en el consu-
mo. De acuerdo con los datos de
Anierac, la patronal de los envasa-
dores, el consumo se ha desploma-
do mas de un 20% hasta el mes de
noviembre, hasta 231,5 millones de
litros. Lo llamativo ademas es que,
pese ala caida de los precios del gi-
rasol, no estd produciendo un des-
vio del consumo porque las ventas
en este caso también caen, aunque
lo hacen en mucha menor propor-
cién, un 1,68%.

Pernod y Remy
caen en bolsa por
una investigacion
de China al brandy

elEconomista.es MADRID.

El Ministerio de Comercio de
China ha decidido iniciar una in-
vestigacion antidumping sobre
las importaciones de brandy pro-
cedente de la Uni6n Europea, en
una decisién que aviva las ten-
siones comerciales entre Pekin
y Bruselas. La noticia de la aper-
tura de esta investigacion pasé
factura en la cotizacion en la Bol-
sa de Paris de las destilerias fran-
cesas Remy Cointreau, cuyas ac-
ciones bajaron un 12%, y de Per-
nod Ricard, que perdié mas de
un 5%.

El lanzamiento del proceso
por parte de las autoridades chi-
nas responde a la solicitud de
una investigacion antidumping
presentada formalmente por la
Asociacion de la Industria de Li-
cores de China el pasado 30 de
noviembre de 2023. El periodo
investigado por dumping com-
prende desde el 1 de octubre de
2022 al 30 de septiembre de 2023,
mientras que las pesquisas so-
bre dafio industrial abarcan des-
deel1de enero de 2019 al 30 de
septiembre de 2023. Bruselas ha-
bia advertido ya a China o de que
“los lideres europeos no tolera-
ran un desequilibrio continua-
do” en sus relaciones.
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Varios pacientes salen de un ambulatorio con mascarilla. er

EL COLAPSO SANITARIO FUERZA
LA VUELTA DE LAS MASCARILLAS

Comunidad Valenciana, Catalufia y Murcia imponen su obligatoriedad, mientras otras regiones la aconsejan

Rocio Antolin MADRID.

Solo es necesario acercarse a las puer-
tas de los ambulatorios o alas de los
servicios de Urgencias de los hospi-
tales para darse cuenta de la situa-
ci6n de colapso que estan viviendo.
Y es que, una tormenta perfecta de
virus respiratorios les acecha y los
expertos pronostican que no va a
amainar y alcanzara el pico mas al-
to enlasegundamitad de enero. An-
te esta situacion, el Ministerio de Sa-
nidad ha recomendado el uso de la
mascarilla en los centros sanitarios
y sociosanitarios. La Comunidad Va-
lenciana ha impuesto el cubrebocas
de manera obligatoria en dichos lu-
gares, Catalufia y Murcia solo en el
primero mencionado, y Aragon im-
pera a los profesionales sanitarios a
utilizarla, mientras otras autonomias
solo la recomiendan.

Elrey de todo este ‘caos’ es la gri-
pe A. Sus sintomas son fiebre, tos
frecuente e intensa, dolor de cabe-
za, congestion nasal, falta de apeti-
to, sintomas digestivos y malestar
general. Ademas, el Covid-19 no ha
desaparecido y los médicos tam-
bién ven muchos casos. A una dis-
tancia mas alejada estan el resto de
patologias respiratorias como el Vi-
rus Respiratorio Sincitial (VRS) o
bronquiolitis.

Los ultimos informes epidemio-
légicos publicados por el Instituto
de Salud Carlos II son de la sema-
nadel 25 al 31 de diciembre de 2023.

En ellos se identific6 un aumento
de infecciones respiratorias agudas,
pasando de los 908,6 casos por ca-
da 100.000 habitantes a los 952,9
por cada 100.000 (un 4,6% mas). El
98,9% presentaban un cuadro de
gripe A.

“Ayer fue un dia terrible por la
avalancha de personas que vinie-
ron”, dice lamédico del Hospital de
Mostoles y delegada sindical de
Amyts, Mar Lainez. Las Urgencias
de los hospitales viven una satura-
cién crénica como consecuencia de

Los casos de gripe A,
Covid y bronquiolitis
se recrudeceran en
la segunda mitad de
enero

la “decadencia” de los centros de sa-
lud, del cierre de muchas Urgencias
Extrahospitalarias y por la falta de
personal sanitario. Sin embargo, la
situacion se estd agravando mucho
mas estos dias con la alta inciden-
cia de pacientes con enfermedades
respiratorias. Hay algunos casos que
se han hecho eco esta tlltima sema-
na como, por ejemplo, el del Hospi-
tal Universitario de Toledo, donde
el martes por la noche un total de
222 personas esperaban en las Ur-
gencias para recibir atencion, segiin

N -

La saturacion de las Urgencias del Hospital Universitario de Toledo. ep

denuncié UGT. “Las Urgencias no
es como un centro de salud en el que
caben 30 paciente y ya esta. Tienes
que verles a todos y si no es en el
turno de mafiana serd en el de tar-
de o en el de noche. Otra cosa es las
horas que espera la gente para ser
atendida y el nimero de pacientes
que tengas que ver”, explica Mar
Lainez. “Es ver pacientes a desta-
jo”, resume.

Al escenario que viven los hospi-
tales espafioles estos dias hay que
sumarle otro ingrediente: la dificul-
tad de ingresar a los pacientes. Si
una persona padece un virus respi-
ratorio, hay que aislarle y no puede
compartir habitacién, limitando es-
tos espacios. “Se suma la cantidad
de gente que llega a Urgencias mas
la dificultad para los ingresos. Y to-
do esto se hace con el mismo per-
sonal, sin apenas refuerzos”, recal-
ca la delegada sindical de Amyts.
Ademas, en estas fechas hay una
parte de la plantilla que esta disfru-
tando de las vacaciones de Navidad.

La explosion de casos respirato-
rios ha obligado a los hospitales a
buscar un plan de contingencia. Al-
gunos han puesto encima de la me-
sa la posibilidad de reducir el nu-
mero de cirugias no prioritarias con
el objetivo de dejar libres las camas
de los pacientes de las intervencio-
nes con ingresos programados y asi
tener puestos disponibles para las
hospitalizaciones derivadas de es-
tas infecciones.

Esta tormenta de virus respirato-
rios también cae sobre los ambula-
torios. La Atencion Primaria pade-
ce un mal endémico desde hace un
quindenio. Esta perdiendo recursos
humanos y esto se traduce en mas
pacientes por médico y el aumento
de las listas de espera. Si a esta si-
tuacién afiades el crecimiento de la
incidencia de casos de gripe A, Co-
vid y VRS, principalmente, la Aten-
ci6n Primaria se tensa mucho mas
y acaba colapsando. “Actualmente
estamos saturados. Las consultas

El 70% de los
pacientes que
acuden a los centros
de salud tienen una
infeccidn respiratoria

han aumentado entre un 30 y 40%”,
exclama el portavoz de la Sociedad
Espaiiola de Médicos Generales y
de Familia, Lorenzo Armenteros.
Es mas, “siete de cada diez pacien-
tes que atendemos presentan algu-
na patologia respiratoria”, agrega.
Por otra parte, esta temporada se
ha reducido la vacunacion en todos
los rangos de edad, incluyendo la
poblacién infantil, lo que contribu-
ye a que haya mas virus circulando
por todos los rincones y, en conse-
cuencia, al aumento de la inciden-

cia de casos. “Era el primer afio que
se incluia a los nifios y no se ha lle-
gado a los limites adecuados”, afir-
ma el portavoz de la Sociedad Es-
pafiola de Médicos Generales y de
Familia.

Todo el mundo acude
Los facultativos hacen un llama-
miento a las personas que no for-
man parte de la poblacion de ries-
go —personas mayores de 80 afios,
quiénes presentan comorbilidades
o estan inmunodeprimidos- para
que no acudan a los centros sanita-
rios ante los primeros sintomas.
Segun apuntan, la mayoria de los
ciudadanos empiezan a encontrar-
se maly directamente van al médi-
co, lo que favorece este colapso. Lo-
renzo Armenteros explica que un
gran niimero acude al ambulatorio
con una sintomatologia muy recien-
tey el facultativo “no sabe claramen-
te cudl es el origen de la patologia
porque al no haber dejado un tiem-
po prudencial para que la enferme-
dad evolucione no hay datos”. “Se
deberia esperar entre 48y 72 horas
a que el proceso evolucione y du-
rante ese periodo de tiempo utilizar
la automedicacion responsable, es
decir, medicamentos que sabemos
que han sido efectivos en anterio-
res ocasiones y utilizar la dosis mas
baja”, explica. Si tras tres dias, el pa-
ciente no mejora y hay un empeo-
ramiento, entonces es el momento
de ir al médico.
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(RESCATE TEMPORAL DE
LA BANCA O PERPETUQO?

15 paises europeos entraron en el capital de sus entidades tras el estallido de la burbuja y durante los afios de
|a crisis, pero lo que se concibid como una participacion ‘temporal’ se mantiene en mas de la mitad de ellos

Lucia Gomez MADRID.

La quiebra de Lehman Brothers en
Estados Unidos hizo temblar los
cimientos de una parte de las enti-
dades financieras europeas —en su
mayoria, cajas de ahorros- hace
mas de una década como conse-
cuencia de una crisis de solvencia
que les colocé en terrenos panta-
nosos. Entonces, una quincena de
Estados de la Unién Europea se vie-
ron obligados a salir a su rescate a
través de diversos instrumentos fi-
nancieros, llegando a tomar parti-
cipaciones en su capital de forma
temporal —como exigian las ayudas
de Estado de la Comisién Europea—
desde 2008 y, salvo contadas ex-
cepciones, siguieron hasta 2015 con
motivo de la crisis de deuda sobe-
rana. Pero, ;como estan estas par-
ticipaciones quince afios después
de los primeros rescates?

Apenas la mitad de los paises han
conseguido deshacerse de esta in-
version en su totalidad y algunos
de ellos ni siquiera han empezado
este camino. En un punto interme-
dio estan gran parte de las opera-
ciones, entre ellas la de Espafia en
el caso de CaixaBank —heredada
de las antiguas cajas de ahorros que
pasaron a manos de Bankia-. Pero
la reciente venta por el Gobierno
italiano de una parte de Monte dei
Paschi, la venta por parte de Ho-
landa de una porcién de su parti-
cipaciéon en ABN AMRO vy la sali-
da parcial del Banco Nacional de
Grecia del Fondo Helénico de Es-
tabilidad han vuelto a poner este
tema sobre la mesa.

Empezando por el caso espariol,
el Fondo de Reestructuracion Or-
denada Bancaria (FROB) ostenta
actualmente un 17,32% de Caixa-

Espafa se marcé
2025 para salir

del capital de Caixa,
pero el plazo

se puede ampliar

Bank, una participacion valorada
a precio de mercado en unos 5.000
millones de euros. Este porcenta-
je fue el obtenido tras la fusién de
la propia caja catalana y Bankia, de
la que el Estado ostentaba un 61,8%
como consecuencia de la fusiéon de
un grupo de cajas de ahorros re-
gionales que recibieron ayuda pu-
blica, como Banco Mare Nostrum
(BMN) hasta los afios 2012y 2013.
El Gobierno vendio una participa-
cion del 7% en Bankia en diciem-
bre de 2017, El plazo para que el Es-
tado salga de CaixaBank se ha alar-
gado en varias ocasiones y actual-
mente se extiende hasta el 26 de
diciembre de 2025, tal y como se
acordo en el Consejo de Ministros
de diciembre de 2022, si bien se
puede prolongar llegado el momen-
to si se considera necesario. Y es
que la estrategia de desinversion
esta orientada a maximizar el ren-
dimiento de la venta de la partici-
pacion, optimizandose asi la recu-
peracién de ayudas puiblicas. En es-
te sentido, desde el FROB sefialan
que para conseguir este objetivo es
“fundamental un seguimiento cer-
cano y una experiencia y conoci-
miento profundo del mercado de
capitales”. Por ello, cuentan con
asesores externos que ayudan en
la toma de decisiones.

Espafia ha comenzado asi a ha-
cer los deberes, pero todavia que-

da camino por recorrer para liqui-
dar unas ayudas que se concibie-
ron como “temporales” y que ya
duran en algunos casos mas de quin-
ce afos. Las diferencias en la for-
ma de desinvertir estas porciones
del capital de diferentes bancos se
dejan ver entre paises y también
dentro de la misma nacion.
Alemania entrd en el capital de
dos bancos en el afio 2008, al inicio
de estos movimientos. El primero
fue Deutsche Pfandbriefbank, filial
de Hypo Real Estate, que se dedi-
caba principalmente al mercado hi-
potecario. El Gobierno aleman lle-
g6 a tener un 20% de sus acciones
y en el afio 2015 vendio gran parte
de ellas a inversores instituciona-
les hasta quedarse en el 3,5%. La
desinversion se cerr6 en 2021. Lo
mismo ocurrié con HSH Norbank,
en el que entraron varios gobiernos
regionales en 2009 que terminaron
volviendo a privatizarlo apenas nue-
ve afios después. En cambio, el pa-
is que encabeza Olaf Sholz todavia
mantiene una participacion del 16%
en Commerzbank como consecuen-
cia del salvavidas lanzado en 2008
a Dresdner Bank, luego adquirido
por este gigante fi-
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Alemania entré en
el capital de varias
entidades, pero

todavia sigue en el
de Commerzbank

En el mismo afio 2008, Gobier-
nos como el suizo o el britanico
también entraron en sus bancos de
referencia. El pais helvético adqui-
rié bonos convertibles de UBS —que
recientemente se vio obligado, pe-
ro consigui6 venderlos tan solo un
afio después. Por su parte, Gran
Bretafia también se vio obligada a
entrar en Northern Rock, entidad
posteriormente vendida a Virginy
que ahora opera bajo el nombre
Virgin Money. También sali6 de
Lloyds a través de dos coloca-
ciones aceleradas de su 43%
del capital entre 2013 y
2014. Eso si, todavia
mantiene un 39% de
Natwest —antes Ro-
yal Bank of
Scotland- tras
vender

gran par-

te de su participacion original del
84% desde 2015 a través de diver-
sas vias. Hace s6lo unos meses, el
Gobierno confirmé que explorara
la posibilidad de una venta de ac-
ciones a inversores minoristas jun-
to con otros métodos de venta has-
ta liquidar la posicién para abril de
2026.

Irlanda, por su parte, ha conse-
guido desenfangarse de su partici-
pacion en algunos de los bancos
rescatados, si bien todavia sigue en
el accionariado de otros. El
primero de los casos
es el de Bank of
Ireland, del ~
que sali6 ,
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Resumen de la semana
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EL EUROSTOXX SE DEJO MAS DE UN 1%

El Ibex sortea las pérdidas en la primera
semana del ano y aguanta sobre soportes

La fortaleza del sector bancario permite al indice espafiol eludir las ventas derivadas de haber sobreestimado las bajadas de tipos

Por CARLOS SIMON

a primera semana del afio ha de-
jado una lectura clara en los mer-
cados. Los Reyes Magos han tra-
ido carbén a los inversores en
forma de pérdidas, tanto en ren-
ta fija como en renta variable,
durante los primeros cuatro di-
as del afio. Pérdidas que superan en algunos
casos el 2% y que reflejan que los mercados
no se han portado bien en la recta final de afio.
Y es que lo que ha cotizado esta semana es
precisamente que el mercado habia pecado,
en este caso, de optimista en lo que respecta
al ritmo de bajadas de tipos.

Una cierta fortaleza en los primeros datos
de actividad publicados esta semana y, sobre
todo, las actas de la Glltima reunion de la Re-
serva Federal han sido un poco los cataliza-
dores que han llevado a los inversores a re-
coger un poco de cable después de un rally
de final de afio histérico para las bolsas y pa-
ra los bonos, que compraron que podriamos
empezar a ver las primeras bajadas de tipos
ya durante el primer trimestre del afio, al dar
por controlada la espiral inflacionista que se
inicié en agosto de 2021.

Asi, el principal indice europeo, el EuroS-
toxx 50, se ha dejado esta semana algo mas
de un 1%. Francia también supera el punto
porcentual en rojo mientras que en Alema-
nia, el Dax ha perdido algo menos de un pun-
to. El Ibex ha llevado un poco la contra a la
tendencia de las bolsas estos primeros dias
del afio y gracias a la fortaleza mostrada por
la banca ha logrado cerrar la semana en po-
sitivo, con un avance del 0,6%.

Esta fortaleza ha sido la que ha permitido
al Ibex mantenerse por encima de los sopor-
tes clave esta semana. Joan Cabrero, asesor
de Ecotrader, explica que “después de recu-
perar niveles previos a la pandemia en los
10.100 puntos, el Ibex lleva 18 jornadas de-
sarrollando una consolidacién entre los 10.300
y el soporte de los 10.000 puntos, que son los
niveles que se han convertido en la resisten-
cia a superar y el soporte a perder para ha-
blar de fortaleza o debilidad, respectivamen-
te, a corto plazo”.

“En este sentido, no habra ningtin signo de
debilidad que ponga en jaque un escenario
de mayores alzas en este comienzo de afio
mientras el Ibex no pierda los 10.000 pun-
tos, cuya cesion abriria la puerta a un con-
texto correctivo que podria ser rapido hasta
los 9.750 puntos y, en el peor de los casos, los
9400 puntos [se trataria de caidas adiciona-
les del 2,5y el 6%, respectivamente], que son
los niveles cuyo alcance veria a priori como
una oportunidad para comprar de nuevo bol-
sa espafiola”, agrega el experto.

En lo que se refiere al mercado continen-
tal, el EuroStoxx 50 “se sigue mostrando in-
capaz de superar la zona de resistencia que
representan los altos previos a Lehman Bro-
thers en los 4.570 puntos, algo que resulta in-

La tecnologia lastra el comienzo del curso

Radiografia de los principales mercados

Variacién en la semana, en porcentaje

Ibex
Dax
Eurostoxx
S&P 500*
Cac

Nasdaq 100*

-0,94

-1,28
-1,38

-1,62

-2,98

Variacién en 2024, en porcentaje

Qué puedo esperar del mercado el préoximo ano segun mi perfil
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cémodo a nivel operativo ya que una even-
tual correccion la hubiera visto como una
gran oportunidad para volver a comprar bol-
sa europea si esta resistencia hubiera sido
batida previamente, lo que no significa que
una caida de corto plazo no la vea como una
oportunidad para comprar, pero a priori no
tan clara”, sigue Cabrero.

“La caida que estamos viendo en este co-
mienzo de afio ya ha servido para desandar
parte de toda la subida desde los minimos de
octubre en los 3.990 puntos, donde esta el so-
porte que en ningun caso deberia perderse
si queremos seguir confiando en un contex-
to alcista a medio plazo; para hablar de de-
bilidad a corto plazo, el nivel clave es el de
4.365 puntos”, concluye el analista.

Solaria ya se deja casi un 10%

Volviendo al parqué nacional, destacan los
fuertes descensos de las compaiiias de reno-
vables, muy correlacionadas también con los
activos de deuda por su apalancamiento. Ade-
mas, Solaria, que también ha recibido una
rebaja de recomendacion por parte de JB Ca-

pital Markets, se ha situado como el valor
mas bajista de toda la bolsa espafiola con un
desplome de casi el 10%. Acciona Energia,
Grenergy y Soltec también estan entre los ti-
tulos mas vendidos de las primeras cuatro
sesiones del afio.

Por el contrario, todo el sector financiero,
que se beneficia directamente de los tipos al-
tos, es claramente el ganador esta semana,
con sus seis componentes entre las siete ac-
ciones mas alcistas de la semana, donde so-
lo han dejado lugar a Telefénica, que se ano-
ta algo mas de un 4% tras aclarar los térmi-
nos del ERE.

Por tltimo, en las operaciones sobre ma-
terias primas, el centro del conflicto se ha
trasladado al mar Rojo, con los ataques en-
tre huties y EEUU. Esto ha vuelto a elevar la
volatilidad en el precio del petréleo, que a
media sesion del viernes avanzaba algo mas
de un 2% en la semana. Y eso, pese a que los
ultimos datos de inventarios en EEUU han
sido mas altos de lo esperado. Por su parte,
el oro recupera los 2.000 ddlares y el euro se
acerca de nuevo a los 1,10 ddlares.
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Resumen de la semana

Balance en la renta fija

Las actas de la Fed le recuerdan a los

bonistas que alin se puede perder

Por C. SIMON

Para ser todavia la primera semana del afio,
comprendida dentro del periodo de vaca-
ciones navidefias, tanto en Europa como en
Estados Unidos, el mercado de renta fija ha
estado bastante animado estos dias, que ya
empezaron con fuertes ventas de bonos con
un mercado interpretando que todavia ha-
bra que esperar probablemente al segundo
trimestre del aflo para comenzar a ver algu-
na bajada de tipos y no en marzo como se
estaba descontando durante los tltimos dos
meses.

En todo caso, esa vision quedd muy refor-
zada con la publicacion, el miércoles, de las
actas de la altima reunion de la Reserva Fe-
deral, donde, aunque concedian que si ha-
biamos llegado ya al techo de las subidas de
tipos, estos permanecerian altos por varios
meses e, incluso, apuntaban al segundo se-
mestre como el momento adecuado para co-
menzar a reducir el precio del dinero, una
vez que ya estaria controlada la inflacin de-
finitivamente.

Sin embargo, ha sido una semana especial-
mente volatil ya que durante la misma sesioén
del viernes, el bono americano, que ya habia
superado claramente de nuevo el 4% de ren-

Qué ofrece la deuda publica

Como cotiza en el mercado secundario. En porcentaje

Deuda Rentabilidad
Letras Tesoro 12 meses 3,35
Bono espaiiol a 2 anos 2,78
Bono espaiiol a 5 anos 2,77
Bono espaiiol a 10 afos 3,13
Bono espaiiol a 30 afos 3,80
Bono aleman a 10 afios 2,15
Bono francés a 10 afios 2,69
Bono britanico a 10 afios 3,78
Bono italiano a 10 afios 3,83
Bono portuqués a 10 afnos 2,78
Bono estadounidense a 10 afios* 3,99
Bono japonés a 10 afos 0,60

Fuente: Bloomberg. *Datos a media sesion.

ellEconomista.

tabilidad, retrocedia por debajo de dicha co-
ta después de que se publicasen el altimo da-
to de la encuesta ISM de Servicios y, sobre
todo, el informe de empleo del mes que, aun-
que ha sido mejor de lo esperado, ha revisa-
do alabajalos dos anteriores. Asi, en los ul-
timos tres meses se han creado, de media,
115.000 ndéminas no agricolas, la menor cifra
desde mediados de 2020.

“No nos ha sorprendido ver cémo el mer-
cado se ha debilitado ligeramente al comen-
zar el afio nuevo después del final de afio que
hemos visto”, explican desde TwentyFour
AM (Vontobel). “Aunque esperamos que la
volatilidad siga siendo elevada, creemos que
el retroceso registrado hasta ahora este mes

EL MERCADO VOLVIO A
EXIGIR UN 4% AL ‘T-NOTFE'
EN EL SECUNDARIO EN
VARIOS MOMENTOS DE
LA PRIMERA SEMANA

es una reaccién saludable a los muy buenos
resultados de finales del afio pasado y este
serd especialmente interesante ver como el
mercado absorbe la nueva oferta de deuda
en mercado”, agregan.

En el Viejo Continente, las principales re-
ferencias en renta fija también han sumado
mas de 10 puntos bdsicos a su rentabilidad
exigida, lo que ha hecho que el bono espaiiol
a diez afios vuelva a superar el 3%, un nivel
que perforé ala baja a mediados del mes de
diciembre.

Agenda Semanal

‘Wuelta a la rutina’ del
mercado: la inflacion
de EEUU centra el foco

POR FERNANDO S. MIONREAL

La hipétesis de que los tipos de interés po-
drian permanecer en niveles restrictivos “du-
rante algiin tiempo” —como esbozaron algu-
nos miembros del Comité Federal de Mer-
cado Abierto- ha vuelto a cobrar vigencia en
los mercados. Sobre todo, después de cono-
cerse las actas de la tltima reunion de la Re-
serva Federal, la de diciembre, en la que al-
gunos participantes calificaron de “prema-
tura” una bajada de tipos en marzo y descar-
taron laidea de que los responsables politicos
discutieran abiertamente el momento de un
recorte de tipos, como habia aludido Powell
apenas unos dias antes.

Por eso, esta semana inversores y analistas
prestaran especial atencién a la publicacion
de los datos de inflacién en EEUU, que se
postulan como el catalizador que puede apor-
tar pistas sobre que direccion tomaran los
mercados.

“Ahora que los bancos centrales de los mer-
cados desarrollados estan a punto de accio-
nar el interruptor de los recortes, el merca-
do seguira muy atento a cualquier dato que
pueda guiar el primer recorte”, explica Geor-
ge Curtis, gestor de TwentyFour AM (Bou-
tique de Vontobel).

“Es comprensible que los banqueros cen-
trales hayan empezado a oponerse un poco
alas narrativas de los mercados financieros
sobre las importantes cantidades de recor-
tes de tipos previstos para 2024”, comenta
Robert Schramm-Fuchs, gestor de fondos en
Janus Henderson. “Sin embargo”, explica el
mismo experto, “estd muy claro que ahora
hemos vuelto a dar la misma importancia a
la tradicional la lucha contra la inflacion fren-
te a los riesgos de recesion por un endureci-
miento excesivo”.

El consenso de mercado que recoge Bloom-
berg espera que el IPC se sittie en el 3,3% en
el mes, ligeramente por encima del 3,1 de no-
viembre.

La Agenda

Principales eventos econémicos
|| Dato destacado de la semana

Dia Evento Pais Tipo Importancia

8deenero  Balanza comercial Alemania Macro Baja Media Alta
8deenero  Expectativas de inflacion a aun ano de laFed  Macro Macro Baja Media Alta
9deenero  Desempleo Europa Macro Baja Media Alta
9deenero  Balanza comercial EEUU Macro Baja Media Alta
10deenero Subasta de bonos a 10 afios EEUU Macro Baja Media Alta
10deenero Confianza del consumidor EEUU Macro Baja Media Alta
10de enero Inventarios de petréleo E\%giecgria Baja Media Alta
11deenero IPC 5%%%6 Macro Baja Media Alta
11 deenero Peticiones iniciales por desempleo EEUU Macro Baja Media Alta
11deenero Subasta de bonos a 30 afios EEUU Macro Baja Media Alta
12deenero Balanza comercial China Macro Baja Media Alta

Fuente: Bloomberg.
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Iberdrola 12,04 11,05 904 11,5 10.880 10,79 890 0,202 31-ene 0 12
Tubacex 3,64 3,06 0 - 0 10.000 - - 0 4
Fluidra 18,63 22,02 454 - 8.458 292 0,350 03-jul 545 22
Acerinox 10,35 10,85 921 - 9.528 715 0,600 05-jun 553 12,5
Viscofan 53,30 59,2 168 = 8.954 54,39 0,580 06-jun 235 70
Repsol 13,77 14 4 - 9.828 4 0,400 11-ene 0 15

Fuente: Bloomberg y elaboracién propia.
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Por C. SIMON

La primera semana del afio se ha saldado con
altibajos en la renta variable espafiola, lo que
no ha impedido que Iberdrola alcance el ob-
jetivo que desde La Cartera de elEconomis-
ta.es se marcé cuando se abri6 la operativa
meses atras, que eran los 12 euros por accion.
Es decir, ganar un euro por cada uno de los
titulos comprados, ademas de los dividendos.

Una vez que la utility ha llegado a esa pri-
mera meta, desde la herramienta de gestion
activa que propone este medio se ha decidi-
do establecer un primer nivel de protecciéon
de beneficios, el cual se situara justo a medio
camino, en los 11,5 euros que salvan una ren-
tabilidad minima del 4%. No obstante, se si-

Depdésitos

Iberdrola llega al objetivo
y ‘La Cartera’ fija un ‘stop’
en los 11,5 euros

gue confiando en Iberdrola como un titulo a
tener en cartera, por la visibilidad de su ne-
gocio y su retribucion al accionista. El con-
senso de analistas que recoge Bloomberg fi-
jaenlos 12,2 euros su precio objetivo a 12 me-
ses, lo que hace que apenas tenga ya poten-
cial adicional de subida en bolsa.

Precisamente el tltimo dia de este mes se
prevé que Iberdrola pague su siguiente di-
videndo, que es el primero a cuenta del ejer-
cicio 2023. La compaifiia ha confirmado es-
tos dias cémo sera el pago, que sera en for-
mato scrip (para luego amortizar las accio-
nes emitidas) y ascendera a 0,202 euros por

accion, que a precios actuales alcanza una
rentabilidad del 1,7%. Para tener derecho a
cobrar este dividendo, hay que tener las ac-
ciones en cartera a cierre de este mismo lu-
nes, dia 8.

El otro dividendo que se espera durante el
primer mes del afio es el de Repsol, el cual se
distribuird el 11 de enero y que sera de 04 eu-
ros que rentan casi un 3% a precios actuales.
Ellunes sera también el altimo dia para com-
prarlo.

Mas alla de esto, la semana ha concluido
con una clara ganadora dentro de La Carte-
ra, como es CaixaBank, que se ha anotado es-
tos cuatro dias mas de un 8%. Por el lado con-
trario, Cellnex y Acerinox han acumulado
pérdidas de mas del 3%.

Cuatro depdsitos a seis meses que rentan un 3% o mas

Por CEeciLiA MoyA

Si se atiende a las previsiones del merca-
do, los primeros recortes de tipos de inte-
rés estan a la vuelta de la esquina (para abril,
concretamente, en el caso de Europa, se-
gun previsiones del consenso de Bloom-
berg).Y de la misma manera, la curva de
tipos a corto plazo anticipa ya que dentro
de un afio las rentabilidades seran meno-
res que las actuales, ya que lo mds seguro
es que a medida que vayan venciendo los
nuevos depositos renten menos.

Sin embargo, aunque dentro de la indus-
tria se cree que los vehiculos al 3% seran una
excepcion mas pronto que tarde, existen de-
positos que ofrecen rendimientos del 3% o
mas sin necesidad de permanecer un afio en
los mismos. BFF, Banco Big, MylInvestor y
EBN Banco son las entidades en las que se
pueden obtener rentabilidades del 3% o su-
periores en depdsitos bancarios con venci-
mientos a seis meses.

La oferta mas atractiva a medio plazo es-
ta en manos de la italiana BFF Bankiner Group,
con un rendimiento del 3,80% con su depo-
sito a seis meses, también es lider en renta-

Qué pagan las entidades por sus depositos

Los depésitos mas rentables

Entidad Importe minimo Importe maximo Rentabilidad Plazo
BFF Desde 5.000 € 3.000.000 € 3,55% 12 meses
BFF Desde 5.000 € 3.000.000 € 3,80% 6 meses
BFF Desde 5.000 € 3.000.000 € 4,06% 3 meses
Banco BIG Desde 1.000 € 500.000 € 3,00% 12 meses
Banco BIG Desde 1.000 € 500.000 € 3,00% 6 meses
Banco BIG Desde 1.000 € 500.000 € 2,25% 3 meses
Mylnvestor Desde 10.000 € 100.000 € 3,00% 12 meses
Mylnvestor Desde 10.000 € 100.000 € 3,00% 6 meses
Mylnvestor Desde 10.000 € 100.000 € 2,90% 3 meses
EBN Banco Desde 10.000€ 400.000 € 3,20% 12 meses
EBN Banco Desde 10.000€ 400.000 € 3,00% 6 meses
EBN Banco Desde 10.000€ 400.000 € 3,00% 3 meses

Fuente: elaboracion propia con datos de las entidades. * Hasta el 5 de enero.

ellconomista..

bilidad a tres meses, con un retorno del 4,06%,
el mas elevado dentro de su oferta (ver gra-
fico). La italiana recortaba hace unas sema-
nas el rendimiento que ofrecia por el dep6-
sito a 12 meses, al pasar del 4,06% anterior
al 3,55% actual, aunque sigue siendo de los
mas elevados.

Tras BFF, Banco Big, MyInvestor y EBN
Banco estan en linea, con sendos 3% en los
vehiculos con vencimiento a seis meses. La
entidad presidida por Carlos Rodrigues, asi
como en MyInvestor, ofrecen el mismo ren-
dimiento por el ahorro depositado en seis
meses que para un afio: del 3%. Las condi-
ciones de entrada, no obstante, distan mu-
cho en ambos casos, con una cantidad mini-
ma para acceder de 1.000 euros para Banco
Bigy de 10.000 euros para la entidad respal-
dada por AndBank. De esta lista, también son
las tinicas que comercializan depésitos a cor-
to plazo (3 meses) con rendimientos inferio-
res al 3%. Mylnvestor y EBN estan adheri-
dos al Fondo de Garantia de Dep6sitos espa-
fiol, aunque en la practica los del resto de pai-
ses garantizan el mismo importe en caso de
quiebra de la entidad, 100.000 euros.
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Dividendos espaioles

Las mejores retribuciones del calendario en Espafia, Europa y Estados Unidos

Las fechas de corte inminentes para
no perderse los dividendos de enero

POrR MARIA DOMINGUEZ

La semana que viene trae consigo fechas
relevantes que los inversores deben tener
en cuenta para no perderse ningun divi-
dendo inminente: es el caso de los pagos
de Repsol, Iberdrola, Naturhouse, Faes Far-
ma, Inmobiliaria del Sur y Sacyr (aunque
las fechas de este ultimo dividendo son pro-
visionales).

El lunes es el ultimo dia para meter en
cartera titulos de Repsol si se quiere cobrar
su dividendo del jueves 11 de enero. Se tra-
tadel primer pago a cuenta del ejercicio de
2023 de la petrolera y su importe, de 04 eu-
ros, permite atrapar algo mas de un 2,9%.
La compaiiia retribuye dos veces al afio, ge-
neralmente en enero y en julio. Repsol ha
arrancado el afio en positivo, con un alza
en el parqué cercana al 2,4%, al calor del ti-
mido repunte del petréleo.

Por su parte, Iberdrola pagara el 31 de
enero su primer dividendo a cuenta del ejer-
cicio de 2023. Su importe ascendera, final-
mente, a 0,202 euros, segiin comunicd la
compaiiia este viernes a la Comision Na-
cional del Mercado de Valores (CNMYV).
Esa cifra, que mejora en un 12,2% la del mis-
mo pago del afio anterior, permite embol-
sarse un 1,7%. Quien desee cobrarlos debe
ser rapido, ya que el lunes 8 de enero es el
ultimo dia para meter el valor en cartera.

Iberdrola retribuye en scrip (ofrece la po-
sibilidad de cobrar el dividendo en accio-
nes). Esta formula tiene el efecto pernicio-
so de diluir a quienes optan por el efectivo
(va que, para pagar en scrip, la compaifiia

Dividendo destacado

REPSOL

Dividendo por accion. En euros.

0,40

Rentabilidad por dividendo.
2,929
9L %

Fecha del pago: 11 de enero

Fecha de corte: 9 de enero

emite acciones nuevas a través de una am-
pliacion de capital). Iberdrola mitiga este
efecto recomprando y amortizando titulos.

En su remitido a la CNMYV, la utility de-
talla el calendario de su scrip. Como se ha
sefialado, este lunes es el tltimo dia para
comprar acciones, tanto para quien opte
por el efectivo como para quien lo haga por
las acciones. Los inversores que no especi-
fiquen que prefieren el metdlico recibiran

EL LUNES ES EL ULTIMO DiA
PARA COMPRAR ACCIONES
DE IBERDROLA 'Y REPSOL;
EL MIERCOLES, PARA

LAS DE NATURHOUSE

su remuneracion en acciones. Quienes pre-
fieran el efectivo deberan aclararlo, comu-
nicandoselo a su entidad bancaria entre el
9y el 23 de enero. En cuanto a los que se
decanten por recibir titulos, con 58 accio-
nes antiguas obtendran una nueva.
Ademas de elegir entre cobrar en efecti-
Vo 0 en acciones, el inversor tiene una ter-
cera opcion, que es la de vender sus dere-
chos de asignacion en el mercado. Esos de-
rechos se negociaran en el mercado entre
el 9yel 23 de enero. Una vez finalizado es-
te periodo, el 31 de enero se entregara el
efectivo a aquellos accionistas que hayan
elegido esta opcidn, y el dia 2 de febrero em-
pezaran a cotizar las nuevas acciones.

Mas fechas clave: Naturhouse, Faes...
Eljueves 11 es la fecha de corte para otros
tres dividendos ya confirmados, todos ellos
para el dia 15: los de Naturhouse, Faes Far-
ma e Inmobiliaria del Sur. Seria necesario
entrar en estos valores el dia 10, como muy
tarde. Naturhouse pagara 0,05 euros, que
permiten embolsarse un 2,9%; el grupo far-
macéutico entregara 0,04 euros, que ofre-
cen un 1,2%; y la inmobiliaria entregara
0,14 euros que, en los precios actuales, ren-
tan un 2%.

El dividendo de Sacyr, por su parte, to-
davia esta por confirmar, pero el mercado
lo sittia el dia 19 de enero, con fecha de cor-
te el dia 12. El grupo de infraestructuras en-
tregard, segiin recoge Bloomberg, 0,054 eu-
ros, cuya rentabilidad asciende al 1,7%.

Otros dividendos préximos

Acerinox ofrece una rentabilidad del
3% con el pago mas rentable del mes

Por M. D. .

Enero viene cargado de un buen nimero
de dividendos, ya que muchas cotizadas es-
pafiolas eligen este mes para retribuir a sus
accionistas. Pero, entre todos los que que-
dan todavia por repartirse, destaca particu-
larmente el de Acerinox, que, con su 3%, se
convierte en el mas rentable del mes.

El pasado 22 de diciembre, el consejo de
administracion de la acerera acordaba pro-
poner a la proxima Junta de Accionistas un
dividendo total para 2024 de 0,62 euros por
accion. El primer dividendo lo repartira la
compafiia —ya lo ha confirmado- el préxi-
mo 26 de enero, por un importe de 0,31 eu-
ros, que en los precios actuales permiten
embolsarse ese mencionado 3%. Se tratara
del dividendo a cuenta del ejercicio de 2023.

Para cobrarlo, es necesario tener titulos en
cartera antes del dia 24.

Para cumplir con esos 0,62 euros pro-
puestos por la empresa, Acerinox deberia
pagar otros 31 céntimos en su segundo di-
videndo del afio, que suele ser en julio, pe-
ro por el momento el mercado cree que en-
tregara 30 céntimos, que rentan un 2,91%.
Los 0,62 euros que Acerinox se plantea re-
partir en el conjunto de este afio mejoran
en un timido 3,3% los 0,60 de 2023.

LA ACERERA ACORDO
JUSTO ANTES DE
NAVIDAD ENTREGAR UN
DIVIDENDO DE 0,31 EUROS
EL PROXIMO DIA 26

Acerinox, que presento el pasado noviem-
bre sus resultados de los nueve primeros
meses del afio, redujo su beneficio neto en
un 53%, desde los 741 millones de 2022 has-
ta 348 millones. El resultado bruto de ex-
plotacion (ebitda) también mengué cerca
de un 50%. La compaiiia admiti6 que el ne-
gocio del acero inoxidable no se reactivara
en el corto plazo. El sector sufri6 un frena-
zo de la demanda en 2023, tras dos afios
postcovid marcados por los beneficios ex-
traordinarios.

La acerera se deja en el parqué en torno
aun 3,2% en las cuatro sesiones bursatiles
que llevamos de afio. La compaiiia corrige
ligeramente tras experimentar, en linea con
el Ibex 35, su rally de fin de afio, que la lle-
v6 a dispararse en bolsa mas de un 22% en
dos meses.

Calendario de pagos en Espafia E
ROM oo BNEIRGs N PORCENTE
Repsol 11/ene | 09/ene | 0,40 2,90%
Naturhouse 15/ene | 11/ene | 0,05 2,8%
Faes Farma 15/ene | 11/ene | 0,04 1,22%
Inmo. Sur 15/ene | 11/ene | 0,14 2,00%
Amadeus 18/ene | 16/ene | 044 0,70%
Sacyr 19/ene | 12/ene | 0,05 1,68%
ACS 24/ene | 22/ene | 045 1,14%
Acerinox 26/ene | 24/ene | 031 3,01%
Iberdrola 31/ene** | 09/ene | 0,202 1,69%
P. Cash* 31/ene | 24/ene | 0,01 1,29%

FECHA DIVIDENDO ~ RENTABILIDAD
FECHA DECORTE  ENEUROS  EN PORCENTAJE

Calendario de pagos en Europa

Kering 17/ene | 15/ene | 4,550 1,20%
Enel 24/ene | 22/ene | 0,22 3,23%
Nokia 08/feb | 29/ene | 0,03 0,95%
ASML* 09/feb 07/feb 1,45 0,23%
Siemens 13/feb | 09/feb | 4,70 2,95%
Hermes* 16/feb | 14/feb | 450 0,25%
Infineon 28/feb | 26/feb | 035 1,01%
Eni* 20/mar | 18/mar | 024 1,55%
Linde* 26/mar | 11/mar | 138 0,37%
Deutsche Tel. 15/abr 11/abr | 0,77 3,42%

Calendario de pagos en EEUU E
RO DN N DOLARES BN PORCENTLE
Verizon 01/feb | 09/ene 0,67 1,69%
P&G* 15/feb | 18/ene 094 | 0,65%
Starbucks 23/feb | 08/feb 0,57 0,61%
Pfizer 01/mar | 25/ene 0,42 1,44%
J&J 05/mar | 16/feb 119 0,74%
Paccar 06/mar | 14/feb 0,27 0,2%%
1BV 09/mar | 08/feb 1,66 1,03%
Exxon* 11/mar | 09/feb 0,95 0,93%
Microsoft 14/mar | 14/feb 0,75 0,20%
Garmin 29/mar | 14/mar 0,73 0,5%%

NOTA: La fecha de corte es el dia en el que la accién
empieza a cotizar sin derecho a cobrar el dividendo

*Prevision. **Fecha del pago en efectivo.
Datos a 5 de enero. Fuente: Bloomberg
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DIVIDENDOS ESPANOLES

Once valores del
Ibex ofrecen un

6% 0 mas con sus
pagos de 2024

En el calendario de dividendos de aqui a diciembre
destacan los de Enagas, Bankinter o Telefénica

Por MARIA DOMINGUEZ

I mercado espafiol siempre se
ha caracterizado por su ge-
nerosa retribucién al accio-
nista, y en 2024 volvera a ha-
cer gala de ello. Segun refle-
jaBloomberg, actualmente la
rentabilidad por dividendo
del Ibex 35 se sittia en el entorno del 5,3%,
en zona de maximos no vistos desde 2020,
el afio de la pandemia. Y, de los 35 integran-
tes del indice de referencia, 11 compaiiias
ofrecen retornos iguales o superiores al 6%
con los dividendos que se prevé que repar-
tirdan en 2024.

Tres compaiiias destacan especialmente
por su rentabilidad anual (esto es, la que ofre-
cen con los pagos que repartiran de aqui al
31de diciembre). Se trata de Enagas (con un
11,4%), Bankinter (con un 9,8%) y Teleféni-
ca (que alcanza el 9%). El calendario de pa-
gos de 2024 ha arrancado ya, con los de En-
desay Redeia, que ya han sido abonados es-
ta semana. Pero todavia hay mucha retribu-
cion por cazar.

Sinos centramos en los mas rentables, el
primer dividendo de Enagas —todavia por
confirmar- se hara esperar hasta el préximo
mes de julio. Seria todavia el complementa-
rio a cuenta del resultado de 2023, y ascen-
dera a 1,04 euros, segiin recoge Bloomberg,
un importe que ofrece un retorno del 6,8%.
A este importe habria que sumar, ya en di-
ciembre, el primer dividendo a cuenta del
ejercicio de 2024, que se espera que ascien-
da aunos 0,70 euros. Son estas dos potentes
entregas las que llevan la rentabilidad del di-
videndo anual de Enagés por encima del 11%,
para colocarse a la cabeza de todo el Ibex 35.

La inmensa mayoria de estos dividendos
son todavia estimaciones; s6lo se han confir-
mado los que entregaran este mismo mes Rep-
sol, ACS, Acerinox e Iberdrola (ver grdfico).

Crecientes retribuciones de la banca

La rentabilidad de la remuneracién de los
bancos no ha hecho sino dispararse en el tl-
timo afio y medio, al calor de la subida de ti-
pos por parte del Banco Central Europeo
(BCE). Una situacién de politica monetaria
que hallevado alas entidades a revisar al al-
za sus estimaciones de beneficios y también
aincrementar su remuneracion al accionis-
ta. De ahi que los cinco bancos del Ibex 35 se

cuelen todos ellos en la tabla de los mejores
dividendos del indice de cara al presente afio.
Pero Bankinter destaca particularmente. A
abultar su retorno, que roza el 10%, ha con-
tribuido la caida que sufrio en el parqué en
diciembre, un mes en el que sus acciones ca-
yeron casi un 11% mientras el Ibex vivia un
auténtico rally. Bankinter remunera cuatro
veces al aflo, en marzo, junio, septiembre y
diciembre. Su pago mas cercano, el de mar-
zo de 2024, se prevé que ascienda a 0,12 eu-
ros, que permiten embolsarse algo mas de
un 2%. A él se sumaran después los otros tres,
por 15 céntimos cada uno.

Telefénica, que publicd su plan estratégi-
co el pasado noviembre, fijaba en el mismo
un suelo para el dividendo en los 0,30 euros
cada afio de aqui a 2026. El mercado espera

LA PRIMERA ENTREGA DE
ENAGAS, TODAVIA POR
CONFIRMAR, OFRECE UN
6,8% Y SE HARA ESPERAR
HASTA JULIO

TELEFONICA, QUE HA
FIJADO UN SUELO DE 0,30
EUROS CADA ANO HASTA
2026, SEVA AL ‘TOP 3’

DE LA RETRIBUCION

algo mas, 0,32 euros, en 2024, segin recoge
Bloomberg, que sitiian la rentabilidad anual
de la teleco que encabeza José Maria Alva-
rez-Pallete en el entorno del 9%. El primer
pago serd en junio, por 0,15 euros, y el segun-
do en diciembre, por al menos otros 0,15.

Un buen pellizco de esa retribucién ird a
parar al Gobierno espafiol: hace poco mas
de dos semanas, en visperas de Navidad, la
teleco acaparaba las portadas de la prensa
econdmica al hacerse publico que éste to-
mara hasta un 10% de su capital a través de
la Sepi (Sociedad Estatal de Participaciones
Industriales). Esta entrada se producia des-
pués de la toma de un 5% de las acciones de
Telefénica por parte del fondo Saudi Tele-
com (STC).
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La cuarta cotizada del Ibex mas rentable
con su retribucion es CaixaBank, que permi-
te embolsarse un 8,6% de una sola vez, ya que

Compainias del Ibex 35 con una rentabilidad del 3% o mas con los dividendos que repartiran este ano. el banco reparte un tnico dividendo cada

afio, algo muy habitual entre las cotizadas del
Dividendo Rentabilidad Rentabilidad de los £of
Compaiiia Fecha de corte | Fecha del pago (€) del pago (%) dividendos pagados en 2024 (%) Rec.*** EuroStoxx (ver p agm’as.8y 9), pero no tanto
entre las firmas domésticas. Se espera que a
Endesa 28/12/2023 | 02/01/2024* 05 271 596 (@  mediados de abril la entidad entregue 0,32
euros, cifra que mejora casi en un 40% la del
Redeia 03/01/2024 | 05/01/2024% | 0273 183 671 W anopasado.
Repsol** 09/01/2024 | 11/01/2024 04 297 505 1© Uno de los clisicos del dividendo espafiol,
Mapfre, se coloca como la quinta retribucién
ACS** 22/01/2024 | 24/01/2024 0,45 1,12 488 M  masabultada del Ibex. El grupo asegurador
. permite atrapar un 8,1% con sus dos entre-
Acerinox* 24/01/2024 | 26/01/2024 | 031 291 573 © g de 2024: un primer pago en mayo, por
Iberdrola** 09/01/2024 | 31/01/2024 | 0202 1,68 444 1©  unacuantiaesperada de 0,09 euros (que es
el complementario de 2023), y otro en no-
Logista 20/02/2024 22/02/2024 1,36 5,56 7,80 © Viembre’ por otros 0,07 euros (que corres-
Bankinter 27/03/2024 | 28/03/2024 012 207 983 @ Ponderianyaalpagoa cuentade 2024).
Sin salir del sector financiero, muy cerca
Naturgy 26/03/2024 | 28/03/2024 05 1,85 481 “' de Mapfre se sittia Unicaja, cuyo dividendo
tnico de 2024 ofrece un 7,9%. La entidad re-
BBVA 03/04/2024 | 05/04/2024 | 035 425 632 ©  tirs segin las previsiones que refleja
Sabadell 28/03/2024 | 08/04/2024 | 005 4,49 449 ¥  Bloomberg, 0,07 eurosel proximo mes de ma-
yo, cifra que mejora en un 44% la de un afio
CaixaBank 11/04/2024 15/04/2024 0,32 8,59 859 © atras.
Santander 29/04/2024 | 02/05/2024 | 008 212 423 ©  Fstdpendienteque Logistaapruebe sudi-
videndo en su préxima Junta General de Ac-
Inditex 29/04/2024 | 02/05/2024 0,65 1,65 336 {© cionistas, que estd convocada para los dias 2
y 3 de febrero. El grupo de distribucién pro-
Aena 30/04/2024 03/05/2024 7,05 4,30 430 © pone entregar 1,36 euros el 29 de febrero, en
Merlin Properties Soc. 29/04/2024 | 07/05/2024 025 2,49 497 {©  concepto de complementario del ejercicio
Unicaja 07/05/2024 09/05/2024 0,07 787 787 ™ ,
CAIXABANK ENTREGARA
Mapfre 24/05/2024 | 28/05/2024 0,09 4,63 813 ™ o e
Teleféni 19/06/2024 | 21/06/2024 0,15 424 905 ™ 0,32 EUROS, UN 40% MAS
elefonica , \ )
QUE EN 2023, Y OFRECE
Bankinter 26/06/2024 | 28/06/2024 0,15 2,59 983 © UNA RENTABILIDAD DEL
Endesa 27/06/2024 | 01/07/2024 06 325 596 @ 8,6% CON UN SOLO PAGO
I. Colonial Socimi 27/06/2024 01/07/2024 0,26 397 397 ™ R
Redeia 27/06/2024 | 01/07/2024 | 0,727 488 671 W LOGISTA REPARTIRA
ACS 20/06/2024 02/07/2024 1,51 3,76 488 ™) EL PROXIMO FEBRERO
' ' ' ® SU COMPLEMENTARIO
Fluidra 01/07/2024 03/07/2024 0,35 1,86 3,71
CON CARGO A 2023,
Acciona 02/07/2024 | 04/07/2024 46 345 345 @ QUE OFRECE UN 5,6%
Enagas 02/07/2024 | 04/07/2024 | 1,044 6,84 1n40 W
Repsol 02/07/2024 | 04/07/2024 04 297 5gellJgl) de 2023 Esacantidad rentaun 5,6%. Ya en
agosto, lo previsible es que entregue el pri-
Acerinox 11/07/2024 15/07/2024 03 282 573 1© mer dividendo a cuenta de 2024, por un im-
porte de 0,55 euros. La compafiia anuncio6 el
Naturgy 01/08/2024 | 05/08/2024 035 130 481 "' pasado mes de noviembre un subiddn en el
Iberdrola 10/07/2024 | 06/08/2024 | 0327 275 444 @  volumendesuretribucion, que se prevé que
se dispare en un 33%, desde los 1,44 euros
Logista 19/08/2024 | 21/08/2024 0,55 2,25 780 © entregados con cargoa2023 alos 191 corres-
. pondientes al ejercicio de 2024.
Bankinter 25/09/2024 | 27/09/2024 0,15 2,59 983 © Redeia, por su parte, paga dos veces al afio,
BBVA 09/10/2024 | 11/10/2024 017 2,07 632 {©  perolosinversores yano estan a tiempo de
. ) atrapar la primera de esas entregas, que, co-
Merlin Properties Soc. 16/10/2024 24/10/2024 0,25 249 497 © mo un adelanto del Dia de Reyes, se llevé a
Santander 30/10/2024 | 01/11/2024 0,08 212 423 {©  caboesteviernes, 5 de enero. Si hay tiempo
de sobra de atrapar el complementario que,
Inditex 31/10/2024 | 01/11/2024 0,325 0,82 336 1©  como es habitual, entregara, segin las pre-
Inditex 31/10/2024 | 04/11/2024 | 035 089 336 © ‘C"es:l";lr‘fsie;y“l“" Serdn 0727 euros, que ofre-
Naturgy 13/11/2024 | 15/11/2024 045 167 481 @  Al63%asciendelarentabilidad delos dos
pagos que realizara este afio BBVA, uno en
Mapfre 22/11/2024 | 26/11/2024 0,068 3,50 813 ® il y otro en octubre, como suele hacer. La
Fluidra 20/11/2024 | 03/12/2024 035 186 371 (@  compaiiiatiene fijado un payout (porcenta-
je del beneficio neto que se destina a retri-
Telefonica 17/12/2024 19/12/2024 017 4,81 905 ™ buir) de entre el 40% y el 50%. El dividendo
. de abril se espera que sea de 0,35 euros (un
Enagas 18/12/2024 | 20/12/2024 0,696 4,56 1140 * 13% mas que el de abril de 2023) y el de oc-
Bankinter 24/12/2024 | 27/12/2024 015 2,59 983 (€ tubrede2024 ascenderda0,17 euros, (un6%
por encima del mismo pago de un afio atras).
(*) Este dividendo ya ha sido pagado. (**) Dividendos confirmados. Todos los demas son previsiones Todavia con dividendos pegados al 6% en-
(***) Recomendacion: © Comprar @ Mantener ’ Vender. contramos a Endesay a Repsol, que también
La fecha de corte es la fecha a partir de la cual la accién cotiza sin derecho al dividendo. el conomista. logran colocarse entre las retribuciones es-

pafiolas mas atractivas del Ibex 35.
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EL CALENDARIO EN EUROPA

La rentabilidad
por dividendo

crece al 4% en
el EuroStoxx 50

Los bancos Intesa Sanpaolo y Nordea Bank,
en cabeza en retribucion, con un 11% vy un 8,4%

Por CEciLiA MoyA

rranca un nuevo afio tam-
bién en el calendario re-
tributivo del accionista,
con 12 meses por delante
para hacerse con atracti-
vas rentabilidades de has-
ta el 11%, en el caso de al-
gunas firmas europeas. Cada vez son mas
las compaiiias que le suman importancia y
dedicacion a sus politicas de dividendos, y
este comportamiento, que ya se potenciaba
el afio pasado también en Espafia, se ha po-
dido observar con una visiéon mds genérica
en el Viejo Continente. Asi se reflejaba en el
informe de Janus Henderson de finales del
afio pasado, donde se remarcaba el creci-
miento acentuado en materia de retribucién
que se esta experimentando en la region,
con especial mencién al sector bancario, los
productores de petrdleo y empresas de su-
ministros publicos.

Mas de la mitad de las compafiias del Eu-
roStoxx 50, la principal referencia bursatil
de Europa, ofrece rendimientos superiores
al 3% para 2024, segtin prondsticos de Bloom-
berg, y 12 de ellas superan el 5% de rentabi-
lidad anual, segtin estas mismas previsiones.
Para el conjunto del indice, el consenso de
expertos espera una rentabilidad total del
4% para este afio, que superaria el 3,2% que
ofrecia el EuroStoxx el curso anterior. El
mayor atractivo que se presupone para los
dividendos de las firmas europeas no depen-
de de una caida en el valor de su accidn, si-
no de unos pagos mas golosos que en afios
anteriores, en algunos de los casos. Asi, ca-
be recordar que el indice paneuropeo cerrd
el afio con ganancias del 19%.

Los primeros compases de 2024 no estan
contagiandose, de momento, de la alegria que
reiné durante el curso anterior, con pérdidas
entorno el 1,7% en el EuroStoxx en esta pri-
mera semana. No obstante, hasta 12 sectores
del Stoxx 600 -la otra gran referencia con-
tinental- ofrecen rentabilidades superiores
al 3%. El sector bancario esta en cabeza, con
un retorno del 7%; seguido del automovilis-
tico, con un 54% y el asegurador, con 5,2%.

A diferencia de Espafia, donde las compa-
fifas suelen separar sus pagos en varias en-
tregas, en Europa la mayoria se decanta por
retribuir mediante uno o dos desembolsos.
Ademas, la primera mitad del afio concen-

tra gran parte de las entregas mas rentables
del ejercicio. Y ademas, es posible aferrarse
a un rendimiento que alcanza el 549% pa-
sando una tnica vez por caja. Es el caso BMW,
que el 20 de mayo entrega 5,6 euros por ac-
cién, que a los precios actuales ofrecen una
rentabilidad del 5,49%. Asi, ala hora de ela-
borar una cartera basada en dividendos, el
inversor debe tener en cuenta que el nime-
ro de compaiiias europeas que remunera a
sus accionistas en el segundo semestre es
muy inferior.

La banca, en cabeza

El sector financiero europeo es, como se avan-
zaba, lider indiscutible en retribucion al ac-
cionista, con un retorno total que supera in-
cluso el ofrecido el afio anterior (6,5%), que

MAS DE LA MITAD

DE LAS COMPANIAS
DEL INDICE EUROPEO
OFRECEN RETORNOS
DEL 3% PARA EL 2024

EL SECTOR BANCARIO ES
EL QUE TIENE UNA MAYOR
RENTABILIDAD, CON

UN 7%, SEGUIDO DEL
AUTOMOVILISTICO

fue, sin duda, el gran ejercicio de la banca.

El banco italiano Intesa Sanpaolo estd ala
cabeza, con un rendimiento del 11% para sus
accionistas, que repartira en los meses de
mayo y noviembre, con sendos rendimien-
tos del 545% y del 5,8%, segin estos pronos-
ticos. La entidad, que esta actualmente ro-
zando altos de cotizaciéon que no veia desde
2021, doblaria asi el retorno ofrecido en 2023.
Para Diego Morin, analista de IG, esta firma
esta entre las favoritas de Europa para el afio
que acaba de arrancar: “Mejora en sus fun-
damentales y buen rendimiento por divi-
dendo, provocando atraccion para los inver-
sores”, indica el experto.

Otro banco, Nordea Bank, ocupa el segun-
do puesto por mayor rentabilidad, aunque
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Calendario de pagos 2024
Zona Euro

Julio
M X J V S D
2 3 4 B 6 7
9 10 11 12 13 14
16 17 18 19 20 21
23 P23 25 26 27 28
30 31
Agosto
M X J V S D
1 2 3 4
7 8 9 10 11
EE] 14 15 16 17 18
20 21 PF] 23 24 25
27 28 29 30 31
Septiembre
M X J V S D
12
4 5 6 7 8 9
11 12 13 14 15 16
EEN 19 20 21 22 23
25 26 27 28 29 30
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M X J V S D
BN 2 3 4 5 5
8 10 11 12 13
15 16 17 18 19 20
22 23 24 25 26 27
29 30 31
Noviembre
M X J V S D
1T 2 3
s B 7 8 9 10
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1
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Fuente: FactSet y Bloomberg. La fecha de corte es la fecha a partir de la cual la accion cotiza sin derecho al dividendo.
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Compaiiias del EuroStoxx 50 con una rentabilidad del 3% o mas con los dividendos que repartiran este afo.

Fecha del pago

Dividendo Rentabilidad

®

Del pago (%)

Rentabilidad de los
Dividendos pagados en 2024 (%)

Rec.***

Compaiiia Fecha de corte**
Total Energies 02/01/2024**
Kering* 15/01/2024
Enel* 22/01/2024
Nokia* 29/01/2024
ENI 18/03/2024
Total Energies* 22/03/2024
Nordea Bank 20/03/2024
Deutsche Telekom* 11/04/2024
Unicredit 22/04/2024
Ahold Delhaize 16/04/2024
Vinci 23/04/2024
BASF 26/04/2024
Munich Re 26/04/2024
Nokia 23/04/2024
Stellantis 29/04/2024
Bayer 22/04/2024
ING 24/04/2024
Kering 30/04/2024
AXA 03/05/2024
DHL 06/05/2024
Sanofi 07/05/2024
Allianz 09/05/2024
Mercedes Benz 09/05/2024
Danone 10/05/2024
BMW 16/05/2024
ENI 20/05/2024
Intesa Sanpaolo 20/05/2024
BNP Paribas 27/05/2024
Volkswagen 30/05/2024
Saint Gobain 10/06/2024
Total Energies 19/06/2024
Pernod Ricard 03/07/2024
Enel 22/07/2024
Nokia 22/07/2024
ING 05/08/2024
Ahold Delhaize 09/08/2024
Eni 16/09/2024
Total Energies 25/09/2024
Nokia 21/10/2024
Vinci 12/11/2024
Eni 18/11/2024
Intesa Sanpaolo 18/11/2024
Pernod Ricard 25/11/2024

12/01/2024
17/01/2024
24/01/2024
08/02/2024
20/03/2024
03/04/2024
03/04/2024
15/04/2024
24/04/2024
25/04/2024
25/04/2024
30/04/2024
30/04/2024
02/05/2024
02/05/2024
02/05/2024
03/05/2024
03/05/2024
07/05/2024
08/05/2024
09/05/2024
13/05/2024
13/05/2024
14/05/2024
20/05/2024
22/05/2024
22/05/2024
29/05/2024
03/06/2024
12/06/2024
01/07/2024
05/07/2024
24/07/2024
06/08/2024
13/08/2024
22/08/2024
18/09/2024
01/10/2024
06/11/2024
14/11/2024
20/11/2024
20/11/2024
27/11/2024

0,74
45
0215
0,03
0,24
0,96
0,74
0,77
145
06
315
34
123
1,55
185
0,035
0,59
95
1,85
1,85
3,68
52
12,1
21
56
0,145
023
42
921
2,1
08
2,21
0215
0,035
028
0,53
0,25
08
0,035
11
0,155
0,25
2,85

1,19
114
3,20
095
1,54
8,42
1,19
3,50
5,78
2,26
2,77
6,93
326
733
5,39
1,1
439
2,41
6,22
412
4,05
8,21
494
3,53
549
5,38
147
6,64
8,13
318
1,29
1,42
320

097
575
1,60
1,83

4,96
3,55
6,40
4,28
6,21
842
4,96
3,50
5,78
4,25
3,74
6,93
3,26
7,33
539
4,28
6,47
3,55
6,22
412
4,05
821
494
3,53
549
11,13
6,21
6,64
813
318
4,96
3,25
6,40
4,28
6,47
4,25
6,21
4,96
4,28
3,74
11,13
6,21
3,25

* Dividendos confirmados, todos los demas son previsiones. ** Este dividendo no es posible cobrarlo ya, debido a su fecha de corte

*** Recomendacion: © Comprar @ Mantener ’Vender.
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para hacerse con el 84% que renta su divi-
dendo sélo hace falta acudir a una entrega,
ya que realiza un tinico reparto (de 0,96 eu-
ros) en abril. El banco finlandés es, junto con
las automovilisticas, el valor que ofrece un
mayor retorno en un sélo pago.

Las compaiiias del motor como Stellantis,
Volkswagen o Mercedes Benz tienen divi-
dendos que superan el 7% de rentabilidad
en los tres casos, con pagos que se concen-
tran el los meses de mayo y junio —con la pri-
mavera, llega el aluvion de dividendos eu-
ropeos, tal y como se observa en el calenda-
rio de la izquierda-. Volkswagen es la que
cuenta con un efectivo bruto més elevado,
de 9,21 euros, segun prondsticos de Bloom-
berg. Se trata del dividendo ordinario mas
alto de la compaiiia automovilistica desde
que empez0 a cotizar (sin tener en cuenta
el dividendo especial, de 19,06 euros, que re-
parti6 el afio pasado por la escision y salida
abolsa de Porsche).

Primeros pagos

La francesa TotalEnergies es la encargada
de inaugurar el calendario de pagos en 2024.
La energética repartira un efectivo bruto por
accion de 0,74 euros el 12 de enero, que ofre-
cen un retorno del 1,2%. Sin embargo, el in-
versor debia de comprar los titulos antes del
2 de enero para poder cobrarlo. La francesa
Kering es la siguiente por calendario, con un

VOLKSWAGEN PAGARA
EL DIVIDENDO
ORDINARIO MAS ALTO,
DE 9,21 EUROS, DESDE
QUE HAY REGISTROS

LA FRANCESA KERING Y
LA ITALIANA ENEL SON
LAS PRIMERAS EN PAGAR,
Y EL INVERSOR AUN ESTA
A TIEMPO DE ‘CAZARLOS’

dividendo de 4,5 euros que repartira el 17 de
enero (el dia 15 de este mes es la fecha de
corte) que renta un 1,14%. Si el accionista
mantiene la firma en cartera todo el afio, es-
te rendimiento asciende a 3,55%, al sumar-
se el pago que tiene previsto para el mes de
mayo. Actualmente, la firma de lujo estd en
minimos de cotizacién que no visitaba des-
de 2020. Desde JP Morgan rebajan las esti-
maciones de ingresos netos “para tener en
cuenta el mayor nivel de endeudamiento, y
el coste de la deuda relacionado, para finan-
ciar las participaciones en Creed y Valenti-
no. Esto nos deja un 9% por debajo del con-
senso de Bloomberg (3.352 millones) para el
ejercicio 2024”, indican desde la firma.

Asi, el inversor puede tener las miras pues-
tas en otra energética, la italiana Enel, que
pagara el proximo 24 de enero a sus inver-
sores un dividendo de 0,22 euros por ac-
cioén, que ofrecen un rendimiento del 3,24%,
el mas alto entre los proximos previstos en
Europa junto con el de Deutsche Telekom,
aunque para este habra que esperar hasta
abril. La fecha de corte es el 22 de enero,
por lo que el inversor debera tenerla en car-
tera antes de ese dia. El siguiente pago se-
ria en el mes de julio, con un efectivo bru-
to idéntico, de 0,215 euros. Diego Morin sub-
raya en este caso “un plan estratégico posi-
tivo y crecimiento de su beneficio medio
sobre el 6%”.
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EL CALENDARIO EN ESTADOS UNIDOS

Verizon, 3M
y Dow ofrecen

retornos de mas
del 5% para 2024

Aunque las firmas de Wall Street no destacan por
abultados dividendos, diez rentan mas de un 3%

Por CEciLiA MoyA

I mercado estadounidense no
ha sido, histéricamente, un
mercado de dividendos. Al otro
lado del charco, las compatiias
suelen decantarse mas por las
recompras de acciones como
forma de remunerar a los in-
versores, en una férmula en la que una em-
presa compra en el mercado sus propios ti-
tulos para reducir el nimero de acciones en
circulacion y, con ello, aumentar el benefi-
cio por accion. Pese a no ser su método fa-
vorito, en Estados Unidos también pudo ver-
se un impulso en materia de dividendos en
2023, con un rendimiento total del Dow Jo-
nes del 1,95%. Para este afio, la rentabilidad
total ofrecida por este indice sera algo su-
perior, del 2,01%, segtin las previsiones de
Bloomberg.

En cifras, un 98% de las empresas estadou-
nidenses aumentaron sus distribuciones o
las mantuvieron estables en términos inte-
ranuales en el tercer trimestre del afio pasa-
do, segun datos de Hanus Henderson, des-
de donde creen que el conjunto de 2023 su-
pondra un nuevo maximo histérico para los
dividendos americanos —atin no se conoce el
balance final-, pese a que las compras fue-
ron las protagonistas en la bolsa americana,
con una revalorizacion del Dow Jones del 13
y del 24% del S&P 500, la principal referen-
cia americana. Los primeros compases del
afio que acaba de inaugurarse del indice bur-
satil mas antiguo del mundo han sido de lo
mas optimistas, y alcanzaba maximos de co-
tizacion historicos en las primeras jornadas.

Entre las particularidades de este merca-
do, cabe recordar que las compafiias suelen
realizar sus pagos de forma fraccionada en
cuatro entregas diferentes, con una mayor
concentracion de estas retribuciones en los
meses de marzo, junio, septiembre y diciem-
bre. Es decir, de forma intercalada. Asi, para
2024 se espera que diez valores americanos
arafien retornos anuales de mas del 3%.

Las mas rentables

Para empezar por los dividendos mas renta-
bles, es el grupo de telecomunicaciones y
banda ancha Verizon el que ocupa el primer
lugar en la lista estadounidense, ya que per-
mite arafiar un 6,7% repartido en sus tradi-
cionales cuatro pagos: en febrero, mayo, agos-

to y noviembre. Los tres primeros son por
idéntico importe (0,665 ddlares) y el cuarto,
de 0,67 ddlares. Todos ellos rentan en torno
aun 1,72% en los precios actuales. En total,
estos cuatro pagos en conjunto permiten al
accionista de Verizon embolsarse un 6,92%.
Todavia es posible disfrutar del primer pa-
go del afio de la compaiiia (el 2 de febrero),
ya que el accionista podra cobrarlo si com-
pra las acciones antes del martes.
“Nuestras previsiones de crecimiento de
los ingresos por servicios para 2024 [de Ve-
rizon] representarian una significativa ace-
leracidn, hasta el 3,6% de crecimiento AR-
PA (average revenue per account) y el 2,5%
de crecimiento de los ingresos por servicios.
Por tanto, aunque nuestra expectativa de
crecimiento general es un poco més lenta

EN CONJUNTO, ,
EL DOW JONES RENDIRA
UN 2% EN 2024, SEGUN
LOS PRONOSTICOS,
MAS QUE EN 2023

VERIZON ES, ADEMAS

DE LA MAS RENTABLE,

LA SEGUNDA EN PAGAR,

EL 2 DE FEBRERO, Y AUN SE
PUEDE METER EN CARTERA

de un afio a otro, estd implicitamente repre-
sentado en las tendencias organicas si se lo-
gra, y es la razén por la que nos volvimos
mas constructivos sobre la acciones”, argu-
mentan desde Barclays en sus proyecciones
sobre el operador de telefonia, donde indi-
can que es posible que el crecimiento de los
ingresos por servicios este afio se vea impul-
sado mas por que por cambios contables, a
diferencia de 2023.

3M es la siguiente por rentabilidad, con un
rendimiento anual del 5,52% a precios actua-
les. La multinacional —cuya denominacién
es la abreviatura de Minnesota Mining and
Manufacturing Company- se dedica a desa-
rrollar productos y servicios en diversas areas,
entre ellas el equipamiento industrial. La
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Calendario de pagos 2024

Julio
M X J V S D
2 3 4 5 6 7
9 10 11 12 13 14
16 17 18 19 20 21
23 PZ3 25 26 27 28
30 31
Agosto
M X J V S D
B2 3 4
6 7 8 9 10 11
13 14 15 16 17 18
20 21 22 23 24 25
27 28 29 30 31
Septiembre
M X J V S D
1 2
4 5 M 7 8 9
11 EAKE 14 15 16
18 19 20 21 22 23
25 26 27 28 29 30
Octubre
M X J V S D
BF 2 3 4 5 5
8 9 10 11 12 13
15 16 17 18 19 20
22 PEJ 24 25 26 27
29 30 31
Noviembre
M X J V S D
(1 A
5 6 7 8 9 10
12 13 14 15 16 17
19 20 21 22 23 24
26 27 28 29 30
Diciembre
M X J V S D
1
3 4 6 7 38
11 A EE) 14 15
18 19 20 21 22
24 25 26 27 28 29
31

Fuente: FactSet y Bloomberg. La fecha de corte es la fecha a partir de la cual la accién cotiza sin derecho al dividendo.
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Companias del Dow Jones con una rentabilidad del 3% o mas con los dividendos que repartiran este aio.

compafiia retribuye a sus inversores cuatro
veces cada afio y el importe es idéntico en los
cuatro pagos. 3M suele subirlo en un centa-
vo cada afio, de modo que para 2024 se es-

Dividendo  Rentabilidad Rentabilidad de | peran 1,51 dolares cada trimestre (suele pa-
viaendo entablilida entabilida e los . . . L
Compaiiia Fecha de corte | Fecha del pago (8) Del pago (%) Dividendos pagados en 2024 (%) Rec.*** gar en marzo, junio, septiembre y dlCIemb’re).
En total, los cuatro pagos que entregara ya
Cisco System* 03/01/2024+ | 24/01/2024 | 039 077 314 #f en2024suman 6,04 dolares.
Desde Bloomberg Intelligence creen que,
Verizor* 09/01/2024 | 01/02/2024 | 0,665 172 Y 692 ®  aunquelaralentizacion de la demanda in-
dustrial pesara sobre 3M en 2024, “el retro-
Johnson & Johnson 16/02/2024 | 05/03/2024 1,19 0,75 3,09 ® ceso de los costes de los insumos y la presion
. ® inflacionista podrian contribuir a mejorar los
Amgen 15/02/2024 | 07/03/2024 2,25 0,75 3,00 mérgenes”, completan.
IBM 08/02/2024 | 09/03/2024 166 1,03 415 ¥  DowInc,quesededicaalaproduccién
industrial y productos quimicos, cierra el top
Chevron 15/02/2024 | 11/03/2024 157 1,04 416 ©  3defirmas mésrentables, conun 5,08%. La
compaiiia repartira (también en los meses
Walgreens 15/02/2024 | 12/03/2024 1,51 1,38 552 “ de febrero, mayo, agosto y noviembre) su tra-
dicional dividendo de 0,70 délares, que ofre-
3MCO 13/02/2024 12/03/2024 0,25 1,03 412 ™ ce un 1,27% en cada uno de los pagos. Los
analistas recomienda tomar posiciones en la
Dow INC 28/02/2024 | 15/03/2024 07 127 508 ® compaifa, que cuenta con un potencial del
Coca-Cola 14/03/2024 | 01/04/2024 048 081 324 © 37%traslacaidadeentornoel 2% que acu-
mula en la primera semana del afio.
Cisco System 03/04/2024 24/04/2024 04 0,79 314 ™
Recorte de Walgreens
Verizon 09/04/2024 | 01/05/2024 | 0,665 2 I 52 ® st estasemana, Walgreens, que operaco-
® mo la segunda cadena de farmacias mas gran-
Johnson & Johnson 22/05/2024 | 06/06/2024 1,25 0,78 3,09 de de los Estados Unidos, se postulaba como
Amgen 16/05/2024 | 07/06/2024 225 075 300  #lF lacompafila mis rentable, en materia retri-
butiva, del calendario americano. Sin embar-
IBM 16/05/2024 10/06/2024 1,57 1,04 416 ©
Chevron 09/05/2024 | 10/06/2024 1,68 1,04 215 @ 3MELEVA, COMO CADA
ANO, UN CENTAVO
Walgreens 16/05/2024 | 12/06/2024 | 151 138 552
EL EFECTIVO A REPARTIR,
3McCo 16/05/2024 | 12/06/2024 0,25 1,03 412 @ QU E LO HARA EN CUATRO
Dow INC 30/05/2024 | 14/06/2024 07 127 508 @ ENTREGAS, CON UN 5,52%
Coca-Cola 13/06/2024 01/07/2024 0,48 0,81 324 ©
WALGREENS RECORTA
Cisco System 08/07/2024 | 24/07/2024 04 0,79 314 @ ESTA SEMANA
Verizon 09/07/2024 | 01/08/2024 | 0665 2 1 2 ® SUDIVIDENDO DE
Johnson & Johnson 23/08/2024 06/09/2024 1,25 0,78 3,09 ™ 0748 DOLARES A O! 25!
Y OFRECE UN 4,12%
IBM 16/08/2024 10/09/2024 1,57 1,04 416 ©
Chevron 08/08/2024 | 10/09/2024 1,68 1,04 415 ®  go lafirmaanunciaba el recorte del efectivo
bruto que repartira en 2024, de los 048 d6-
Amgen 16/08/2024 | 10/09/2024 2,25 0,75 300 ® Jaresanterioresa0,25,es decir, casi la mitad.
’ Aun con ese rejonazo, Walgreens sigue sien-
Walgreens 16/08/2024 | 12/09/2024 1,51 1,38 552 do atractiva, con un rendimiento del 4,12%
3MCO 15/08/2024 | 12/09/2024 025 103 412 @ duese alimenta, en parte, de la caida bursa-
til que acumula (del 9% en esta semana).
Dow INC 29/08/2024 | 13/09/2024 07 1,27 508 ™ Elrecorte del dividendo es una medida, en
palabras de Tim Wentworth, director ejecu-
Coca-Cola 13/09/2024 | 01/10/2024 048 0,81 324 1© tivodelafirma, “que ayudard a aumentar el
) flujo de caja, liberando capital para invertir
Cisco Systems 07/10/2024 23/10/2024 04 0,79 314 @ en los negocios de farmacia y atencion mé-
Verizon 09/10/2024 | 01/11/2024 | 06775 e I 52 @ dica”. “Estamos evaluando todas las opcio-
nes estratégicas para impulsar un valor sos-
Johnson & Johson* 20/11/2024 | 05/12/2024 | 125 078 300 (@ teniblealargoplazoparalosaccionistas”, ex-
plicaba Wentworth el jueves en un comuni-
IBM 18/11/2024 | 10/12/2024 1,57 1,04 416 {©  cado, “centrandonos en acciones rapidas para
ajustar los costos y aumentar el flujo de ca-
Amgen 07/11/2024 | 10/12/2024 1,68 1,04 415 (M ja,conunenfoque equilibrado de las priori-
dades de asignacion de capital”.
Chevron 15/11/2024 10/12/2024 225 0,75 300 ™ Desde Bloomberg Intelligence indican, en
este sentido, que los inversores “también pue-
Walgreens 21/11/2024 | 151 1,38 552 ’ den acoger con satisfaccion el recorte de di-
3MCO 15/11/2024 | 12/12/2024 0,25 1,03 412 {©  Vvidendos, quelibera 800 millones de ddla-
res en flujo de caja, y el rendimiento trimes-
Dow INC 27/11/2024 13/12/2024 0,7 1,27 508 {€© traldelaempresa”.
Coca-Cola, Cisco System, Johnson & John-
Coca-CO|a 1 5/1 1/2024 1 6/1 2/2024 0,48 0,81 3,24 © son y Amgen completan la lista de Compa_
filas americanas con rentabilidades anuales

del 3% o mas. Después de Verizon, la multi-
nacional de salud y bienestar es la siguiente
en retribuir, con un pago ya confirmado.

* Dividendos confirmados, todos los demas son previsiones. ** Este dividendo no es posible cobrarlo ya, debido a su fecha de corte

*++ Recomendacion: {€) Comprar () Mantener ’Vender. ell.conomista..
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El ranking ESG de
ell’conomista.es

Compainias del Ibex 35 de mejor a peor
nota en sostenibilidad.
Puntuacion de 0a 100

VWA )

Compaiiia Nota
Acciona Energia _ 90,62
Indra P 932
Endesa e s793
Cellnex Telecom _ 87,92
Redeia P 8690
Enagas _ 85,67
Amadeus _ 85,41
CaixaBank P ss00
Telefénica _ 84,88
B. Santander _ 84,25
Iberdrola _ 83,80
Acciona _ 83,64
Inditex _ 83,09
BBVA I s261
Merlin Properties [ 80,53
Naturgy s so10
Ferrovial _ 79,52
Aena _ 78,75
Bankinter s 7865
B. Sabadell [ 7846
Mapfre _ 7517
Grifols s 7443
Sacyr s 7439
Melia Hotels s 7349
Logista _ 69,77
Fluidra I 69,08
Repsol [ 68,39
Acerinox _ 64,18
ACS [ ] 60,72
Solaria _ 60,69
Rovi I 59,22
ArcelorMittal I 56,85
IAG [ ] 55,83
Unicaja I 48,03

... Valores sin nota*

Inmob. Colonial

El Ranking ESG de 'elEconomista.es’ se elabora con un
algoritmo propio que combina el 'ESG Score’ de S&P
Global (40%), el 'ESG Risk Score' de Sustainalytics
(40%), la nota de gobernanza de ISS (10%) y la
calificacion de cambio climatico de CDP (10%).

* Para estas compaiiias, no esta disponible el dato de
alguno o varios de los proveedores utilizados.

Fuente: Bloomberg, S&P Global y Morningstar.

RATINGS DE SOSTENIBILIDAD

La clasificacion
sostenible de los
valores del Ibex

El Ranking ESG de elEconomista.es es una
clasificacién de los valores del Ibex en ba-
se a las notas de sostenibilidad que reci-
ben las compaiiias por parte de las prin-
cipales agencias. Se construye con un al-
goritmo propio que combina las puntua-
ciones que les otorgan S&P, Sustainalytics,
1SSy CDP. Lanzado en 2021, este Ranking
se actualiza dos veces al afio. La proxima
revision tendra lugar en marzo.

sostenible y

SECTOR A LA BAJA EN EL PARQUE

SABADO, 6 DE ENERO DE 2024 ellconomista.es
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La caida de las renovables en
bolsa resucita sus potenciales

Acciona Energia y Solaria, que lideran los descensos, tienen recorridos del 28% y del 16%

Por MARIA DOMINGUEZ

as energias renovables estan vi-
viendo un dificil arranque de
afio en el parqué, después de un
2023 que ya fue complicado por
el contexto de altos tipos de in-
terés. En Espaila, los dos gran-
des exponentes de este sector
inician 2024 con fuertes descensos en bolsa:
se trata de Solaria, que retrocede mas que
ninguna otra, al dejarse en torno a un 9,5%,
y de Acciona Energia, que se deja un 7,6%,
aproximadamente. Ambas son, de hecho, las
dos firmas mas bajistas del Ibex 35 en las cua-
tro sesiones bursatiles que llevamos de 2024.
Si abrimos el foco y miramos hacia el con-
junto del Mercado Continuo, las dos peores
también son estas mismas compaiiias, y la
que las sigue, como la tercera mas bajista, es
otra compafiera del sector: Grenergy.

Estos descensos generalizados entre las
cotizadas verdes se producen en unos dias
en los que el petroleo se ha visto parcialmen-
te espoleado por el aumento de la tensién
geopolitica en Oriente Medio, después del
atentado que se ha producido en Iran, que
ha sido reivindicado por el Estado Islamico.

Las caidas en bolsa han resucitado un po-
tencial que, en el caso de Solaria, estaba ya
practicamente agotado. La compaiiia, dedi-
cada a desarrollar y gestionar plantas foto-
voltaicas, tiene por delante, tras las altimas
caidas, un recorrido al alza del 16,4% hasta
su precio objetivo. Hace sélo un par de se-
manas, ese potencial no llegaba al 5%. Sola-
ria aprovech6 como nadie el rally que expe-
rimento el Ibex en la recta final del afio, y se
disparé mas de un 34% en cosa de dos me-
ses. La compaiiia luce, al igual que todo el
sector verde, una recomendacion de com-
pra por parte del consenso de mercado
que recoge FactSet (ver grafico).

El caso de Acciona Energia es algo distin-
to, ya que ella no se enganch6 con tanta fuer-
za al rally del Ibex, de modo que no se habia
comido tanto potencial. Aun asi, su descen-
so en bolsa en este arranque del afio le ha

Acciona Energia tiene un recorrido del 28%

Cotizadas espaniolas vinculadas a las energias limpias, ordenadas por su potencial alcista

Variacion
Capitalizacion en bolsa EV/Ebitda
Compaiiia (mill. €)  en 2024 (%) Potencial (%) (veces)* Rec.
Soltec 297 43 [ 27 65 ©
Audax Renovables 581 2,6 43,9 9,2 4‘
Ecoener 241 02 43,0 87 ©
Acciona Energia 8.435 -7,6 27,9 7.8 4"
Grenergy 984 -4,6 22,4 - ©
Solaria 2.079 9,5 16,4 121 ©

Recomendacién del consenso de mercado: ’» Comprar (M) Mantener ‘»Vender.

Datos a media sesion del 5 de enero.

*Capitalizacion mas la deuda, entre el resultado bruto de explotacion esperado para 2024.

Fuente: FactSet.

ellconomista..

permitido elevar su recorrido al alza desde
el 17% que le pronosticaban los analistas ha-
ce dos semanas hasta el 28% que roza a dia
de hoy.

En un informe reciente, Eduardo Imedio,
de Renta 4, advertia sobre Acciona Energia:
“Pese a la mayor inversién y endeudamien-
to del inicialmente previsto, no apreciamos
un ritmo de instalacién de nueva capacidad
superior al proyectado inicialmente, e inclu-
so creemos que la compaiiia podria no alcan-

zar el objetivo de 1.800 MW instalados
en 2024, objetivo que a comienzos de
afio era superior a los 2.000 MW”. Re-
| comendaba mantener, teniendo en cuen-
| taque su cotizacion recogia “adecuada-
mente las perspectivas de crecimiento
en este desafiante contexto financiero”.
Por su parte, Grenergy, que como de-
ciamos también se cuela entre las peo-
res en bolsa en el inicio de afio, al de-
jarse algo mas de un 4,6%, deberia subir
algo mas de un 22% para alcanzar el pre-
cio justo que establecen para ella los ana-
listas del consenso de mercado que reco-
ge FactSet.

Mas alla de las dos grandes firmas verdes
del Tbex 35 y de Grenergy, el segmento de
las energias limpias cuenta en Espafia con
otros exponentes cotizados de pequefia ca-
pitalizacién que también lucen consejos de
compra por parte de los analistas, asi como
potenciales atractivos. Destaca Soltec, com-
pafiia especializada en la fabricacién e ins-
talacion de seguidores solares, que ha caido
en bolsa en torno a un 4,3% en estos prime-
ros compases del afio, lo que sittia su poten-
cial como el més abultado del sector, al filo
del 73%.

Con recorridos de doble digito encontra-
mos todavia a Audax Renovables y a Ecoe-
ner, la primera con un 45% por delante, y la
segunda con un 44%.

Es destacable que estos potenciales que
ofrece el sector verde espafiol superan con
creces a los de la mayoria de los grandes ex-
ponentes europeos. El de la italiana Enel no
llega al 14%, mientras que el de la francesa
Neoen se queda en el 12%. Algo mejor ven
los analistas a la portuguesa EDP Renova-
veis, a la que pronostican un alza en el par-
qué del 19% en los proximos 12 meses.

Planta de almacenamiento
hibrido con energia edlica
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Liga espaiola de la gestidon activa

Los fondos de renta
variable espanola
logran un 18% de
media en el tultimo afo

‘Fidelity Iberia’, 'GVC Gaesco Bolsalider’ y ‘Okavango Delta’
lideran la clasificacién en 2023 y ‘Sigma’ se queda rezagado

Por |. BLANCO

a bolsa espafiola ha comenza-
do 2024 tratando de esquivar
las pérdidas que han domina-
do en Europa. De hecho, es el
indice europeo que mejor ha
salvado la primera semana del
aflo. Y también uno de los que
acab0 2023 con mayores ganancias. Son po-
cos los fondos de bolsa espafiola que ya tie-
nen datos de varios dias del afio, por lo que
es dificil analizar este primer arranque. Pe-
ro si que son publicos todos los datos de cie-
rre del afio pasado, cuando vivieron su me-
jor ejercicio desde 2013. De media, los pro-
ductos mas activos ganaron un 18%.
Fidelity Iberia, GVC Gaesco Bolsalider y
Okavango Delta son los vehiculos que han
cerrado el altimo afio en los primeros pues-
tos de la clasificacion de la Liga de la ges-
tién activa de bolsa espariola, en la que elE-
conomista.es, que reune a los productos de
rentable variable nacional mas activos se-
gun su active share. Les siguen de cerca Bes-
tinver Bolsa 'y Azvalor Iberia.
Los otros cinco fondos que completan el
top ten del tltimo afio, con ganancias supe-
riores al 20%, son: Cobas Iberia C, Santan-

der Small Caps Espafia A, Sabadell Espafia
Bolsa Futuro Base, Fondmapfre Bolsa Iberia
R y Mutuafondo Espafia A.

La mitad de todos ellos —el de Abante,
AzValor, Cobas, Sabadell y Mutuactivos—
repiten por segundo afio consecutivo, ade-
mas, entre las primeras posiciones del ran-
king. En cambio, los dos primeros fondos
destacados, el de Fidelity y el de GVC Gaes-
co, se han desquitado de sufrir un mal 2022
de pérdidas.

El Fidelity Iberia es de los fondos que ofre-
ce datos mas recientes de esta ultima sema-
nay esta volviendo a despuntar frente al
resto, con un 3,87% de rentabilidad en solo
los tres primeros dias del 2024, hasta el 4
de enero.

En 2023 ningun fondo de bolsa espaiiola
ha sufrido pérdidas, a diferencia del afio
previo. No obstante, hay un producto que
se ha quedado muy rezagado, con solo un
2,08% de rentabilidad. Se trata de Sigma Inv.
House FCP Equity Spain A, que en el ejer-
cicio previo supo esquivar las caidas y si-
tuarse como el tercero mejor del ranking.
En el inicio de afio, cedia s6lo un 0,05% has-
ta el 3 de enero.

Liga global de la gestidn activa

Asi queda el ranking anual de fondos de bolsa espanola

Los fondos de renta variable nacional mas activos

Rentabilidad Rating
Puesto Fondo Gestora 2023* (%) Morningstar
1. Fidelity Iberia A-Acc-EUR Fidelity Internat. _ 27,45 ) 0 &
2. GVC Gaesco Bolsalider AFl GVC Gaesco 2592 ) o ¢
3. Okavango Delta AFI Abante 25,80 ) @ ¢
4. Bestinver Bolsa Fl Bestinver 25,62 ) 0 0 &
5. Azvalor Iberia Fl Azvalor 23,86 ) 0 & ¢
6. Cobas Iberia CFl Cobas 22,74 ) 0 & ¢
7. Santander Small Caps Espafia A FI Santander 22,62 ) 0 6 &
8. Sabadell Espafia Bolsa Futuro Base FI  Sabadell AM. 2217 ) 0 &
9. Fondmapfre Bolsa Iberia RFI Mapfre 21,18 ) 0 ¢
10. Mutuafondo Espafia A Fl Mutua Madrilefia 2090 i
11. Santander Acciones Espafiolas A FI Santander 19,85 ) 0 & ¢
12. Gestifonsa RV Espaiia Cartera FI Gestifonsa 19,65 ) 0 6 ¢
13. Renta 4 Bolsa Espana R FI Renta 4 19,42 ). 6 ¢ ¢
14. Solventis Aura Iberian Equity R FI Solventis 18,40 ) 0 0 o ¢
15.  EDMHnversion L FI EDM 18,09 Tk
16. Santalucia Espabolsa B FI Santalucia 17,63 * X
17. BBVABolsaFl BBVA 17,36 Tk
18. Iberian Value FI Dux 17,23 ) & ¢
19. Metavalor FI Metagestion 17,04 ) 0 0 &
20. Santalucia Ibérico Acciones B FI Santalucia 16,52 ) & ¢
21. Gesconsult Renta Variable Iberia A FI Gesconsult 16,15 * R %
22. Cajalngenieros Iberian Equity A FI Caja de Ingenieros 16,09 ) & 0 ¢
23. Horos Value Iberia Fl Horos 1574 1.8, 8
24. Gestion Boutique VI Fund. Appro FI Andbank 14,72
25. BBVABolsaPlusFl BBVA 14,59 ok
26. Mediolanum S. & M. Caps EspaiiaSFlI  Mediolanum 14,11 N
27. March International Iberia A EUR Banca March 14,00 ) & ¢ ¢
28. Magallanes Iberian Equity M Fl Magallanes 13,30 ) 6 6 ¢
29. Caixabank S.&M. Caps EspEstdnd FI  CaixaBank 12,67 2.0 6 & ¢
30. Sigma Inv. House FCP Eq. Spain A Cl Andbank 2,08 * RN

Datos a cierre de diciembre. Los de Santander son datos de su web al no estar disponible el Gltimo dato en Morningstar.

Fuente: Morningstar.

ell.conomista..

Cuatro productos nacionales de bolsa global, en el ‘top ten’

Por I. B.

El buen 2023 que vivieron la mayoria de bol-
sas mundiales ha permitido que los fondos
activos de bolsa global que se comercializan
en Espafia hayan cerrado 2023 con una ren-
tabilidad media del 14,7%. Un centenar de los
260 productos que mas se descorrelacionan
de sus indices de referencia estan gestiona-
dos por entidades espafiolas, y algunos de es-
tos vehiculos nacionales han conseguido bri-
llar en el altimo afio.

Hay cuatro fondos que consiguen situar-
se entre los diez mas rentables. Se trata de
GPM Gestion Activa Cirene Capital, Bulnes
Global A, EDM Renta Variable Internacio-
naly Rural RV Internacional Estdndar. Los
dos primeros logran rentabilidades supe-
riores al 30%, colocandose en cuarto y sép-

Los mejores fondos espanoles de la Liga Global

Fondos espaiioles de la Liga de la Gestion Activa Global mas rentables del ano...

Puesto Fondo

Gestora

Calificacion Rent. 2023 (%)

4. GPM Gestion Activa Cirene Capital FI
7. Bulnes Global AFI
9. EDM Renta Variable Internacional FI
10. Rural RV Internacional Estandar Fl
11.  Gestién Boutique IV Only Compounders FI
13. Gestion Boutique Il BC Winvest FI
16. B&H Acciones CFl
18. Bestinver Internacional Fl
19. Beka International Select Equities FI
20. SIH FCP-Global Equity A EUR Inc

Fuente: Morningstar, con datos a 31 de diciembre.

Inversis Gestién SGIIC

Gescooperativo SGIIC
Andbank Wealth M. SGIIC
Andbank Wealth M. SGIIC
Buy & Hold Capital SGIIC
Bestinver Gestion SGIIC
Beka Asset M. SGIIC SA
Andorra G. Agricol R. SAU

Gescooperativo SGIIC
EDM Gestion SGIIC

P 3164

30,31

2847

1.0 ¢ ¢ 28,37
28,13

Tk 26,62
kK 24,99
*hk 24,62
Tk 24,30
24,29

elliconomista..

timo lugar en el ranking respectivamente.

El fondo de Inversis, gestionado por Igna-
cio Pérez Castelblanque, destac6 el tiltimo afio
con una alta exposicion a firmas de servicios
financieros, aunque entre sus principales po-
siciones figuran grandes tecnoldgicas como
Microsoft, Alphabet, Meta y Amazon.

El Bulnes Global, de la gestora de Banco
Cooperativo Espafiol, en cambio, tiene mas
exposicion a consumo ciclico, aunque la tec-
nologia también estd muy presente y entre
sus cinco primeras apuestas estan precisa-
mente esas mismas cuatro multinacionales.
Este vehiculo fue creado a finales de 2020.

El otro fondo gestionado por esta enti-
dad, el Rural RV Internacional Estdndar, y
el de EDM tienen mas trayectoria y a diez
afios ofrecen un 7,19% y un 6,95% anuali-
zado.
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Protagonistas de ‘elMonitor'/Ecotrader ~ Analisis Técnico

* SOPORTE **SOPORTE ~ * RESISTENCIA **RESISTENCIA
VALOR CORTO PLAZO MEDIO PLAZO CORTO PLAZO MEDIO PLAZO

APPLE SERIA UN REGALO DE REYES MAGOS SI CAE A LOS 165 DOLARES

Acciona 115 112 145 155
AAPL - APPLEINC - 1 d Dnf. 9 037 Dif: 0. _O.X  Vistocon perspectiva les asegu- {D Acc. Energia 25,5 25 30,4 35,35
- 200 [t2z]  ro que es del todo normal que
- 180 —  Apple pueda formar en proxi- £ Acerinox 99 91 1 115
- 160 mos meses una consolidacion
’j I entre laresistenciadelos 200y g g 38| 3580 | Subida libre| Subida Libre
el soporte de los 165, que es don-
[ 140 de se encuentra la linea roja (stop)
- que no deberia de perder Apple O hema 1525 14850 170 182
lo23 FE = -TEF - chun contexto alcista. Sittien
JOAN CABRERO L= == 6rdenes de compra en 165. () Amadeus 52,5 50,00 70 80
DIRECTOR DE ESTRATEGIA Arcelor Mittal 2 21,00 264 30
SALESFORCE TODAVIA TIENE UN POTENCIAL DEL 25%
) Bankinter 5,57 475 6,55 7
i 050 :
AL SRR RN D X Lasacciones de Salesforce de- oy ooy 81| 7,70| Subida libre | Subida Libre
— 300 tez|  jaron semanas atras un amplio
r —  hueco al alza entre los 230y los
L 240 délares que deberia servir ) (aixaBank 3,67 348 42| Subida Libre
— 200 como soporte que frene la caida
\u B de corto, que veo como unasim- €3} Cellnex 32 30,00 36,7 39
i ple consolidacion previa a otro
L impulso hacia los altos de 2021 ¢} Enagas 15,25 14,60 16,75 18,35
lEﬂ}l?_ lEﬂE?r FEirE en los 310 ddlares, que estan a
—I=—= un25%. Comprar en 230-240. Endesa 18] 31750|  202|Subida Libre
El h ueco baJ ISta €3 Ferrovial 31 29,00 | Subida libre | Subida Libre
ha emborronado ZALANDO: LA PACIENCIA TENDRA SU RECOMPENSA
| f t Fluidra 17,6 15,35 20 214
a Toto ZAL-ZALANDO SE- 15 Dif.%: 1,24 Dif: _ 0O X Zalando, que esté en el radar de
~ 100[.=2| Ecotrader,hacomenzadoelafio €} Grifols 115 9,80 15 16
i —  sufriendo un batacazo que lo ha
E: 50 llevado a marcar un nuevo mi- 1AG 17 1,5 2,03 21
| arranque del nuevo afio ha traido nimo por debajo de los 19,18 eu-
Econsigo un movimiento que, pese / ros, que son los que fren;u‘on las Iberdrola 10 95 12| subida Libre
ano ser inesperado, no deja de ser caidas en 2022. Esto sugiere que
preocupante, particularmente en Wall = acabara buscando los minimos ) o o
Street, donde sus indices han generado I I e de 2014 en 17175 euros. Ahi pue- B 36| 3400 Subida ibre| Subida Libre
un hueco bajista en la primera sesién que 2013 2020 LH = den situar érdenes de compra.
ha abierto la puerta a especulaciones so- > Indra 125 10,80 145 | Subida Libre
bre una potencial caida. Este hueco, con-
firmado en base diaria y semanal, plan- Wa ” Street Inmb. Colonial 6 575 7 8,75
tea la inquietante posibilidad de exten-
derse también a cierre mensual, advir- () Logista 35 25 25,5 | Subida Libre

tiendo de la posibilidad de una correccion

importante en el horizonte. QUIERO COMPRAR TECNOLOGA EN LOS 15.500 DEL NASDAQ 100

. Mapfre 19 1,82 2,2 | Subida Libre

Es crucial comprender que los hue-
cos bajistas son a menudo precursores DK - MASDAQ 100 INDEX - 1d Dif.%: 0, _ 0O X Me temo que podriamos estar .
de correcciones significativas. Estos f [le:] delante de una caida que podria @ Melia 02 22 R ol
vacios en las gréficas suelen actuar I 16.000C | puscarlos 1547015750 del Nas-
como indicadores tempranos de una | 14.000 daq 100, donde semanas atrasel & Merlin 9 82 10,5| Subida Libre
posible reversion de la tendencia alcis- B principal indice tecnoldgico abri6
ta. No es una sorpresa que histérica- B 12.000 un hueco alcista. Hasta ahi no Naturgy 249 23,00 28,5 | Subida Libre
mente, las correcciones importantes == soy partidario de volver a com-
hayan estado precedidas por la forma- - prar tecnologia ya que eso su- REDEIA 145 14,30 15,55 16
cién de estos huecos bajistas, de ahi mi I i3 == pondriaunacorrecciondesde el

i I3 f 2023 P = il It o o

preocupacion y que la foto que estaba ultimo maximo del 8-10%. Repsol B 1 e 3
haciendo haya salido emborronada. " "

Este hueco lo veria menos relevante .
si el Nasdaqg 100, el S&P 500 y el Dow EuroStoxx 50 @ Roi o4 46,75 633 7.8
Jones Industrial no hubieran recupera-
do los altos de 2021, que fueron el ori- € Sabadell 1,08 1,00 132 136
fsgtgeylz|”;E?;§V%Oguegct')3:f;ag§ta e CONSOLIDA TRAS ALCANZAR EL TECHO DE LEHMAN BROTHERS o oo d o aml .

Por si esto fuera poco, en Europa
también hay otra sefial de alerta, como SX5E - Euro STOXXS0 - 1d Dif, % 012 D _ I:I_ X El EuroStoxx 50 cede posicio- () Santander 36 3,20 4 5
es el hecho de que el EuroStoxx 50 esté £ EF-EUUE 2| nestras haberse mostrado inca-
cediendo posiciones sin haber logrado L — pazdesuperar el techo de Leh- .
antes superar el techo de Lehman en /\/_‘ 4.400 fnanBrotlIl)ers en los 4.570/4.630, O o L ez = 2
|4.570/4.630. En cualquier caso, ope- L algo que me resulta incomodo a
rativamente, seguiré confiando en un W - 4.200 nivel operativo ya que una even- Telefonica 33 3,00 45 5
contexto alcista mientras no se pierdan i tual correccién la hubiera visto
los minimos de octubre, que estan a un 2024 4000 como una mejor oportunidad Unicaja Banco 0,875 0,875 12 15
10%. Compren en caida con stop ah. | | IR ] paravolver acomprarbolsaeu-  ~= " o Pocdon sor v oo

{j‘l _|:| ct- 33_ ID‘I -En:__ 3 ropea Si se hubiera superado. ru?jttzfé%)en::al_en ser validos salvo ruptura semanal. (**) Pueden ser validos salvo
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s clasificacion de la meior a cion del I
Aena sigue remontando posiciones

Rentabilidad Variacién

Variacion Variacion PER* Dividendo Beneficios

Compaiiia Semana Mes La combinada de elEconomista.es 2024 2024(%) 2023-2024 (%)

L Logista o @ 1 [ ore2 108 78 () 49
|2 sacyr o @ [ orss 153 43 @ 199
|3 @ 0 o I w07 75 58 @ 145
4 [ ] MERLIN 0 o [ s980 155 48 () 147

5~ ArcelorMittal o @ 8 [ erer 66 19 @ 160

6 GRIFOLS o @ [ s 156 05 @ 215

7 celnex® o © 1 [ s : 02  Enpérdidas

8 BBVA o @ 6 [ s 64 77 @ 09

9 0 o [ s167 205 17 @ 8

10 & Santander o 02 I < 5 58 () 28

. 9 CaixaBank 0o @ 4 _ 81,02 63 96 @ 25
12 IAG o1 Q@2 [ s 44 20 @ 19
13 Jacciona o2 04+ 7868 133 38 @ 153
14 bankinter © 2 © + NEGE 7812 66 7 @ 40
15 - aena o 2 05 I 7810 15 53 () 140
6 <REpfOL @ 2 © 5 [ 7802 48 59 @ 236
17 solaria - @ 5 O [ 7763 169 00 ¢y 15
18 %accig‘gg O ' O 3 _ 7629 175 21 @ 121
19 °Sabadell () o I 759 53 89 @ 09
20 INDITEX o' o+« I 7583 198 45 () 88
21 oz O IS 7535 103 23 () 87
22 (@ lberdrola 0 o 7422 154 46 Q 27
23 aMaDEUs o o v 7305 214 22 () 205
20 Wunicsiabanco o o ' IS 7135 54 93 () 364
25 MELIA o ¢ v 6962 124 08 ) 14
% cndesa © 2 © =2 N 6952 120 58 () 30
27 o o 2 I 6937 516 23 () 514
28 4“Jcoonial @ 1 @ - N 6803 191 43 () 379
29 FLUIDRA o @ 6412 18] 30 () 359
30  °8° Telefénica 0 o 6108 111 82 @ 09
31 ACS, 0 o 5500 177 50 @ 94
32 MAPFRE 0 o 5035 68 83 @) 225

| 3 redeia 0 o [ 4539 160 55 @ 235
| 34 énagas 0 o 3438 169 107 @ 241
| 35  Naturgy¥ 0 o N 1795 152 51 @ 63

Fuente: Bloomberg, FactSet y elaboracion propia. NOTA: Los datos estimados de PER, rentabilidad por dividendo y variacion son de FactSet.
* Veces que el precio de la accion recoge el beneficio. | La combinada de elEconomista se construye como la media del algoritmo que utilizan .
Bloomberg y FactSet para establecer su recomendacion de consenso de todo el Ibex 35. La puntuacién maxima es 100 y la minima 0. ellbconomista..
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LA INFLACION ES LA
'LADRONA' SOLO DE
QUIEN NO AHORRA

la inflacién ha sido Margaret Thatcher.

La que fuera la primera ministra britani-
ca que mas tiempo ocupd el cargo durante el
pasado siglo definié la inflacion como “la la-
drona invisible”. Hacerla desaparecer fue el
principal de sus objetivos, enarbolando la ban-
dera liberal y a Milton Friedman como profe-
ta. Desregularizé, flexibilizd, privatizd y quitd
peso a los sindicatos, y para pagar el costoso
cargo de sus medidas utilizé el 90% de los im-
puestos de la extraccion de petrdleo del mar
del Norte. El resultado de las politicas de la Da-
ma de Hierro es que la inflacion vy las hipote-
cas bajaron en 1983 a su nivel mas bajo des-
de 1970. En su debe, porgue no todo es blan-
co ninegro, el alto nivel de desempleo.

Si me quiero centrar en Thatcher y la infla-
cién es porgue a un buen amigo le tuve que
explicar con su ejemplo porqué lainflacion es
la ladrona de los pobres y no de quien ha
construido un patrimonio. Es cierto que la
inflacion nos ha dado un bocado a todos, y
que lainflacién es un dato estadistico, porque
cada uno tenemos nuestro incremento del
coste de la vida. Pero la escalada del precio
del dinero favorece a quienes tienen ahorro.
Llegado a este punto mi amigo estaba casi
indignado, a lo que le respondi con su caso
concreto. Tu tienes -le decia- unos gastos
anuales de 50.000 euros. Digamos que esos
gastos se te incrementan un 5% a partir de
ahora -que ya es una estimacion exagerada
teniendo en cuenta que la inflacién se esta
conteniendo-. As las cosas, elevards hasta
52.500 el dinero que vas a necesitar. Vamos
ahora al lado del ahorro: tienes medio millén
de euros, y tu predisposicién a tener riesgo
en cartera es la mas parecida a correr en
Pamplona los encierros desde la tele de tu
casa. Por ese medio millén, mal gestionado,
te ofrecen en el banco un depdsito al 2% o un
fondo objetivo con algunas décimas mas de
rentabilidad. Sin embargo puedes hacer
Letras por encima del 3% -al 3,5% en el ven-
cimiento de julio que son las que mayor ren-
dimiento ofrecen-, que te deben generar algo
més de 15.000 euros de rentabilidad. Al final,
tu cuenta de resultado es 12.500 euros en
positivo gracias a la inflacién. Y lo mejor es
que es el escenario que se viene por delante,
el de afios de normalizacion econdmica, con
inflaciones en torno al 2%, y rentabilidades
aceptables para que quien tiene ahorro
acabe generando mas.

Thatcher fue quien mejor definié que la
inflacién es elimpuesto de los pobres y a quien
mas se ha demonizado por tratar de dinami-
zar el ascensor social para que quien menos
tiene, pueda llegar a tener. Esa es la esencia del
liberalismo. Sus ajustes de cinturén hicieron
que se haya convertido en el Unico primer
ministro graduado de Oxford que no recibiera
un doctorado honorario por recortes como el
de laleche enlos colegios. La ladrona de leche,
como se la llamé cuando fue ministra de
Educacion, incurrié en un odio politico maxi-
mo por un beneficio politico minimo.

Si hay alguien que ha sabido definir bien
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PRECIO CAMBIO CAMBIO CAMBIO VOLUMEN DE RENTXDIV PER PRECIO CONSEJO PRECIO CAMBIO CAMBIO CAMBIO VOLUMEN DE RENT.XDIV PER PRECIO CONSEJO
DIARIO (%) 12 MESES (%) 2024 (%) NEGOCIO AYER? 2024 (%) 2024 OBJETIVO DIARIO (%) 12 MESES (%) 2024 (%) NEGOCIO AYER® 2024 (%) 2024 OBJETIVO
© Aciona 12675 102 2669 <491 12742 372 1305 167,72 O © Adolfo Dominguez 49 000 2369  -0,80 2 - 1550 -
() Accigna Energia 26,18 085  -2447 -6,77 7.158 2,18 16,29 276 O © Aedas Homes 18,30 0,00 38,75 0,44 26 11,74 7,49 2115 O
O Acerinox 103 105 74 310 8700 584 6% B33 O © Airbus 13980 042 2114 -040 W 1B BB 15651 O
© A 3970 060 4457  -115 11061 509 1662 $B5% O © Aitifial TR T = i i -
© Aena 16120 052 27,03 -L77 19547 453 1713 16714 @O G G ' : '
© Amadeus 6364 056 21,17 191 29333 175 2629 7114 © © Alantra Partners 970 899 1674 1493 620 - - S
© ArcelorMittal %41 041 -39 0,99 3873 166 5,66 35 O @ Almirall 854 12 837 131 1039 190 2864 13 O
@ Banco Sabadell 12 22 279 975 46272 178 536 6l O © Amper 008 000 -4417 084 218 - - 05 O
© Banco Santander 391 084 315 352 119911 475 6,18 48 O © Amrest 604 237 4313 211 20 - 2105 65% O
o Bankinter 6l2 000 - -887 5% 1912 797 64 806 O © Applust 1006 000 5441 060 1283 176 1114 1065 @
BBVA 851 064 3835 350 62353 725 6,63 93 © —
@ CaixaBank 401 142 316 765 53193 920 640 52 O © Aima 645 000 -1224 157 16 - - 980 O
@ Cellnex 3468  -148 735 275 30115 017 - 5307 O @ Atresmedia 375 1,08 921 4,28 793 10,62 748 42 O
g Engga’s 15,73 -0,41 -1,78 3,05 9.557 11,06 13,36 16,63 g @ Audax Renovables 1,34 1,37 49,44 2,77 790 0,00 24,29 1,90 (c)
Endesa 19,15 0,24 3,65 3,74 15.505 5,38 14,94 22,14 Azkoyen 628 -188 1,95 -1,26 21 287 8,97 - -
e e I
O Gifols W57 24 B8 573 283 00 30 192 O © BokesasRiolas 484000 Jdl 043 . —
@ [Iherdrola 12,04 0,04 8,91 1,39 122111 4,38 16,03 24 O @ (IE Automotive 2484 -0,88 -1,04 =342 1371 3,50 9,20 365 ©
@ Inditex 3762 103 4471 459 53679 38 2196 4063 @ @ (linica Baviera B0 171 2637 000 69 491 1111 20 @
@ Indra 1401 029 2924 0,07 273 18 1188 1589 O @ Coca-ColaEuropeanP. 5940 -182 1208  -1,66 0 300 1617 - -
g :R'g Colonial i%‘ (1)2; égé 3;2 133;; 3222 22;; ggg g © CF 3240 015 1634 -061 63 287 1410 21 O
© Logista 500 048 52 212 3574 776 1069 2978 © g ;zzl’l'ez'"a"" Alba 43;2 82? gg gi; gg 208 304 n—
© Mapfre 200 12 1116 304 5044 724 859 23 O : G G 2
@ Melia Hotels 589 009 1908  -126 2558 000 13,02 698 O © Desa 1200 000 -1781 0,00 - 700 9,68 -
@ Werlin Prop. 972 162 946  -338 7152 469 1615 1051 O ©® Dia 001 076  -075 1186 440 - - 002 O
© Naturgy 2706 015 1131 02 7467 505 1356 B8 O © DF 069 178 316 506 90 - - - -
g E:difll %gg 83(3) 22531 (z)ég 5333 ggg 1%2% %?ﬁ‘é g © EbroFoods 155 077 402 000 95 387 1378 1916 ©O
© Roi 6110 -049 6869 150 3080 186 2025 605 O 9 Ecoener _ A2 00086047 L
Sayi 32 000 25 300 1606 413 1238 38 O © eDreams Odigeo 732 -6l 7429 456 327 - 89,27 869 ©
@ Solaria 1685 <12  -1,06 948 14246 000 1970 193 O ©  Elecnor 1930  -0260  8L22 128 663 235 1572 3% 0O
© Telefnica 360 <011 426 453 28228 812 1140 43 @ © Ence 281 <120 695 078 99 1210 - 300 @
© Unicaja 092 033 2039 376 7746 704 739 135 O © Eraros 268 111 132 133 183 206 1049 40 O
© Faes Farma 323 077 173 206 73 42 1160 394 O
— © FCC 1478 014 6738 151 18 304 1676 1615 O
IbeX 35 OtrOS Indlces * Datos a media sesién © GAM 1,26 0,00 - N 0 N 21,00 N -
0/ 0/ CIERRE CAMBIO DIARIO % CAMBIO 2024 % O Gestamp 344 -138 11,48 194 1452 465 6,13 484 °
1016450 © 1750 08 062 | T % © Global Dominion 33 075 908 A¢h 22 3B 1% 68 O
Puntos Parts Cac 40 742069 00 16 © Grenergy 25 000 28 58 1403 - 166 3% O
14,000 Francfort Dax 40 1659421 -0,14 -0,94 @ Grupo Catalana Occ. 31,15 -0,48 524 0,81 279 481 6,22 4824 O
1016450 EuroStoxx 50 446351 -0,23 -1,28 © Grupo Ezentis 0,09 0,00 0,00 0,00 = = = = =
105000 Y ol o o f::ﬁei"nse 0 ‘;gggg 812‘2 8%2 © [Iberpapel 1880 135 3623 444 15 622 7,95 %50 O
- 000 Nueva York Dow Jones® 3737196 e 0% © Inm.sur 700 000 441 0,00 39 390 12 1065 O
Nasdag 100% 16.314,02 0,20 3,04 © Innov. Solutions 0,56 0,00 0,00 0,00 - - - - -
30nov. 2012 05 enero 2024 Standard and Poor’s 500% 4.705,90 037 -1,34 @ Lab. Reig Jofre 233 043 231 3,56 5 - 971 - -
@ Lar Espaiia 6,31 1,45 61,18 2,60 585 11,30 8,62 753 O
. @ LineaDDirecta 089 -078 -12,38 4,00 840 079 - 092 O
Mercado continuo © Lingotes 678 000 399 1078 2 590 1507 - -
Los més negociados deldia Los mejores Los peores © Metrovacesa 802 012 3817 -074 287 989 8624 e )
e om0 e e o mqutelbi IS:stas 1,62 -068  -268  -136 46 - - -
Iberdrola 122110800 119152.100 Mlantra 8,99 Grifols 248 g N:t':l:;m's: i;‘; ggg j;é éfé ;i % 1150 —
Banco Santander 119.911.200 126.503.200 Nyesa Valores 3,57 Azkoyen -1,88 : ' i ' / / /
BBVA 62.353.370 98.569.290 Oryzon 3,02 Coca-Cola -1,82 @ Neinor Homes 10,76 0,94 28,59 1,89 196 8,62 9,92 25 O
Inditex 53.679.300 98.495.780 Amrest 237 ClinicaBaviera ~ -1,71 © NH Hoteles 421 059 3878 036 51 112 1540 405 O
CaixaBank 53.193.180 40.028.380 Banco Sabadell 2,22 Colonial 1,71 © Nicolas Correa 6,60 0,00 33,60 1,54 50 333 9,17 - -
Banco Sabadell 46.271.780 27.024.190 DF 178 Vidrala -1,65 © Nueva Exp. Textil 037 000 1435 263 400 37,0 Y
Los mejores de 2024 © Nyesa 001 357 67,78 20,83 154 - - - -
cgomzilo {\;mnsné &r}:g\g& vB%giiN VSOE%N i i PAYOUT:  DEUD/ © OHLA 046  -0,82 -4.42 1,91 589 0,00 50,91 089 @
1 Tubos Reunidos A71 107 025 137 310 60 -0 - © Opdenergy i R~ i -oue 5% 0
2 Nyesa Valores 08 002 00 6 154 - - - - © Oryzon 22 302 1673 173 818 : - 14 ©
3 Airtifical 2016 018 006 207 5353 - : - 31,89 © Pescanova 021 000 4509 098 2 - - - -
4 Oryzon 1732 293 18 132 818 - - - - © Pharma Mar 84 -118 3481 185 134 153 B3 530 @
5 Alantra 1493 1345 780 375 620 - -2 - © Prim 1060 047 236 144 D 38 BR 15 O
© Prisa 029 105 -170  -034 60 - - 053 @
Efg‘)o W0 | 002 0165 | 091 &&30 25602 | @ 576 | 0245 | 019 © Prosegur Cash 053 000 1794 205 m osn 87 o O
CUSTOMIZED® CIERRE VAR, PTS. VAR, VAR. 2024 STOXX CIERRE VAR. PTS. VAR. VAR, 2024 @ Prosegur 177 -045 9,01 0,45 3.650 4,98 11,48 28 @
Datos a media sesién © Realia 1,06 0,00 -0,93 0,00 16 - 25,24 112 ()
e e o g o e B nadcekopeioie M| © Rentad o oW 28 9% 6 - - -
comendaciones de 53 analistas. Se constituyd el 16 de junio de 2006. gestora de la bolsa alemana y forma parte de la familia de indices Stoxx. @ Renta Corp 0,80 0,51 -40,82 -0,50 29 - - 2,85 ()
buntos buntos © Sanjose 353 086 98 202 89 283 9,54 878 O
© Soltec 328 <150 2282 471 607 - R 562 @
200 2.500 2.456,02 © Squirrel Media 152 000 -3153 2,01 6 - 1B3BR - -
O Talgo 441 092  RB 046 698 175 2110 461 O
2.000 @ Técnicas Reunidas 828 -048  -1146 -0,90 765 0,00 7,77 119% ©
© Tubacex 364 028 7375 400 293 255 1117 460 O
1500 © Tubos Reunidos 079 090 21400 2171 3101 - 6,04 083 O
© Urbas 000 000 5490 698 127 - - - -
1.000 © Vidrala 89,50 165 1148  -458 1457 162 200 10351 O
© Viscofan 5320 093 1364 075 2195 375 1699 715 O
30nov.2012 | 05enero2024 30nov.2012  05enero2024 © Vocento 056 036 -1175 1,09 U 14 5560 20 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 compafiia 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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recientemente tras llegar a tener
un 13,9% del capital, y el segundo
el de otros como AIB Group (man-
tiene el 41%) o Permanent TSB (to-
davia ostenta el 57%).

Grecia complet6 la desinversion
de EuroBank hace apenas unos me-
ses, en octubre de 2023, y apenas
unas semanas después hizo lo pro-
pio con el porcentaje de capital que
todavia ostentaba en Alpha Bank a
través del Fondo de Estabilidad He-
lénico (HFSF, por sus siglas en in-
glés). En cambio, todavia mantie-
ne en cartera un 18% del National
Bank of Greece, del que vendi6 otro
22% el pasado noviembre; y un 26%

Bélgica y Holanda
mantienen el 100%
de Belfius Banque
y De Volksbank,
respectivamente
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de Piraeus Bank, rescatado en 2012
y del que espera deshacerse de su
26% actual antes de que termine
2025.

Lavecina Portugal, por su parte,
mantiene un 12% del capital de No-
voBanco, el banco bueno que sur-
gi6 de la resolucion del Banco Es-
pirito Santo. Después de un primer
intento de venderlo en 2015, Lone
Star firmé un acuerdo para adqui-
rir el 75% del capital en octubre de
2017. El 25% restante restante que-
d6 en manos del Fondo de Resolu-
ci6n (financiado por el sistema ban-
cario). Desde 2021, el banco ha es-
tado convirtiendo los DTA gene-
rados por las pérdidas fiscales de
ejercicios anteriores en efectivo, lo
que obligé al banco a emitir nue-
vas acciones a favor del Gobierno.
LoneStar estaba protegido de la di-
lucién, por lo que el fondo de reso-
lucidn es el que ha rebajado su po-
sicion. En septiembre de 2023, el
fondo de resolucion poseia una par-
ticipacion del 13% y el Gobierno un

12%. En los tltimos meses se ha es-
peculado con la venta de la entidad
y se hallegado a poner sobre la me-
sa el nombre de CaixaBank como
un posible interesado, si bien la ope-
racion de salida de LoneStar se ha-
bria enfriado en 2023 y podria re-
tomarse este afio.

También hay quien todavia no
ha movido ficha con esta partici-
pacion. Es el caso de Bélgica, que
mantiene intacta su participacion
del 100% en Belfius Banque —an-
tes Dexia Bank Belgium- para el
que existia un plan de IPO (ofer-
ta publica inicial) que fue parali-
zado con la irrupcion de la pande-

Las desinversiones
se han alargado
mas de lo previsto,
pero las normativas
se han aliviado

mia del Covid-19 durante 2020.
"\ Holanda también mantie-
ne el 100% de De Volksbank,
_ participacion heredada del
"\ rescate del antiguo SNS. El
Gobierno neerlandés pre-
tende salir definitivamente
del bancoy recuperar su inver-
sién de 2.700 millones de euros.
Hasta ahora, ha recibido 1.290 mi-
llones en forma de dividen-
dos y distribuciones, de
acuerdo con la informacién pu-
blica disponible.

éPor qué no han desinvertido?
Una de las grandes preguntas que
se plantean es por qué la mayor
parte de los paises todavia man-
tiene estas participaciones ini-
cialmente concebidas como
temporales mds de quince

\ afios después de comenzar

a tomarlas. Por un lado,

se produjo un retraso en el sanea-
miento de la calidad de los activos
de las entidades en los primeros
aflos, mas en aquellas geografias
que optaron por no crear bancos
malos.

Al mismo tiempo, las débiles con-
diciones econdémicas imperantes
durante muchos afios tampoco ayu-
daron a llevar a cabo este tipo de
procesos que a menudo eran “ex-
cesivamente complejos”, como es
el caso de NatWest, recuerdan des-
de S&P.

Todo ello, en un momento en que
la actividad se veia afectada por los
tipos de interés cero o negativos y
en los que se produjeron nuevas
reestructuraciones bancarias. Co-
mo consecuencia de la adaptacion
de laregulacion, los bancos centra-
les elevaron entonces las exigen-
cias de capital, impidiendo las ti-
tulizaciones y tirando a la baja de
las valoraciones del sector que ya
llevaba afios sufriendo, consecuen-
cia que todavia se arrastra hasta dia
de hoy.

A ello se suman todo tipo de con-
sideraciones politicas, que van des-
de evitar cristalizar pérdidas en su
inversion -sdlo la salida de Irlan-
da del Banco de Irlanda se ha rea-
lizado con beneficios- al impacto
que este tipo de movimientos ten-
drian sobre unas elecciones y el
cruce de estas fechas con las ven-
tanas de venta del mercado.

Ademas, los gobiernos no son
“vendedores en apuros”, como los
califican los analistas, pues pue-
den permitirse esperar a salir de
una compaiiia gracias a los empu-
jones hacia adelante que se le han
dado a los deadlines con
(A3 los que nacieron este ti-

&y po deayudas de esta-
do hace mas de 15
afios.

éHabra mas?
Los analistas de S&P
mantienen la posibilidad
de que se realicen mas de-
sinversiones, mas si cabe en
un momento en que las

G
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cuentas de las diferentes entidades
han mejorado con el alza de tipos
de interés que comenz6 hace mas
de un afio. Los balances estan sanea-
dos, se ha completado gran parte de
la reestructuracion y las perspecti-
vas de beneficios son mas halagiie-
fias, lo que ha mejorado las condi-
ciones para que los Gobiernos re-
duzcan las participaciones banca-
rias o las abandonen por completo.

:Como hacerlo? Esa es una de las
grandes cuestiones que valoran los
diferentes Estados y que van desde
una OPV (oferta ptiblica de venta),
aunaventa directa a otro actor del
mercado —como pudo ser en su mo-

La situacion actual
de los bancos

hace mas facil

su desinversion
que hace unos afios

mento la operacion de Bankia y
CaixaBank- o una recompra de ca-
pital por parte del propio banco.

Cambios en la forma de actuar
Los largos periodos por los que gran
parte de los Estados han manteni-
do estas participaciones que se di-
seflaron como temporales y los in-
ciertos resultados econdémicos aso-
ciados a los rescates bancarios son
las principales razones por las que
las autoridades europeas conside-
ran ahora la resolucién como la res-
puesta adecuada a la quiebra de
bancos de importancia sistémica
en vez de este tipo de rescates.
Asi, por ejemplo, si UBS no hu-
biera comprado Credit Suisse en
marzo, las autoridades suizas esta-
ban dispuestas a rescatar al grupo
como hicieron con UBS en 2008.
Sin embargo, apostaron por la liqui-
dez, con un acuerdo respaldado por
el Gobierno que ha demostrado su
valor para respaldar a Credit Suisse
y ha puesto sobre la mesa una
nueva opcion.

£
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Enagas pone en alerta sus
plantas ante la ola de frio

Espera un incremento del consumo de 355 GWh desde el 8
al 11 de enero y abre la puerta a descargar mas gas natural

Rubén Esteller MADRID.

Enagas ha puesto en alerta sus ins-
talaciones ante la llegada de una ola
de frio polar. Se trata de una medi-
da habitual en este tipo de situacio-
nes para poder hacer frente a un in-
cremento inusual de la demanda
que causa la llegada de este frente
frio. Las previsiones de la Agencia
Estatal de Meteorologia anuncian
un descenso de las temperaturas,
incurriendo en Ola de frio, entre el
8y 11 de enero, que segun los crite-
rios definidos en el Plan de actua-
cién invernal obligan a la compa-
fifa a declarar esta Situacion de Ope-
racion Escepcional, aunque en es-
te caso de Nivel cero.

Lairrupcion de aire maritimo po-
lar, acompafiado del frente frio que
yarecorre la Peninsula, deja desde
ayer nevadas en los principales sis-
temas montafiosos y zonas proxi-
mas, asi como heladas y un descen-
so de las temperaturas, que conti-
nuar4 el fin de semana de Reyes, se-
gun la prediccion de la Agencia
Estatal de Meteorologia (AEMET).

Las bajas temperaturas pronos-
ticadas dan lugar a un incremento

extraordinario respecto a los valo-
res previstos en condiciones nor-
males de 355 GWh en el periodo
comprendido entre los dias 8 y 11
de enero. Los actuales niveles de
existencias almacenadas en tanques
de GNL (13,3 TWh, equivalente al
58% de su capacidad) y almacena-
mientos subterraneos (30,5 TWh,
equivalente al 89% de su capaci-
dad) permiten atender este incre-

La nieve llega a la localidad castellonenense de Morella reuters

mento de demanda y, por tanto, ga-
rantizar la seguridad de suministro
del sistema.

Actualmente y de manera adicio-
nal, hay ofrecidos 2 slots de descar-
ga que pueden ser contratados por
los usuarios en caso de que deseen
incrementar sus aprovisionamien-
tos a través de GNL. El gestor téc-
nico del sistema mantendra duran-
te estos dias la vigilancia.

Espaiia pide ayuda a
la OTAN para comprar
misiles Patriot

Se une a Alemania,
Paises Bajos y
Rumania para invertir
5.500 millones

Rubén Esteller MADRID.

Espafia, Alemania, Paises Bajos y
Rumania compraran un millar de
misiles Patriot para reforzar sus
defensas aéreas en medio de la
guerra entre Rusia y Ucrania. Pa-
rallevar a cabo esta operacion, los
cuatro paises contaran con la Agen-
cia de Apoyo y Adquisiciones de
la OTAN. El contrato ampliara la
produccion europea de los misi-
les, mejorando el suministro y ga-
rantizando la reposicién de las re-
servas aliadas.

“Acojo con satisfaccion el opor-
tuno anuncio de los Aliados de in-
vertir en hasta 1.000 nuevos mi-
siles de defensa antiaérea Patriot
para reforzar la seguridad de la
Alianza”, ha asegurado el Secre-
tario General de la OTAN, Jens
Stoltenberg. “Esta inversion de-
muestra la fortaleza de la coope-
racion transatlantica en materia
de defensay el compromiso de la
OTAN de mantener a salvo a nues-

tros pueblos. Los ataques rusos
con misiles y aviones no tripula-
dos contra civiles, ciudades y pue-
blos ucranianos demuestran lo im-
portantes que son unas defensas
aéreas modernas. Aumentar la pro-
duccién de municiones es clave
parala seguridad de Ucrania y pa-
rala nuestra”.

El contrato de 5.500 millones
de dolares ha sido adjudicado a
Comlog, una empresa conjunta de
la estadounidense Raytheon y la
alemana MBDA, con sede en
Schrobenhausen (Alemania). El
gran volumen del pedido apoya-
ra la creacion de una planta de pro-
duccion de misiles Patriot en Ale-
mania. Los sistemas de defensa
Patriot sirven para defenderse de
aviones, helicopteros y misiles, in-
terceptandolos a gran distancia.

La OTAN ha desplegado bate-
rias de misiles Patriot para prote-
ger asus aliados en su flanco orien-
tal. Los Aliados también han en-
tregado sistemas Patriot a Ucra-
niay se han comprometido a seguir
reforzandolos. En 2023, las fuer-
zas aéreas de la OTAN en Europa
interceptaron mas de 300 veces
aviones militares rusos que se apro-
ximaban al espacio aéreo de la
Alianza.
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Los concursos PAROS EN EL PERSONAL DE SERVICIOS DE TIERRA American Tower
de acreedores ° ° vendera sus
cayeron en 2023 I be Yia lera en el 15 ,6% operaciones en
en Espaifia un 27% India a Brookfield

Agencias MADRID.

Los concursos de acreedores re-
gistrados en Espaiia se reduje-
ron en 2023 un 27,5% y se situa-
ron en 4.839 procedimientos,
frente alos 6.676 expedientes del
afio anterior, segiin el Radar Em-
presarial de Concursos publica-
do este viernes por Experian.

El sector mas afectado por la
concursalidad fue Comercio al
por mayor, al por menor y Repa-
racion de vehiculos, con 1.180
procedimientos iniciados, segui-
do de Construccion (788 expe-
dientes) e Industria Manufactu-
rera (651).

Por regiones, Catalufia ocupa
la primera posicion en el ranking
de concursos por comunidades,
con 1.304 procedimientos (un
14,9% menos que el afio ante-
rior). A continuacién aparecen
Madrid, con 842 (un 47% me-
nos que en 2022), y Comunidad
Valenciana, con 704 (un 29,8%
menos). Entre las tres regiones
suman un 58,9% de todos los pro-
cedimientos concursales inicia-
dos durante 2023. En cuanto a
las disoluciones, 2023 cierra el
afio con 62.248 empresas disuel-
tas, un 772% menos que en 2022,
cuando se alcanzaron las 67452.

El Gobierno
autoriza la fusion
de las marcas de
Grupo Catalana

J. Arrillaga MADRID.

El Gobierno ha autorizado al
Grupo Catalana Occidente (GCO)
la fusién por absorcion de sus
compaiiias de Negocio Tradicio-
nal Bilbao Seguros, Plus Ultra
Seguros y GCO Reaseguros, se-
gun recogio ayer el Boletin Ofi-
cial del Estado (BOE).

El departamento que dirige Car-
los Cuerpo considera favorable-
mente la solicitud de fusion pre-
sentada por el grupo asegurador.
De esta manera, se hace afectiva
la extincion y la cancelacion de
las entidades absorbidas.

Desde el 1 de enero de 2024,
dichas marcas se han unificado
bajo la nueva marca Occident,
como parte del proceso de sim-
plificacion corporativa.

Tras la fusién, Occident suma
45 millones de asegurados y au-
na a cerca de 2.700 profesiona-
les y mas de 15.000 mediadores.
En este sentido, cabe destacar
que los asegurados de las anti-
guas compaifiias seguiran man-
teniendo su mediador habitual.

el seguimiento de la huelga

La aerolinea reconoce que se han producido incidentes
en Barcelona y Bilbao con la carga de maletas en bodega

elEconomista.es MADRID.

Iberia actualizé al 15,6% el segui-
miento de la huelga del personal de
servicios de tierra, segtin los datos
publicados en la tarde del viernes
~los ultimos disponibles al cierre
de esta edicion- y aseguroé que la
jornada transcurrié con normali-
dad “teniendo en cuenta las fechas
navidefias”. Asi, la aerolinea sefia-
16 que se cumplieron con los servi-
cios minimos.

La puntualidad hasta esa hora era
del 88,6% en la red. En la anterior
actualizacién reconocié que se ha-
bia producido alguna “incidencia
puntual” en la carga de maletas.

Sin embargo, UGT informo de
que la huelga de handling de Tberia
tuvo un “amplio seguimiento” du-
rante la primera jornada de la con-
vocatoria, con “numerosos retrasos
en los vuelos e incidencias”.

En concreto, destaca los inciden-
tes en aeropuertos como los de Bar-
celonay Bilbao, que “traeran como
consecuencia el contagio en el res-
to de lared”, sobre todo en Adolfo
Suarez Madrid-Barajas a lo largo
del dia. Segiin UGT, hay numero-
sos retrasos y aviones que despe-
gan sin equipaje.

La aerolinea Iberia reconoci6 ha-
ber registrado problemas con la
carga de maletas en bodega duran-
te la mafiana de este viernes, pri-
mer dia de huelga del servicio de
handling, en los aeropuertos de Bil-
bao y Barcelona, aunque asegurd
que estas fueron enviadas a lo lar-
go del dia a sus destinos finales. Pa-
ra ello, fleté camiones para trasla-
dar dichos equipajes.

La huelga ha sido convocada por
UGT, CCOO, USO y Comité Inte-
rempresas desde ayer hasta el 8 de
enero y ha supuesto la cancelacion

Pasajeros esperando su vuelo. REUTERS

Ha supuesto

la cancelacion

de 444 vuelos,
afectando a mas de
45.600 pasajeros

de 444 vuelos de las aerolineas del
grupo Iberia, afectando a mas de
45.600 pasajeros.

No obstante, el paro podra afec-
tar a la operativa de casi un cente-

nar de aerolineas a las que Iberia
Airport Services presta servicio en
los aeropuertos de Aena, en unas
fechas que coinciden con la festivi-
dad de los Reyes Magos y la opera-
cién retorno de las vacaciones de
Navidad.

Para evitar el mayor niimero de
incidentes posibles, Aena ha pedi-
do alos pasajeros que viajen entre
este viernes y el préximo lunes que
comprueben el estado de sus vue-
los antes de acudir a los aeropuer-
tos, ante las posibles incidencias
que vayan a OCUrTir.

Agencias MADRID.

American Tower Corporation ha
alcanzado un acuerdo definitivo
parala venta del 100% de sus ope-
raciones en India a Data Infras-
tructure Trust (DIT), un fideico-
miso de inversion en infraestruc-
tura patrocinado por una filial de
Brookfield Asset Management,
en una operacion valorada en has-
ta 2,500 millones de ddlares (2.285
millones de euros).

La transaccion, que reflejala fi-
nalizacion de la revision estraté-
gica previamente anunciada de
las operaciones de American
Tower en India, esta sujeta a las
condiciones de cierre habituales,
incluidas las aprobaciones guber-
namentales y regulatorias, y se es-
pera que se cierre en la segunda
mitad de 2024. Laempresa de to-
rres de telecomunicaciones indi-
cb que espera utilizar los ingre-
sos obtenidos de la transaccion
para pagar su deuda existente.

Elimporte de la transaccién
incluye un valor empresarial de
las operaciones de American
Tower en India de aproximada-
mente 2.000 millones de dola-
res (1.828 millones de euros), mas
una tarifa de ticking acumulable
desde el 1 de octubre de 2023.

Los Sindicatos alertan de despidos en Wamos
para evitar que formen un comité de empresa

J. Arrillaga MADRID.

El Sindicato Espariol de Pilotos de
Lineas Aéreas (Sepla) y la Unién
Sindical Obrera (USO) han denun-
ciado el despido de 18 trabajadores
de Wamos Air, 5 de ellos pilotos y
los otros 13 tripulantes de cabina,
uno de ellos representante sindical.
Las organizaciones sindicales ex-
plican que estos empleados estaban
ejerciendo su derecho a sindicarse

y crear una seccion sindical.

Para Sepla y USO, “este ataque
frontal de Wamos Air a los derechos
laborales de sus empleados demues-
trauna actitud inaceptable y retro-
grada de la aerolinea, impropia de
una sociedad democratica en 2024”
y han anunciado que tomaran todas
acciones legales, para defenderlos.

Los despidos, explican, tuvieron
lugar el pasado 3 de enero y han si-
do anunciados por sorpresa tanto a

los pilotos que estuvieron presentes
en la conformacién de la seccion sin-
dical de Sepla en Wamos Air, asi co-
mo a 13 tripulantes de cabina.

Desde Wamos explican a este me-
dio que los despidos no tienen nada
que ver con la formacion de un co-
mité de empresay que se trata de un
ajuste de plantilla normal que ha
afectado a un porcentaje muy pe-
quefio de la plantilla, que la forman
cerca de 1.000 trabajadores.

EDPR vende una
cartera de solar
en EEUU por
400 millones

R. Esteller MADRID.

EDP, a través de su filial EDPR,
ha firmado un contrato de com-
praventa con una energética glo-
bal de la que no ha desvelado el
nombre para venderle una par-
ticipacién del 80% en una car-
tera de 340 MW de 2 proyectos
solares en Ohio y un proyecto en
Texas.

La contraprestacion total de
la operacién corresponde a un
valor de empresa de 400 millo-
nes de délares (por el 80% de la
participacién). La transaccion
esta sujeta a condiciones prece-
dentes, regulatorias y otras con-
diciones habituales para una tran-
saccion de esta naturaleza.

Con la transaccién anunciada
hoy, EDP ha ejecutado y asegu-
rado casi el 25% de los 7.000 mi-
llones de euros del programa de
rotacion de activos para el pe-
riodo de 2023 a 2026 anunciado
en el Capital Markets Day de
EDP en marzo de 2023, permi-
tiendo acelerar la creacion de va-
lor al tiempo que recicla capital.
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La inflacion de la eurozona sube tras
ocho meses y escala hasta el 2,9%

El dato del IPC general acelera cinco décimas El dato de la inflacion subyacente, sin embargo,

con respecto al 2,4% registrado en noviembre

Mario Becedas MADRID. Inflacion en la eurozona

La inflacién volvié a repuntar en la Variacién interanual. En porcentaje

zona euro en diciembre ocho me- B 1PC general
ses después. Tras desacelerar inin-
terrumpidamente desde abril, el
mes pasado el indice de preciosal 4
consumo (IPC) escal6 hasta el 2,9%
interanual, cinco décimas por en-
cima del 24% de noviembre y en li-
nea con lo esperado. El dato publi-
cado ayer por el 6rgano estadistico
oficial Eurostat vuelve al nivel de
octubre.

Por su parte, el IPC subyacente
(excluye energia, alimentos, alco-
hol y tabaco) volvié a desacelerar,
descendiendo del 3,6% de noviem-
bre al 3,4%. Mas alla de seguir ca-
yendo sin interrupcion desde abril,

IPC subyacente (excluye energia, alimentos, alcohol y tabaco)

—_
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—

el indicador subyacente arroja la —

lectura mas baja desde marzode !

2022 (21 meses). Esta tiltima métri- 2017 2018 2019 2020 2021 2022
carespalda el endurecimiento em-

1 Fuente: Eurostat
prendido en verano de 2022 por el

2023
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Banco Central Europeo (BCE) con

baja a minimos de 21 meses hasta el 3,4%

diendo a la baja este afio. Al finy al
cabo, los anteriores descensos de
los precios de produccién de los
alimentos atn no se han traslada-
do plenamente a los precios al con-
sumo. La inflacién subyacente de
los bienes deberia seguir bajando
amedida que se sigan dejando sen-
tir los efectos de la mejora de las
condiciones de la oferta mundial y
labajada de los precios de la ener-
gia. Y las encuestas mas oportunas
sugieren que la inflacion de los ser-
vicios seguira disminuyendo, aun-
que mas lentamente que el afio pa-
sado”, valoré tras los datos Jack
Allen-Reynolds, analista de Capi-
tal Economics.

El experto cree que este repunte
de diciembre es solo un “parpadeo”.
“En consecuencia, aunque los res-
ponsables politicos del BCE insis-
ten actualmente en que los tipos de
interés se mantendran altos duran-
te algun tiempo, seguimos sospe-

la subida de tipos de interés. cifras de enero. “Es probable que
Lasubidade lainflacién general  los datos de enero sean mucho mas
se debid especialmente aun aumen-  importantes para el BCE, ya que
to de lainflacion de la energia, del  muchas empresas ajustan sus pre-
-11,5% interanual al -6,7%. Esto se  cios a principios de aflo. Por lo tan-
debi6 al famoso efecto base que tan-  to, es probable que enero sea el pun-
taimportancia ha tenido enlaslec-  to de partida a partir del cual la in-
turas de inflacion tras lapandemia  flacién seguira cayendo gradual-
llevandolas a convertirenunamon- mente a medida que avance el afio.
tafia rusa: al realizarse la compara-  Es mas probable que las cifras de
ci6n interanual con los grandes des-  inflacién de enero den una indica-
censos del diciembre pasado,todo  cién de cuando el BCE podria rea-
lo que no sea una caida similar em-  lizar su primer recorte de tipos de
puja el indice al alza. E1 IPC ener- interés. Si la inflacién tarda mas en
gético cayo un 6,6% intermensual llegar al objetivo del 2%, el BCE pro-
en diciembre de 2022, pero solo des-
cendi6 un 1,5% intermensual este
ultimo diciembre. Es prOba ble que
Mientras tanto, la inflacién de los enero sea el pu nto
alimentos sigui6 cayendo el mes pa- .
sado (del 71% al 5,9% interanual en de pa rtida en el cual
la categoria de alimentos procesa- los precios caiga n
dos, alcohol y tabaco). La inflacion
de bienes duraderos (no energéti- grad ualmente
€0s), por su parte, siguid su clara ru-
ta de desinflacion y se situé en un
2,5% anual tras el 2,9% de noviem-  bablemente recortaria los tipos mas
bre. Una nota parcialmente negati-  adelante, lo que seria una sefial po-
va viene de la inflacién de los ser-  sitiva para el euro, especialmente
vicios, que se mantuvo en un eleva-  porque las expectativas de recortes
do 4% interanual tras haberido ca-  de tipos ya han avanzado mucho y
yendo progresivamente desde el  tal vez sea necesario ajustarlas”, se-
5,6% del pasado julio. EITPC delos  fiala Antje Praefcke, estratega de
servicios preocupaal BCEenlame- Commerzbank.
dida en la que puede desembocar “Creemos que la mayor parte del
en unas presiones salariales que aumento de la inflacién general de
perjudiquen en la lucha contrala diciembre se invertira en enero de-

inflacion. bido a nuevos descensos del pre- :
Con esta subida de lainflacidbnen  cio de los alimentos y de la subya- y g0t N
diciembre mas que descontadapor  cente. Y tanto la inflacién general N i LN . Tk

los analistas, el interés resideenlas  como la subyacente seguiran ten-  La presidenta del BCE, Christine Lagarde. reuTers

Los expertos
insisten en que los
tipos de interés
seguiran altos
durante un tiempo

chando que empezaran a recortar-
los en abril o alrededor de esa fe-
cha”, afiadio.

Mais cauto se muestra, también
desde Commerzbank, el economis-
ta Christoph Weil: “A medida que
avance el afio, es probable que las
empresas trasladen en mayor me-
dida el reciente pronunciado au-
mento de los costes laborales a sus
clientes, situando a la inflacién sub-
yacente justo por debajo del 3%. En
este contexto, seria prematuro can-
tar victoria sobre la inflacion. Es
probable que el BCE se muestre rea-
cio abajar sus tipos clave. En nues-
tra opinion, las expectativas del mer-
cado de 150 puntos basicos de re-
cortes para finales de afio son cla-
ramente exageradas. Esperamos
solo 75 puntos bésicos de recortes”.

Justo antes de conocerse el dato
de inflacién de diciembre, el mer-
cado descontaba por primera vez
desde mediados del pasado mes al-
go menos de 150 puntos basicos de
recortes del BCE en 2024 (de seis
bajadas a cinco) y una bajada com-
pleta (mas de 30 puntos basicos)
para la reunién de abril. Las cifras
de Eurostat apenas se movieron.
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Todos los paises que adelantaran a Espana en PIB capita en los proximos anos
PIB per capita en paridad de poder adquisitivo. EEUU es indice 100
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rrolladas, sufra este tipo de estan-
camiento.

Dinamarca o Suiza tienen unos
sistemas productivos que ya incor-
poran la tecnologia mas avanzada
y las técnicas mas sofisticadas, mien-
tras que sus mercados laborales es-
tan funcionando a pleno rendimien-
to (empleo pleno). Su margen para
seguir creciendo es reducido. Sin
embargo, Espaiia tiene mucho es-
pacio en ambos campos.

Los datos que proyectala OCDE
insisten en los problemas que lleva
sufriendo la economia de Espafia
desde hace afios, pero también aler-
ta de los problemas a los que se en-
frentara en el futuro. Por un lado,
aparece el bajo crecimiento de lo
que la OCDE denomina eficiencia
del trabajo, que viene a ser la pro-
ductividad de una forma sencilla.
La productividad apenas ha creci-
doun 0,1% anual en el periodo 2007-

La OCDE prevé

que la riqueza por
espanol se alejara
tanto de la eurozona
como de EEUU

Hasta 11 paises superaran el PIB per
capita espaiiol en las proximas décadas

El sempiterno drama de la productividad impide mayor prosperidad econémica

Vicente Nieves MADRID.

La economia de Espafia lleva mas
de dos décadas presentando un cre-
cimiento del PIB per capita real
practicamente nulo. El sempiterno
drama de la productividad impide
que los espafioles disfruten de una
mayor prosperidad econémica. Tal
es el problema, que desde la Orga-
nizacién para la Cooperacion Eco-
némicay el Desarrollo (OCDE) ha
publicado un informe del que se
puede extraer un dato que deja en-
trever el complejo futuro de la eco-
nomia de Espafia: once paises ade-
lantaran a Espafia en PIB per capi-
ta en las proximas décadas.

Espafia lleva tiempo perdiendo
posiciones en el ranking global de
PIB agregado. Sin embargo, este in-
dicador no es demasiado ttil ni pre-
ciso para valorar el bienestar de
una sociedad. Hay paises con una
producciéon (PIB) muy grande, pe-
ro que en realidad siguen sumer-
gidos en la zona de economias de
bajos 0 medios ingresos. Este pue-
de ser el caso, por ejemplo, de In-
donesia, que pronto superara en
PIB a Espaiia, pese a que es un pa-
is mucho maés pobre.

Por eso, desde la OCDE prefie-
ren usar el PIB per capita, que, en
principio, muestra una foto mucho
mas fidedigna de la realidad econo-

mica de un pais. Este indicador di-
vide la produccién entre todos los
habitantes del pais, por lo que se
elimina la distorsion que genera el
tamafio de la poblacion. Pese a to-
do, el PIB per capita tampoco es la
panacea en este aspecto, puesto que
no deja de ser una media. Una eco-
nomia muy desigualitaria puede te-
ner un PIB per capita muy eleva-
do, al mismo tiempo que buena par-
te de la poblacion presenta una ren-
tabaja. Sucede cuando unos pocos
acaparan la mayor parte de la ren-
ta del pais. Economias como Ara-
bia Saudi o Emiratos Arabes sue-
len presentar este perfil.

Aun asi, el PIB per capita parece,
a grandes rasgos, el indicador mas
fiable a dia de hoy para analizar la
prosperidad econémica de un pa-
is. Por ello, en el tltimo informe pu-
blicado por la OCDE de previsio-
nes de largo plazo puede resultar
un tanto alarmante el resultado que
se ofrece para Espafia. Como se pue-
de ver en el gréfico, el PIB per ca-
pita de Espafia se queda practica-
mente estancado (respecto al de
EEUU, que es el pais de compara-
cién) en las proximas décadas.

La OCDE desvela que Espafia per-
der4 11 puestos en la clasificacién
global de paises por PIB per capita
en paridad de poder adquisitivo o
PPA. La medicion se realiza de es-

Los ‘motores’
de la economia
estan gripados

Los motores que impulsan la
economia a largo plazo estan
gripados en Espaiia, aunque
en el corto plazo puede haber
movimientos al alza por fac-
tores ciclicos. Habra afios
peores y mejores, pero el es-
cenario de varias décadas vis-
ta es tenebroso. El crecimien-
to econémico viene determi-
nado por un incremento de
los factores de produccion
(tierra, capital y trabajo) o por
un aumento de lo que se co-
noce como productividad to-
tal de los factores (PTF). Sal-
Vo que se produzca una revo-
lucién, un nuevo ‘baby boom’,
una avalancha migratoria o
alguno otro hecho poco pro-
bable, Espafia parece conde-
nada a la mediocridad.

te modo (PPA) para limpiar la dis-
torsion que generan los precios en-
tre diferentes paises. De una forma
sencilla, comprar una hamburgue-
sayun helado genera el mismo bie-

nestar en un pais u otro, aunque en
EEUU cueste 15 délares y en Polo-
nia solo 7 d6lares. Lo importante es
la cantidad y la calidad de esos bie-
nes y servicios, no su precio.

Segun los ultimos datos, Espafia
se encuentra en el puesto 23 de la
lista. Pero para en el afio 2060 (has-
ta donde llega la proyeccion de la
OCDE), Espafia vivira un constan-
te declive que dejara al pais en el
puesto 34, igualado con Rumania.
Adelantaran a Espafia durante estas
décadas paises como Portugal, Po-
lonia, Lituania, Repuiblica Checa, Es-
lovaquia, Hungria, Turquia, Estonia,
Grecia o Letonia. Ademas, Rumania
alcanza el nivel de Espafia.

éQué le pasa a Espaiia?

Aunque Espafia no es el inico pa-
is cuyo crecimiento de la renta per
capita se ve relativamente estan-
cado, si es cierto que es el unico
que sufre este parén de forma tan
prematura. Que paises como Dina-
marca, Suiza o Luxemburgo vean
ralentizado el avance de su PIB per
capita resulta l6gico, puesto que
estas economias han alcanzado un
estadio de desarrollo muy avanza-
do (el mas alto del mundo), lo que
no parece del todo corriente es que
Espaiia, cuya renta per capita ain
estd en la banda media o media-ba-
ja dentro de las economias desa-

2020. El organismo internacional
confirma que el periodo 2007-2020
ha sido una década (y tres afios) ca-
si perdidos. La baja productividad
y competitividad de las empresas
espafiolas (muy centradas en sec-
tores de bajo valor afiadido) es uno
de los lastres del crecimiento.

La productividad apenas crece
Aun asi, la OCDE se mostraba op-
timista y preveia en el informe pu-
blicado a finales del afio pasado que
este indicador se incremente en un
0,4% anual durante esta décaday
en un 0,9% por afio entre 2030y
2060. Esta prevision da por hecha
una mejora notable respecto a lo
que se viene viendo en la economia
de Espafia en los tltimos 20 afios.
Aun asi, el incremento de la pro-
ductividad seria del todo insuficien-
te para que Espaiia logre converger
con la zona euro o EEUU. Mas bien
suceder4 lo contrario.

Por otro lado, aparece el proble-
ma de la demografia. La OCDE pre-
vé que la porcion de poblacion en
edad de trabajar se incremente de
media un 0,1% anual esta década.
Sin embargo, para el periodo 2030-
2060 prevé una contraccion anual
del 0,5%, siendo Espatfia (junto con
Grecia) el pais mas castigado de to-
da la muestra (38 paises y dos blo-
ques econdmicos). De hecho,la OC-
DE cree que la caida de la pobla-
cién en edad de trabajar sera el prin-
cipal factor que detraer4 crecimiento
del PIB per capita en las proximas
décadas. La ONU muestra en sus
proyecciones base que la poblacion
(general, no solo la que tiene edad
para trabajar) de Espafia comenza-
réd a caer en 2025, llegando a perder
incluso la zona de los 40 millones
de habitantes en 2060.
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Los jovenes tardan siete afnos mas en
mejorar su salario que sus mayores

El sistema educativo mejora, pero no resuelve los problemas del ascensor social

Javier Esteban MADRID.

E130% de los jovenes espafioles vi-
ve en riesgo de pobreza o exclusion
social, una situacién que amenaza
cada vez mas con enquistarse para
el resto de sus vidas. Asi lo sefiala
un informe elaborado por la Funda-
cién BBVA y el Instituto Valencia-
no de Investigaciones Econdmicas,
que apunta la “precariedad laboral”
afecta amuchos jovenes de “mane-
ra duradera” y puede condicionar
su “calidad de vida” no solo alo lar-
go de su ciclo laboral, sino también
cuando “sean pensionistas”.

El analisis revela que los salarios
de los jovenes son un 35% inferio-
res a la media, pero esto no es lo mas
preocupante, sino que el “progre-
so0” de sus ingresos a lo largo de la
vida laboral “es mas lento que en
generaciones anteriores”. Si antes
un joven trabajador alcanzaba una
base de cotizacidn, es decir, un sa-
lario, similar a la del resto a los 27
afios, ahora no lo hacen hasta los
34, siete afios mas tarde. Esta situa-
ci6n hace cada vez mas dificil “cons-
truir proyectos vitales con perspec-
tivas de medio y largo plazo”.

Mas de la mitad de los jovenes

Radiografia de la precariedad juvenil
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tiene dificultades para llegar a final
de mes, una tasa situada seis pun-
tos porcentuales por encima del pro-
medio de la poblacién. La juventud
independizada vive en hogares con
una renta un 15% inferior a la me-
dia, aunque esta brecha se eleva has-
taun 40% por debajo en el caso de
los jovenes sin formacion superior.

Y es que el estudio desglosa cua-
tro perfiles de jovenes que se dife-

rencian por su situacion y oportuni-
dades. El “mas desfavorable” lo com-
pone casi un millon de ninis que ni
estudia ni trabaja, el 14% del total.
En el extremo opuesto, los que han
contado con un “un entorno fami-
liar o escolar favorable” han alcan-
zado estudios universitarios y dis-
frutan de trabajos cualificados, con-
tratos estables y salarios elevados.
Entre estos dos extremos, figu-

ran los jovenes que trabajan, pero
de forma irregular y con bajos sala-
rios, y aquellos que han acabado la
“formacién posobligatoria” y tie-
nen empleos que les permiten dis-
frutar de cierta estabilidad laboral.
Pese a esta disparidad, hay tenden-
cias comunes a todos.

En general, las personas jovenes
estan mas expuestas a los “vaivenes
del ciclo econémico”, como ocurrid

Los indefinidos que firman mas de un
contrato al mes suben un 25% en 2023

Suponen el 6,7% del total, cuando antes de la reforma apenas llegaban al 1%

J. Esteban MADRID.

El afio 2023 ha supuesto la prueba
del algodén de la reforma laboral
tras el espectacular repunte del em-
pleo fijo durante el ejercicio ante-
rior. Las cifras apuntan a una con-
solidacion de las del afio anterior,
aunque con unos resultados algo
menos positivos. En todo el afio se
registraron 6,2 millones de contra-
tos indefinidos, una cifra que supo-
ne un descenso del 5,8%. A pesar de
ello, las personas que tuvieron que
firmar mas de uno al mes aumenta-
ron un 25% y alcanzaron las 414.632.

La cifrano es comparable con la
que se registraba antes de la refor-
ma laboral, ya que los contratos fi-
jos se han multiplicado. En 2021
apenas llegaron a 2,1 millones. Eso
si, los que se firmaban eran mucho
mas estables: las personas que fir-
maban mas de uno al mes apenas
llegaban al 1% del total. En 2023 esa

cifra se ha elevado al 6,7%, aunque
en algunos meses, cOmo en eneroy
diciembre se ha llegado al 8%.

Desde inicios de 2022 mas de
745,000 personas han firmado mas
de un contrato indefinido, aunque
la cifra mas elevada se anot6 en ma-
yo de este afio, cuando se alcanza-
ron las 44.899 personas. En cual-
quier caso, la tasa anual del 6,7% su-
pera las previsiones de los analis-
tas como Valentin Bote, director de
Randstad Research, que hace un
afio la situaba en el 6%.

Esta evolucion contrasta con la
de los temporales: se firman mu-
chos menos, pero el porcentaje de
personas que firman mas de uno al
mes también se ha reducido, pasan-
do del 48% en 2021 al 30% en 2023.
Algo que se explica por la desapa-
ricién de los eventuales por obray
servicio, contratos temporales pe-
ros de duracién indeterminada (es
decir, que no se fijaba a la hora de

La vicepresidenta segunda y ministra de Trabajo, Yolanda Diaz. turopa press

con los millenials durante la Gran
Recesiony la Generacion Z duran-
te la pandemia. y la calidad media
de sus ocupaciones es peor. E1 254%
de jovenes trabaja con contratos a
tiempo parcial, 12 puntos por enci-
ma de la media del conjunto de la
poblacién, y la tasa de temporali-
dad de la juventud ocupada sigue
doblando la del resto de trabajado-
res, pese a la reforma laboral.

El informe incide en que los jo-
venes menos formados “tienen me-
nos posibilidades de conseguir bue-
nos empleos y progresar”, tanto en
estabilidad laboral como en salario,
y las mayores ventajas las consiguen
los que tienen estudios superiores.

El andlisis sefiala que “desconta-
do el efecto de otras variables dis-
tintas del nivel de estudios”, los jo-

Incluso los perfiles
mas cualificados
sufren inestabilidad
e infraempleo,
segun BBVA e IVIE

venes que poseen “Formacion Pro-
fesional de grado superior logran
salarios medios un 11,3% mayores”
que los jévenes con solo hasta edu-
cacién obligatoria y los universita-
rios “consiguen empleos un 33,8%
mejor remunerados”.

El informe admite la mejora del
nivel educativo de los jovenes, con
una importante mejora en estudios
superiores para los 25 a 29 afios.

firmarlos), lo cual encierra una ele-
vada carga de volatilidad.

Lo que ocurre con los tempora-
les es mas dificil de entender. En
teoria, la tasa de trabajadores fijos
que firman mas de un contrato al
mes deberia haberse mantenido
mads o menos estable, no multipli-
carse por siete. Que esto se man-
tenga en el segundo afio en vigor de
la reforma también anula el argu-
mento de que el incremento se de-
be a la adaptacion de empresas y
trabajadores al cambio legal.

Tampoco se puede achacar alos
fijos discontinuos. Aunque este ti-
po de contratos indefinidos enca-
denan periodos de inactividad que
pueden repetirse a lo largo de un
mes, al volver a incorporarse no se
firma un nuevo contrato, con lo cu-
al no aparecen en esta estadistica.

Una explicacion puede estar en
que son pluriactivos. Efectivamen-
te, los ocupados con mas de un em-
pleo han crecido un 8% tras la re-
forma laboral, segtin los datos de la
EPA. Pero las afiliaciones a la Segu-
ridad Social que corresponden a un
empleo secundario apenas supo-
nen un 4% del total (es decir, hay
800.000 altas mas que personas fi-
sicas afiliadas), el mismo porcenta-
je que antes del cambio legal, segin
afirma el departamento que dirige
Elma Saiz.
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La creacion de empleos en EEUU se
acelera con 216.000 nuevos puestos

La tasa de paro el tltimo mes de 2023 cae una décima y se sitda en el 3,7%

Mario Becedas MADRID.

El empleo volvi6 a encenderse en
EEUU en diciembre. Asi se despren-
de de los datos del informe oficial
publicado ayer por el Departamen-
to de Trabajo. El dato mas observa-
do del informe, el de néminas no
agricolas, recoge una creacion ne-
ta de empleo de 216.000 puestos en
diciembre, muy por encima de los
170.000 esperados y de los 173.000
de noviembre (el dato inicial fue de
199.000 empleos).

Pese a la notable revisién de no-
viembre, choca este aumento en di-
ciembre cuando precisamente el
mes anterior se esperaba un dato
mas al haber finalizado las huelgas
que afectaron al sector de la auto-
mocion y alas producciones de Ho-
llywood.

“El aumento de 216.000 no es tan
bueno como parece a primera vis-
ta. Las subidas de los dos meses an-
teriores se revisaron a la baja en
71.000 puntos acumulados. El au-
mento de diciembre se concentro
una vez mas en unos pocos secto-
res no ciclicos, con un aumento del
empleo publico de 52.000 personas
y un aumento del empleo en el sec-

tor de la asistencia sanitaria y social
de 59.000 personas. En la medida
en que sigue siendo un indicador
adelantado de las tendencias mas
generales del empleo, el descenso
de 33.000 puestos de trabajo tem-
porales también es preocupante”,
explica Paul Ashworth, de Capital
Economics.

El otro apartado mas vigilado del
informe es el relativo a los ingresos
medios por hora, una forma de ca-
librar las presiones salariales. Esta
métrica avanzé en diciembre un
04% mensual —igual que en noviem-
bre- frente al 0,3% esperado. En ta-
sa interanual, los ingresos volvie-
ron a acelerarse del 4% al 4,1%, cuan-
do se esperaba una leve moderacion
hasta el 3,9%. Si la propia tasa ya es-
ta lejos del 3,5% que la Fed querria
ver para cauterizar las presiones in-
flacionarias, este repunte echa mas
lefa al fuego.

Si las anteriores métricas se ex-
traen de una encuesta a las empre-
sas, las obtenidas con la encuesta a
los hogares arrojan una tasa de pa-
ro que cae una décima hasta el 3,7%,
en vez de quedarse en el 3,8% que
esperaban los economistas. Desta-
cable en este apartado es también

Evolucion de la creacion de empleo en EEUU
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China anuncia un aumento del gasto fiscal
en 2024 para estimular su economia

El Gobierno no da cifras y los analistas privados apuntan a un déficil del 3,5%

Carlos Asensio MADRID.

China quiere, por todos los medios,
apuntalar su economia de cara a es-
te nuevo afio que entra y afianzar
la demanda. Para ello, el ministro
de Finanzas del pais, Lan Foan, ase-
guro en una entrevista en el Diario
del Pueblo que este afio elevaran el
gasto fiscal tras un afio marcado por
la incertidumbre en la recupera-
cién econdmica del gigante asiati-
co tras los aflos de la politica de co-
vid cero.

El recién nombrado responsable
de Finanzas (desde octubre) ase-
gurd que en este afio fiscal que en-
tra se va a establecer un objetivo de
déficity se transferiran fondos pa-
ra garantizar que el gasto fiscal au-
mente y “desempefie un papel mas
destacado ala hora de estimular la
demanda nacional”.

El mandatario no quiso hablar de
cifras concretas, pero lo que si ex-

El presidente de China, Xi Jinping. euroPA PRESS

plicé es que el Gobierno va a com-
binar los bonos especiales, bonos
nacionales y otras herramientas de
politica fiscal como los incentivos
y los subsidios para expandir de ma-

nera moderada ese gasto fiscal. “Nos
aseguraremos que el gasto fiscal au-
menta para desempefiar un mayor
papel en la estimulacién de la de-
manda interna”, dijo Lan.

De este modo, los analistas ma-
croecondmicos ya esperaban que
en 2024 se produjese una expan-
sion del gasto fiscal. Los analistas
de la UBS, dirigidos por Wang Tao,

la tasa de participacion de la pobla-
cion activa (la proporcién de la po-
blacién que trabaja o busca traba-
jo), que habajado de un 62,8% aun
62,5%. El descenso se debid a la cai-
da de la participacion de los traba-
jadores mas jovenes y de mas edad,
que tiende a ser mas volatil, pero
también disminuyeron las tasas de
participacion de las personas de
edad mas avanzada.

“Latasa de desempleo se mantu-
vo sin cambios en el 3,7%, pero so-
lo porque el descenso de 676.000
personas en la poblacion activa ca-
si se mantuvo al mismo ritmo que
el descenso de 683.000 personas en
el empleo medido por la encuesta
de hogares. Estos descensos com-
pensaron con creces los grandes au-
mentos de noviembre, lo que signi-

Los ingresos medios
por hora avanzaron
en diciembre un
0,4% con respecto
al mes anterior

fica que ambos estan ahora por de-
bajo de los niveles de octubre”, de-
tallé Ashworth.

El fuerte mercado de trabajo, prin-
cipal motor del gasto de los consu-
midores, explica en parte que EEUU
haya esquivado la recesion hasta
ahora pese a las fuertes subidas de
tipos. Estos datos ponen en duda la
generosa senda de recortes de tipos
descontada por el mercado.

el economista jefe del banco en Chi-
na, predijeron que el pais estable-
cera una relacién déficit fiscal /PIB
general del 3,5% al 3,8% en 2024,
superior a la proyeccion inicial del
3% para 2023, que posteriormente
se elevo al 3,8% y se asignara una
cuota mayor al SPB.

A comienzos de noviembre, el
Fondo Monetario Internacional re-
visé al alza el crecimiento de china
acierre de 2023. A la espera de pu-
blicarse los datos oficiales, el orga-
nismo vaticind que cerraria el afio
con una expansion del PIB del 54%
y 2024 acabaria en el 4,6%.

Por otro lado, el FMI no augura
“una tendencia general de defla-
cién” en China. Por tanto, no pre-
vé que la inflacién subyacente au-
mente hasta el 2,1% a finales de 2024,
desde el 0,8% actual.

En un informe del Foro Econé-
mico Mundial resaltan que ademas
de un repunte mas lento de lo es-
perado en China a principios de
2023, las perspectivas del gigante
asiatico estan ensombrecidas por
esta espiral deflacionaria y un mer-
cado inmobiliario con grandes sig-
nos de fragilidad.

Por tanto, se habla de un contex-
to en el que los dirigentes estan lu-
chando contra dos de las grandes
crisis en el pais: la del inmobiliario
y la de la deudalocal.
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Junts votara en contra de las medidas

anticrisis del Gobierno de Sanchez

El partido catalan considera que el decreto 6mnibus va contra la amnistia

Alfonso Bello Huidobro MADRID.

Junts per Catalunya ha confirma-
do que votara en contra de las pri-
meras medidas anticrisis del Eje-
cutivo de Pedro Sanchez de esta
nueva legislatura. El partido de Puig-
demont mantuvo el jueves una re-
unién con el niimero tres del PSOE,
Santos Cerdan para negociar las pri-
meras medidas, entre las que se in-
cluyen las medidas anticrisis y una
norma émnibus. Los independen-
tistas consideran que el decreto ha-
ce peligrar la aplicacién de la am-
nistia e “invade competencias” de
la Generalitat, apuntan fuentes de
Junts. Esta decision se debe a que
el decreto dmnibus incluye un ar-
ticulo que frena la despenalizacion
del procés si entra el Tribunal de
Justicia de la Uni6n Europea
(TJUE).

Se ha generado controversia en
relacién con la seccion del decre-
to que propone cambios en la Ley
de Enjuiciamiento Criminal, los
cuales podrian influir en la aplica-
cién de la Ley de Amnistia, ocasio-
nando su suspension en ciertos ca-
S0s una vez entre en vigencia. Es-
ta inquietud ha sido planteada por

El miércoles
se vota en
el Congreso

La votacion esta programada
para el miércoles en la primera
sesion plenaria del Congreso
de este 2024. A pesar de que
en enero el mes es inhabil en
términos parlamentarios, se
llevara a cabo un pleno extraor-
dinario en el Senado. El PSOE
necesita imperativamente el
respaldo de Junts para aprobar
el conjunto de medidas anticri-
sis incorporadas en este decre-
to dmnibus. Si Junts mantiene
su posicion de ‘no’, seria el pri-
mer revés para Sanchez.

la direccion de Junts y también
cuenta con el respaldo de los na-
cionalistas vascos. Ambos partidos
ya han expresado esta preocupa-
cién al Gobierno.

El dilema radica en que el decre-
to 6mnibus abarca diversas 4reas
que se evaluaran en conjunto para

La portavoz de Junts en el Congreso, Miriam Nogueras. EUROPA PRESS

su aprobacion o rechazo. Entre es-
tas, se encuentran las disposiciones
necesarias para solicitar el cuarto
tramo de asistencia financiera de la
Unién Europea, que asciende a
10.000 millones de euros. Este mon-
to corresponde al Plan de Recupe-
racion acordado con la Comision
Europea.

El ministro Félix Bolafios afir-
mo que el rechazo de Junts se de-
bié a un “malentendido”, mos-
trandose confiado en la aproba-
ci6n del decreto, independiente-
mente de los votos de Junts. Sin
embargo, no especificoé con qué
respaldos contaria el Gobierno,
dado que la mayoria de la inves-
tidura podria resultar insuficien-
te en este momento.

éQué incluye el decreto?

La primera gran medida del nue-
vo Gobierno de Sanchez, aproba-
da el pasado 19 de diciembre, in-
cluia en el Real Decreto 6/2023
“medidas urgentes para la ejecu-
cién del Plan de Recuperacion,
Transformacion y Resiliencia en
materia de servicio ptiblico de jus-
ticia, funcién publica, régimen lo-
cal y mecenazgo”.

Ademas del llamado émnibus,
la formacion independentista tam-
bién rechaza otros dos decretos
que deben ser convalidados en me-
nos de una semana: uno referente
amedidas anticrisis y otro del Mi-
nisterio de Trabajo. Esto se funda-
menta en su argumento de “inva-
sién” de competencias e “infrafi-
nanciaciéon” hacia Catalufia, segin
sus demandas.
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Italia consolida el ‘sorpasso’ a Espaiia
en el despliegue de los ‘NextGen'

Supera a Madrid con la quinta solicitud de pago y 101.900 millones desembolsados

Lidia Montes BRUSELAS.

“Espafia lidera el despliegue del
Plan de Recuperacién”. El mensa-
je, que se ha repetido como un man-
tra desde que Bruselas empez6 el
desembolso de fondos Next Gene-
ration, ha perdido vigencia. Espa-
fia pierde el primer puesto e Italia
se consolida como el pais de la UE
que va mas avanzando en el plan de
salida de la pandemia. Y da cuenta
de ello la quinta solicitud de pago
que Roma present6 a la Comision
Europea a finales del 2023.

Italia queria cerrar el afio con los
deberes hechos. El Ejecutivo comu-
nitario anuncio esta semana que ha-
bia recibido la quinta solicitud de
pago del Plan de Recuperacion ita-
liano, dotada de 10.600 millones de
euros en préstamos y transferen-
cias que se corresponden con 22 hi-
tos y 30 objetivos a cumplir. En es-
te desembolso se incluyen reformas
vinculadas a la contratacion publi-
ca, larevision de gasto, la normati-
va de competencia o el seguimien-
to de las reformas ya adoptadas en
el ambito judicial. También con-
templa inversiones en educacion,
trasporte publico o en el sistema de
pensiones y seguridad social.

Espaiia también quiso cumplir
con sus deberes de 2023. Unos di-
as antes de Navidad presenté a la
Comisién Europea la cuarta solici-
tud de pago del plan de Recupera-
cibn, que estaba pendiente de la re-
forma del subsidio por desempleo.
Este cuarto tramo, también vincu-
lado ala segunda parte de la refor-
ma de las pensiones, estd dotado de
10.021 millones de euros en fondos
Next Generation. Aunque la solici-
tud se produce dentro de plazo de
2023, acumula cierto retraso pues,
en un inicio, estaba agendada para
la primera mitad del ejercicio.

Es asi como Roma ha conseguido

A la espera del
cuarto tramo
de los fondos

Pocos dias antes de Navidad
Espafa remitio a la Comision
Europea la cuarta solicitud de
pago de los fondos Next Ge-
neration, asociado a la segun-
da parte de la reforma de las
pensiones y la reforma del
subsidio por desempleo.Do-
tado de 10.021 millones de
euros en ayudas, su solicitud
estaba prevista para la prime-
ra mitad del 2023, aunque fi-
nalmente se ha dilatado el
plazo hasta finales de afio. Se
amparan en este cuarto tra-
mo reformas vinculadas a la
eficiencia energética en vi-
viendas, la proteccion de la
biodiversidad, sistemas de re-
gadio, la gestién de residuos,
apoyo a la digitalizacién y la
ciberseguridad. Se incluyen
importantes inversiones co-
mo el despliegue de infraes-
tructuras para vehiculos eléc-
tricos o ferrocarriles.

sacar ventaja a Madrid, aunque am-
bos paises deberan esperar dos me-
ses para que Bruselas determine si
cumplen con los hitos y objetivos
requeridos. A principios de diciem-
bre, el Ejecutivo Comunitario dio el
visto bueno a la cuarta peticion de
pago de Italia, por un importe de
16.500 millones de euros. Roma acu-
mula 101.900 millones desembolsa-
dos en préstamos y subvenciones,
la mitad de la financiacidn, de los
194.400 millones asignados, distri-
buidos en 71.800 millones en fon-
dos y 122.600 en créditos.

P, Lk
La primera ministra italiana, Giorgia Meloni. ere

La primera ministra italiana, Gio-
gia Meloni, hizo suyo el mantra que
Espafia venia proclamando: “Italia
sera el inico miembro que habra
recibido ya el cuarto tramo”. Aun-
que gran parte de este avance se de-
be al ex primer ministro italiano,
Mario Draghi, que opt6 por pedir
alavez las subvenciones y los prés-
tamos de su plan de salida de la pan-
demia. El Ejecutivo espafiol, por su
parte, postergo la solicitud de los
créditos a la presentacion de la re-
vision del Plan de Recuperacion,
presentada en agosto.

Hasta la fecha, Espafia solo ha pe-
dido y, por tanto, solo ha recibido
las subvenciones del plan de Recu-
peracién. Aglutina un desembolso
de 37000 millones de euros en fon-
dos Next Generation, més la prefi-
nanciacion concedida en agosto de
2021, de 9.000 millones de euros de
un total de 163.000 millones de eu-
ros de los que esta dotado el plan:
83.000 millones de euros son prés-

Roma pidié a la
vez los préstamos
y subvenciones
del plan de salida
de la pandemia

tamos y 80.000 millones de euros
son transferencias.

Con la quinta solicitud de pago
Roma consolida el relevo a Ma-
drid como pais mas avanzado en
el Plan de Recuperacién. Una tra-
yectoria en la que cabe recordar
los escollos que tuvo que superar
Italia. En marzo de este afio, Bru-
selas retraso el desembolso de
19.000 millones de euros del ter-
cer pago del Plan de Recuperacion
italiano al considerar que habia
dudas sobre si habia cumplido to-
dos los hitos y objetivos. Las preo-
cupaciones de la Comisién Euro-
pea afectaban al sistema de con-
cesién de licencias de actividades
portuarias y a proyectos urbanos
de calefaccion y renovacion. Fi-
nalmente, en julio, la Comisién
Europea entregd a Roma la finan-
ciacion. Con un objetivo por cum-
plir, el desembolso se vio reduci-
do a18.500 millones de euros.

La politica nacional empaiia la presidencia espaiiola de la UE

El adelanto electoral
dejo en segundo plano
las prioridades europeas

Lidia Montes BRUSELAS.

Con el arranque del afio, Espafia
deja en manos de Bélgica la presi-
dencia rotatoria del Consejo de la
UE. Un segundo semestre, el de
2023, que se ha saldado con impor-

tantes avances en temas tan diviso-
rios como la reforma de las reglas
fiscales, el pacto de Migracién o la
reforma del mercado eléctrico. Ala
par, una presidencia salpicada por
las tensiones de la politica nacional
espafiola.

La presidencia espafiola dio el
pistoletazo de salida con una con-
vocatoria de elecciones anticipadas
en julio que dejaba al Club comu-
nitario en un segundo plano, en fa-
vor de la politica nacional. Pese a

ello, el balance final es positivo. Un
esfuerzo politico y técnico que ha
dejado mas de 1.500 reuniones y de
70 acuerdos politicos que allanan
el camino para que Bélgica cierre
unos sesenta expedientes legislati-
vos en el arranque del afio.

Los comicios postergaron, sin fe-
cha fija, la intervencién del presi-
dente del Gobierno, Pedro Sanchez,
en la Eurocdmara. Finalmente, tu-
vo lugar en los tltimos dias de la
presidencia: en diciembre, en el ple-

no de Estrasburgo. Aunque mas que
hacer balance, la intervencion de
Sanchez acabo haciendo testigo a
los eurodiputados de las tensiones
internas de Madrid. Todos los ojos
estaban puestos en el primer en-
cuentro entre el lider socialista y el
expresident de la Generalitat, Car-
les Puigdemont. Y las tensiones con
el Partido Popular acabaron salpi-
cando al lider de la formacién po-
litica en Europa, Manfred Weber.
La que fue la tltima presidencia

de turno completa antes de las elec-
ciones europeas, avanzo en refor-
mas tan relevantes como la de la go-
bernanza econémica, que los mi-
nistros de Economia han cerrado
en los ultimos dias de diciembre.
Ahora Bélgica debera culminar las
negociaciones con el Parlamento
Europeo. Se encargard también de
cerrar otro gran acuerdo de la pre-
sidencia espafiola, el Pacto de Mi-
gracién y Asilo, pendiente de apro-
bacion todavia en este afio.
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Normas & Tributos

SENTENCIA DEL TRIBUNAL SUPREMO

Los cambios en el contrato no
pueden informarse en la factura

El Tribunal Supremo considera que el documento no cumple
las exigencias minimas de comunicacion al consumidor

Xavier Gil Pecharroman MADRID

Una factura no cumple con los re-
quisitos minimos de comunicacion
al consumidor para incluir en ella
la informacion sobre una modifica-
ci6n unilateral por parte de la com-
paiiia de las condiciones para cal-
cular la facturacion, segun estable-
ce el Tribunal Supremo, en senten-
ciade 4 de diciembre de 2023.

El ponente, el magistrado Vela
Torres, sefiala que “la cuestién no
es tanto si la factura resulta un me-
dio habil para informar sobre la mo-
dificacién como si la informacion
en ella contenida cumple las exi-
gencias minimas de comunicacion
al consumidor, de manera transpa-
rente, sobre el cambio de las con-
diciones de calculo del precio”.

Razona el magistrado que aun-
que aparentemente esa informa-
cién pueda colmar las exigencias
de la Directiva 2003/54/CE, la sen-
tencia razona que realmente no es
asi, porque el mismo epigrafe, con
una apariencia externa idéntica, pe-
ro sin la menci6n a la modificacion
tarifaria, era incluido siempre en
las facturas, por lo que un consu-
midor medio, razonablemente aten-
toy perspicaz, no tenia por qué ad-
vertir facilmente, en un examen ru-
tinario de un documento por natu-
raleza repetitivo, que se le variaba
el sistema de facturaciéon y cobro.

El ponente, considera que esa in-
formacion trascendental, que afec-
ta a un elemento tan relevante co-
mo el precio del contrato, “ni siquie-
ra se expone en primer lugar o se
destaca en forma tinica por la tipo-
grafia o el color del resto de las in-
formaciones, sin que parezca tam-
poco previsible para el consumidor
medio que una modificacién con-
tractual figure en un apartado bajo

El epigrafe tenia una
apariencia idéntica
alas previas, pero
sin la mencion

ala modificacion

ese titulo, maxime cuando ni siquie-
ra fue advertido al contratar de que
podia ser informado de las modifi-
caciones contractuales por ese me-
dio, por lo que parece légico que so-
lo espere en la factura comunica-
ciones sobre sus cargos mensuales”.

En el caso en litigio, la compaiiia,

ISTOCK

una comercializadora eléctrica, ade-
mas, facilito una informacién que
no era exacta, porque se aludia aun
plazo de 15 dias desde la recepcion
de la factura para poder resolver el
contrato sin penalizacion, cuando
lo pactado en el contrato era un mes.
Para la Sala se trata de una cues-
tién muy relevante porque afecta a
un derecho fundamental, como es
el de desligarse del contrato cuan-
do sus condiciones se vuelven per-
judiciales para el consumidor, cons-
tituyendo una practica desleal.

Mas informacion en
www.eleconomista.es/ecoley

El momento del estado
de transformacion
urbanistica fija el IVA

La operacion
estara exenta si

es anterior al inicio
de la urbanizacion

X. G. P. MADRID.

Resulta fundamental fijar el mo-
mento en que se considera inicia-
do un proceso de transformacion
urbanistica de un terreno rustico
en urbanizable para determinar
si su adjudicacién entre los socios
de una mercantil, via reduccién
de capital, est4 sujeta o no al pa-
go del Impuesto sobre el Valor
Afadido (IVA).

Asi, lo entiende la Direccion Ge-
neral de Tributos, en consulta de
7 de septiembre de 2023, en con-
sulta vinculante (V-2404-23). en
la que estima que cuando la en-
trega tiene lugar antes del inicio
de la urbanizacion de los terrenos,
estd exenta del pago del IVA en la
medida en que el inmueble segre-
gado tenga naturaleza rustica, tal
y como dispone el articulo 20. Uno.
20° delaLey 37/1992, ya sea por-
que se trata de terrenos no urba-
nizables o bien, siendo terrenos
susceptibles de transformacién
urbanistica, no se ha iniciado to-
davia la correspondiente actua-
cién de urbanizacion.

Alos efectos de esta Ley, se en-
tiende por valor normal de mer-
cado aquel que, para adquirir los
bienes o servicios en ese mismo
momento, un destinatario, en la
misma fase de comercializacién
en la que se efecttie la entrega de
bienes o prestacion de servicios,
deberia pagar en el territorio de
aplicacion del Impuesto en con-
diciones de libre competencia a
un proveedor independiente.

Considera la DGT que “cabe de-
terminar que si se trata de un te-
rreno calificado como solar no re-
sultara de aplicacion la exencion

del articulo 20. Uno. 20° de la Ley
37/1992. A estos efectos, la opera-
cién quedaria sujeta y no exenta
del impuesto, tributando al tipo
impositivo del 21% conforme al
articulo 90 de la Ley del IVA.

En relacion con las dudas sus-
citadas sobre el régimen de tribu-
tacion indirecta de las operacio-
nes inmobiliarias, tanto en el Am-
bito del IVA como del Impuesto
sobre Transmisiones Patrimonia-
les Onerosas (ITP), la Agencia Tri-
butaria (Aeat) ha incorporado en
el portal del IVA dentro de sus ser-
vicios de asistencia virtual de es-
te impuesto, un nuevo servicio de
ayuda e informacion al contribu-
yente denominado Calificador In-
mobiliario, creado para resolver
las principales dudas planteadas
en relacion con la tributacion in-
directa relacionada con la trans-
mision, cesion y arrendamiento

El Calificador
Inmobiliario ofrece
datos sobre

la tributacion

de las operaciones

de bienes inmuebles, asi como, la
urbanizacion de terrenos.

El Calificador Inmobiliario ofre-
ce informacion sobre la tributa-
ci6n indirecta que afecta a las ope-
raciones, distinguiendo entre di-
ferentes supuestos, como la ven-
ta de edificaciones o terrenos, el
arrendamiento con y sin opcion
de compra de inmuebles, asi co-
mo las operaciones en las que in-
tervienen las Juntas de compen-
sacion. Estima Tributos que ante
la trascendencia de estas opera-
ciones, es recomendable asesorar-
se por un asesor fiscal titulado y
respaldado por alguna de las gran-
des corporaciones profesionales.

El ‘balance de masas’ se admite en el impuesto sobre plastico

Tributos lo admite
para medir el material
reciclado exento

X. G. P. MADRID.

La Direccién General de Tributos
(DGT) del Ministerio de Hacienda
en consulta vinculante de 22 de no-
viembre de 2023 (V3042-23), ad-
mite que es valido el sistema de ba-

lance de masas, utilizado por una
entidad certificadora reconociday
cifrado en kilogramos, para acredi-
tar la condicién de pldstico recicla-
do a los efectos de la tributacion por
el Impuesto sobre Envases de Plas-
tico No Reutilizables.

La normativa de este impuesto
establece que tiene la considera-
ci6n de plastico reciclado el plasti-
co obtenido a partir de operacio-
nes de valorizacion reguladas en la
Ley 7/2022, de 8 de abril, de resi-

duos y suelos contaminados para
una economia circular.

La cantidad de plastico recicla-
do contenida en los productos que
forman parte del &mbito objetivo
del impuesto debe ser certificada
por una entidad acreditada para
emitir certificacion al amparo de la
norma UNE-EN 15343:2008 Plds-
ticos. Pldsticos reciclados. Trazabi-
lidad y evaluacion de conformidad
del reciclado de pldsticos y conteni-
do enreciclado o las normas que las

sustituyan. En el supuesto de plas-
tico reciclado quimicamente, dicha
cantidad se tiene que acreditar me-
diante el certificado emitido por la
mencionada entidad.

Periodo especial

LaDGT considera, ademas, que la
disposicion transitoria décima de
la Ley del Impuesto establece que
durante los primeros 12 meses si-
guientes a la aplicacion del impues-
to, se puede acreditar la cantidad

de plastico reciclado contenida en
los productos que forman parte del
ambito objetivo del impuesto me-
diante una declaracién responsa-
ble firmada por el fabricante.

Para que la cantidad de plastico
reciclado de los envases que for-
man parte del ambito objetivo del
impuesto no entre en el computo
de la base imponible, dicha canti-
dad, expresada en kilogramos, de-
bera acreditarse de alguna de las
dos formas.
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En Pantalla

Bradley Cooper pelea en
|a noche de los Glohos de Oro

Las nominadas ‘Maestro’,
‘Barbie’, ‘Saltburn’ o ‘La
sociedad de la nieve’ ya
pueden verse en streaming.
Movistar Plus+ emite la
ceremonia en la madrugada
del domingo al lunes.

David Saiz

a falta de diversidad en-
tre sus candidatos o las
acusaciones de corrup-
cién mancharon el nom-
bre de los Globos de Oro
y provocaron una crisis de presti-
gio que todavia permanece. Los pre-
mios intentaran recuperar el brillo
perdido en la gala de su 812 edicién
que Movistar Plus+ emite mafiana
por la noche (madrugada del do-
mingo al lunes) con el comico Jo
Koy como presentador. Hay varias
peliculas y series nominadas que
ya estan disponibles en las plata-
formas de streaming para poder ver
desde casa antes de la ceremonia.

m Maestro (Netflix). Bradley Coo-
per estd nominado como actory di-
rector por esta pelicula biografica
en la que interpreta al compositor
norteamericano Leonard Bernstein.

Bradley Cooper interpreta a Leonard Bernstein en la pelicula ‘Maestro'. e

m 1923 (SkyShowtime). Dos nomi-
naciones -Helen Mirren entre ellas-
para esta serie del universo Yellows-
tone'y 1883, todas en la misma pla-
taforma. SkyShowtime también tie-
ne en su catalogo Poker Face, otra
serie que es candidata a los Globos.

= Jury Duty (Prime Video). Come-
diay reality se mezclan en este Show
de Truman sobre un jurado popu-
lar. Todos son actores, menos uno.

= Barbie (HBO Max). La pelicula
mas taquillera de 2023 acaba de es-
trenarse en la plataforma. Opta a
ocho premios y es la gran favorita
de la noche junto con Oppenheimer.

= Fargo (Movistar Plus+). La de
Jon Hamm es una de las tres can-
didaturas de la iltima temporada -
tienen tramas independientes- de
esta serie que debuto hace diez afios.

= The Bear (Disney+). Cinco no-
minaciones para esta serie de dos
temporadas que protagoniza el ac-
tor Jeremy Allen White, relaciona-
do con la cantante espafiola Rosa-
lia. Tiene como rivales dos series
importantes que pueden verse en
la misma plataforma: Solo asesina-
tos en el edificio y Colegio Abbott.

Estrenos de Cine

‘Los que se
guedan’, Giamatti
busca su premio

Comedia. Direccion: Ale-
xander Payne. Int.: Paul
Giamatti, Dominic Sessa.
Tres candidaturas a los
Globos de Oro respaldan
a esta cinta que sigue a un
profesor cascarrabias de
un prestigioso colegio que
se ve obligado a perma-
necer en el campus du-
rante la Navidad al cuida-
do de varios estudiantes
que no tienen donde ir.

‘Yo, capitan’, 1o
nuevo del director
de ‘Gomorra’

Drama. Direccién: Matteo
Garrone. Int.: Seydou
Sarr, Moustapha Fall. Este
duro relato sobre la inmi-
gracién cuenta la historia

u The Last of Us (HBO Max). El
gran éxito de 2023 cuenta con tres
candidaturas. Su gran rival es Suc-
cession, también de HBO y la serie
favorita en afio de su despedida.

u Saltburn (Prime Video). La peli-
cula mas polémica y viral de esta
temporada esta protagonizada por
Jacob Elordi, estrella de la serie
Euphoria, y Barry Keoghan.

u La sociedad de la nieve (Netflix).
Ya esta disponible en streaming la
pelicula de J. Antonio Bayona sobre
la tragedia de los Andes, que tam-
bién estd en la carrera de los Oscar.

u Todos quieren a Daisy Jones (Pri-
me Video). Riley Keough, nieta de
Elvis Presley, estd nominada por es-
ta miniserie sobre el auge y la cai-
da de una banda de rock en los 70.

de dos jévenes que aban-

donan Dakar para buscar

una vida mejor en Europa.
Ha sido seleccionada para
representar a Italiaen la

Series de TV

‘The Curse’, comedia
negra con Emma Stone

SkyShowtime. Ya estan disponibles los cinco pri-
meros capitulos -tiene 10 en total- de esta serie
protagonizada por Emma Stone (La, La, Land). La
ficcion sigue las vidas de Whitney y Asher Siegel,
una pareja de recién casados que luchan por lle-
var su vision de viviendas respetuosas con el me-
dio ambiente a la pequefia comunidad de Espa-
fiola, una ciudad de Nuevo México (EEUU). Todo
se complica cuando un excéntrico productor de
reality shows, Dougie, ve una buena oportunidad
en su historia para un programa de television.

‘East Side’, ‘thriller’ sobhre
la disputa de Jerusalén

Filmin (9 de enero). Este thriller israeli aborda la
disputa por la parte oriental de Jerusalén a tra-
vés de la adquisicion de propiedades para am-
pliar el control sobre esta parte de la ciudad. Mo-
mi es un exagente del servicio secreto reconver-
tido en mediador entre los residentes arabes de
Jerusalén y los poderosos grupos judios que in-
tentan hacerse fuertes en la zona. El protagonista
se desliza entre las comunidades, utilizando su
astucia y crueldad, para negociar turbios acuer-
dos que ponen en jaque todo lo que tiene.

‘Historial delictivao’,
crimen v lucha de egos

Apple TV+ (10 de enero). Thriller criminal prota-
gonizado por Peter Capaldi y Cush Jumbo, que
interpretan a dos brillantes detectives que con-
frontaran en un duro tira y afloja cuando se po-
nen al frente de un famoso caso de asesinato en
Londres. Por un lado, un hombre bien conectado
decidido a proteger su legado. Por otro, una mu-
jer joven que esta comenzando una brillante ca-
rrera. La serie habla de temas raciales, el fracaso
de las instituciones y la busqueda del entendi-
miento mutuo en un Reino Unido polarizado.

préxima edicion de los Os-
cary es larival de La so-
ciedad de la nieve (Bayo-
na) en los Globos de Oro.

‘Agente X: Ultima
mision’, asesinos
de periodistas

Accion. Direccion: Renny
Harlin. Int.: Aaron
Eckhart, Nina Dobrev. Al-
guien esta asesinando a
periodistas extranjeros y
haciendo creer que la CIA
es la responsable. Mien-
tras el mundo comienza a
unir sus fuerzas contra
EEUU, la agencia recluta a
su agente mas brillante pa-
ra desenmascarar una
conspiracion internacional.
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Agenda

Eduardo Chillida: se conmemora el
centenario del nacimiento del escultor

Nacio el 10 de enero

de 1924 en San Sebastian.
El museo Chillida Leku
rinde homenaje a su figura
universal. El Peine del
viento XV es una de sus
grandes creaciones.

Por Esperanza Ortiz

I museo de Hernani,
Chillida Leku, se con-
vierte en el epicentro
de las exposiciones or-
ganizadas por el cen-
tenario del nacimiento del célebre
escultor, que fallecié el 19 de agos-
to de 2002 alos 78 afios. El Alzhe-
imer lo mantuvo apartado de la vi-
da publica desde otofio de 2000,
justo después de la inauguracion
de sumuseo, el Chillida-Leku.

La obra publica del creador esta
conformada por 45 esculturas re-
partidas en ciudades como Berlin,
Helsinki, Washington, Madrid, Bar-
celona, Valladolid y Palma de Ma-
llorca. Y por supuesto, también su
ciudad natal. La Fundacion Eduar-
do Chillida-Pilar Belzunce impul-
sa la celebracion del centenario con
exposiciones, publicaciones y pro-
yectos audiovisuales, educativos y
académicos. También se han im-
plicado numerosas entidades e ins-
tituciones publicas, como los mi-
nisterios de Cultura y Hacienda y
el Gobierno Vasco.

“Chillida es de todos. Queremos
hacer sentir que Chillida nos per-
tenece y enriquece a todos, por lo

o el e

Peine del viento XV en San Sebastian. aLamy

que hizo y por lo que supuso”, de-
sataco su nieto Mikel en noviem-
bre durante la presentacion del pro-
grama, que tuvo lugar en el Pala-
cio Miramar de la ciudad vasca.

El Chillida-Leku

El escultor, hace mas de dos déca-
das, recuper6 un antiguo caserio y
su espacio exterior para exponer
sus esculturas. Hace dos afios, el
museo de Hernani se abrié tam-

Eduardo Guerrero
exhibe su baile a ritmo

de ‘Debajo de los pies’
Teatros del Canal. Madrid. 10 y 11 de enero.

Inspirada en el Jardin de las deli-
cias, la obra de El Bosco que se
exhibe en el Museo del Prado, el
bailaor y coréografo andaluz

bién para otros artistas. Desde el 2
de diciembre se puede visitar el
Universo Maeght.

Es la primera de las catorce ex-
posiciones que se ha organizado
para el centenario y estd compues-
ta por 17 piezas de Braque, Alexan-
der Calder, Giacometti, Pablo Pa-
lazuelo, Julio Gonzalez, Jean Arp,
Barbara Hepworth, Antoni Tapies,
Mir6 y Marc Chagall. Todos ellos
han marcado la historia de la es-

cultura del siglo XX y nos ayudan
a comprender mejor la obra de Chi-
llida . Aligual que Chillida, traba-
jaron con el marchante francés Ai-
mé Maeght y su esposa Margue-
rite.

Y mucho mas

Entre el 15 de mayo y el 13 de oc-
tubre, el museo también acoge una
muestra con esculturas del crea-
dor pertenecientes a las Coleccion

Para los amantes de

la moda italiana
Istituto Italiano di Cultura. Madrid. Hasta el 13 de enero

Ultimos dias para disfrutar de Fo-
togramas de Moda Italiana: desde
los afios 50, la Italia que Viste al Ci-
ne Internacional. La exposicion de
38 piezas originales narra el bino-
mio moda-cine del pais de la bota,
haciendo un recorrido por la moda
y el cine de los afios 50 a través de
vestidos de grandes artistas inter-
nacionales de la época.

Eduardo Guerrero pinta en colores
como en un lienzo (con un domi-
nante blanco) los movimientos de
este montaje que avanza al ritmo
de distintos palos del flamenco
(alegrias, zambra, tangos, serra-
na...). La obra, que cuenta con la di-
reccion y dramaturgia de Mateo
Feijoo y la direccion musical de Jo-
selito Acedo, tuvo su origen en 2017
a partir de un proceso de busqueda
“de lo mas terrenal”, segun el artis-
ta, interrumpido por la pandemia'y
retomado una vez que paso este
momento, del que traslada al esce-
nario su estado de incertidumbre.

El concierto de Miguel

Poveda en Madrid
Wizink Center. Madrid. 18 de enero

El cantaor ofrece una actuacién en
el escenario madrilefio como parte
del ciclo de conciertos Inverfest
2024. El artista presenta su nuevo
trabajo, llamado Diverso, en el que
recurre al flamenco tradicional
clésico sin dejar a un lado la can-
ci6n andaluza, el tango o la can-
cién popular mexicana. Un viaje
musical musical muy esperado.

Eduardo Chillida. aLamy

Telefénica. Con el comic El mapa
de Chillida y la unidad didactica
Eduardo Chillida 100 afios se pre-
tende acerca la obra de Chillida a
los mas jovenes. También se le va
a rendir homenaje con musica de
Euskadiko Orkestra y la Sociedad
Coral de Bilbao y con un montaje
de danza creado ad hoc por la com-
pafiia Kukai.

El mismo dia en que habria cum-
plido 100 afios, el Teatro Victoria
Eugenia serd escenario de un ho-
menaje al escultor. El acto inaugu-
ral estara presentado por Anne Igar-
tiburu y Mikel Chillida, uno de sus
hijos.

El centenario también se conme-
mora en otras ciudades como Avi-
Iés, Valladolid, Menorca, Bilbao, Vi-
toria, Santiago de Chile, San Diego
y Kiinzelsau (Alemania).

Una historia llena

de malentendidos
Gran Teatre del Liceu. Barcelona. Hasta el 17 de enero

Basada en la partitura de Georges
Bizet y la novela de Prosper Méri-
mée, Carmen es una historia de
malentendidos en la que “el amor
se confunde con el deseo, una
aventura con una relacion exclusi-
va, el afecto con la posesiéon y la
violencia con la pasion”. Clémenti-
ne Margaine encarna a la protago-
nista, mientras que Charles Castro-
novo muestra las heridas y grietas
desesperadas del soldado Don Jo-
sé. La figura de Micaela, cantada
por Adriana Gonzalez, que no exis-
tia en la version literaria, es la con-
trafigura de Carmen. Josep Pons,
director titular del Teatre y espe-
cialista en musica francesa, desgra-
na el erotismo de sus melodias
inolvidables. La direccién de esce-
na corre a cargo de Calixto Bieito.
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Libros

Los libraos que naos
inspiraran en 2024

La novela inédita de
Gabriel Garcia Marquez,
las memorias del Papa
Francisco o la nueva ohra
de Paul Auster son algunas
de las novedades literarias
en espariol.

Por Esperanza Ortiz

n agosto nos vemos
(Random House) es la
obra péstuma del Pre-
mio Nobel colombiano
Garcia Marquez, falle-
cido el 17 de abril de 2014 a los 87
afios. Llega a las librerias espafio-
las el 6 de marzo, coincidiendo con
el dia que habria cumplido 97 afios.
El autor de Cien afios de soledad nos
adentra en la historia de Ana Mag-
dalena Bach, que desde hace 28 afios
toma un transbordador parairala
isla donde descansa su madre y se
convierte en una persona distinta
durante una noche al afio.

Vida. Mi historia a través de la
Historia (Harper Collins) son las
memorias del Papa Francisco. En
ellas cuenta su vida apoyandose en
los acontecimientos que han mar-
cado la historia en los tltimos
ochenta afios: desde el estallido de
la IT Guerra Mundial en 1939, cuan-
do tenia casi tres afios, hasta la ac-
tualidad. Estara disponible en pri-
mavera.

Haruki Murakami, Premio Prin-
cesa de Asturias de las letras 2023,
publica su primera novela larga en
seis afios, La ciudad y sus muros in-
ciertos (Tusquets). Estd basada en
una novela corta de 1980y, en ella,
el japonés recurre a escenarios y te-
mas habituales en su obra como un
amor perdido o una atmosfera oni-
rica. En Espafia estara disponible
el 13 de marzo.

La autobiografia de Salman
Rushdie (Random House) se llama
Cuchilloy esta basada en el atenta-
do que el escritor britanico-esta-
dounidense de origen indio sufrié
en agosto de 2022. Perdi6 la vision
de su ojo derecho tras ser apufiala-
do en el Estado de Nueva York y su-
frid otras secuelas. Llega a las libre-
rias el 18 de abril.

El norteamericano Paul Auster,
por su parte, regresa a la novela con
Baumgartner (Seix Barral). En ella,
nos descubre el duelo del profesor
universitario de filosofia Sy
Baumgartner, que a sus 71 afios so-
brelleva como puede la ausencia de
su esposa, Anna. Aprender a vivir
sin ella es una lucha que comenz6
9 afios atras con su pérdida. En es-
ta obra, ademas, el autor nos pre-
senta una poderosa reflexion acer-

GABRIEL
GARCILA
MARQUEZ

FREMACH NCIREL OF | TTRATLILL

EN _AGOSTO

NOS VEMOS

N\

F &F
PAPA FRANEISCO

VIDA

Mi historia a travéa de ba Historia

HarperColling

ﬁ_smnmu

Paul Auster
Baumgartner -

El regreso a la novela de Paul Aster.
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Eduardo Mendoza
Tres enigmas para
. la Organizacién

La novedad de Eduardo Mendoza.

cadel modo en que amamos en dis-
tintas etapas de la vida. E1 28 de fe-
brero estara disponible en librerias.

Autores espafioles

Eduardo Mendoza, con Tres enig-
mas para la Organizacién (Seix Ba-
rral) nos presenta una novela ba-
sada en tres casos investigados por
una organizacion gubernamental

Las memorias del Papa Francisco.

Lo nuevo del Princesa de Asturias.

La propuesta de Luis Landero.

secreta. La historia transcurre en
la primavera de 2022, en Barcelo-
na. Se publica el 24 de enero. La ul-
tima funcion (Tusquets), de Luis
Landero, también promete sorpren-
der con la historia de un grupo de
amigos jubilados que bucean en sus
recuerdos y nos ofrece una trama
de amor inesperada. Llega el 31 de
enero.
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Lo que dicen
0 nada

Annie Ernaux
Cabaret Voltaire
Mayo 2024

La distancia
gue nos separa

Maggie OFarrell
Libros del Asteroide
4 de marzo de 2024

frve
Elvira Sastre
Las vulnerabilidadies

Las
vulnerahilidades

Elvira Sastre
Seix Barral
14 de febrero de 2024

R Muoaiern
L sirnme venlalen

Cuentos
verdaderos

Rosa Montero
Alfaguara
14 de marzo de 2024

Llega la primera
versidn en
espaifol

En primavera llega la versién en espa-
fiol de esta autoficcion sobre una ado-
lescente maduray a la vez perdida. La
Premio Nobel de Literatura francesa
narra en esta obra el verano de una
quinceafiera que se encuentra en pro-
ceso de transicién y confusion. Choca
contra los limites -ideoldgicos, cultura-
les, econémicos, morales- de su entor-
no familiar. La obra original, Ce qu'ils
disent ou rien, se publicé en 1977.

El extraordinario
universo de
O’Farrell

Con la traduccién de Concha Cardefio-
so, llega la traduccién en espariol de la
tercerca novela de la escritora irlande-
sa Maggie O'Farrell. Stella y Jake, los
protagonistas, se encuentran cada uno
en un punto diferente del mundo, tra-
tando de huir de sus insatisfechas vi-
das. Con esta novela, la autora lanza
una profunda reflexién acerca de lo di-
ficil que resulta escapar de nuestras
raices y de cémo la familia moldea
nuestras vidas.

Una trama de
enganos vy falsas
verdades

La escritora y poeta regresa a la ficcion
con una historia de sororidad, identi-
dad y engafrio entre dos mujeres. Tam-
biénz reflexiona sobre las relaciones de
poder que se establecen en un acto tan
aparentemente altruista como ayudar
a los mas necesitados. Tras una carrera
que comenz6 en 2013 con su primer li-
bro de pintura y poesia, T la acuare-
la/Yo la lirica, y ganar el Premio Biblio-
teca Breve en 2019 con Dias sin ti, Sas-
tre regresa a la escena literaria.

Volvemaos
a la decada
de los ochenta

La escritora y periodista madrilefia reu-
ne en Cuentos verdaderos las crdnicas
que publicé durante los ochenta. Des-
de finales de 1976, Montero escribe en
El Pais, diario en el que también fue re-
dactora jefa del suplemento dominical
durante 1980-1981. La autora, recono-
cida con el Premio Nacional de las Le-
tras Espafiolas en 2017, nos traslada a
época marcada por la Transicion, la de-
mocratizacidn y la modernizacion.
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Junto con el turrdn, el ros-
con se lleva los honores de
los postres naviderfios. Pese
a la moda del panetone, este
pan dulce de miga aromati-
zada con agua de azahar si-
gue siendo el rey.

Por Ana Gomez Vifias

onvive con el panetone

con toda naturalidad.

Nuestro roscon de Re-

yes es el dulce mas tra-

dicional para estas fe-
chas en que celebramos la visita de
los Magos de Oriente. Para no per-
derse en el universo roscén traza-
mos un recorrido por las pastele-
rias que nos ofrecen unas creacio-
nes de maxima esponjosidad, de
miga tierna, jugosa, aromatica y con
esa lluvia de almendras crujiente y
mediterranea.

Abrimos este recorrido en E1 Hor-
no de Babette (Www.elhornodeba-
bette.com). Beatriz Echeverria ha
incorporado a este pan navidefio
nuevos ingredientes como la man-
darina. “Empecé a desarrollar mi
propia receta en el pequefio labo-
ratorio que era mi escuela, y mu-
cho de lo que hacemos ahora viene
de entonces: el uso de citricos na-
turales, amasados lentos y progre-
sivos y hornadas a baja temperatu-
ra... Hemos logrado una receta in-
novadora, pero también purista”.
También suma, y mucho, que ela-
borala coccién en molde en vez de
bandeja, lo que permite un desarro-
1lo en horno muy superior: “Logra-
mos una miga exquisita y tierna,
que crece en vertical, de bocado su-
culento también por el uso de bue-
na mantequilla, tan aromatica. Hay
gente que lo llama roscottone”.

Levaduramadre (Levadurama-
dre.es) va mas alla con sus innova-
ciones. Rompe el molde este afio
con el muffin de Reyes, un trampan-
tojo que mantiene el reconocible
sabor a agua de azahar del roscon,
asi como su fruta confitada. Se tra-
ta de un bizcocho con notas de ra-
lladura de limé6n y naranja natural.
Un frescor acompatia a la dulzura
delronyla cobertura de almendra
laminada, azticar perlado y el ga-
nache montado de chocolate blan-
co. Otra opcidn: la corona de Reyes,
elaborada con chocolate puro 70%.
La compaiiia, fundada por Moncho
Lopez e Ifiaky de la Cuesta, de la
red de panaderias de Comess Group,
también ofrece las versiones tradi-
cionales con relleno o sin relleno 'y
en diferentes tamafios.

e nata, de trufa o clasico:
el universo roscon de Reyes

Gastronomia

to de crujiente de cacao y avella-
nas; y también, la version de fru-
tas, ligera, con naranja y limén con-
fitado con pasas y sabor a miel.

150 arfios de Viena
Harina, mantequilla, azticar, sal, ra-
lladura de limén y de naranja, leva-
dura, huevo liquido, ron y agua son
los ingredientes para elaborar la
masa del roscon de Viena Capella-
nes. Y el azahar, claro. La decora-
cién lleva la caracteristica fruta es-
carchada, guindas, almendra en bas-
tones y azticar mojado para dar un
efecto de nube. Por tiltimo, los re-
llenos, que aportan el toque de van-
guardia e innovacion a este dulce
tradicional. Viena ofrece el roscon-
cito de Reyes de Baileys: la clasica
masa, en formato individual, con
un relleno de nata aromatizada con
Baileys, y con un bafio de chocola-
te con leche con un toque carame-
lizado. Wwww.vienacapellanes.com).
Con motivo del 150 aniver-
sario de la cadena, Viena
recupera para las so-
presas de sus
— formatos
s
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1. Panetone de pan'y cacao. 2.
Roscén de Reyes de Babette,
mas redondo que nunca. 3. Op-
cion de trufa de Vanille Bakery
Lab. 4. Creacion de Viena Cape-
llanes. 5. Roscén de Levadura-
madre.

H

m a s
grandes
una miniatu-
ra de sus coches
autogiro, con el que
realizaban los repartos
a domicilio en los afios 30 del

siglo pasado.

Mas exquisiteces, en delivery:
Just Eat lleva hasta la puerta de su
casa este pan navidefio. Por ejem-
plo: Vainille Bakery Lab, obrador
artesano que se inspira en el ros-
c6n de Reyes de siempre. De trufa,
tradicional, o de nata. También, Bal-
bisiana pasteleria de moda en re-
des sociales gracias a sus especta-
culares tartas decoradas prepara-
das para estas fiestas. Ofrecen su
roscon, sin fruta escarchada y con
un toque de limén y de naranja, que
el afio pasado quedd finalista en el
concurso Mejor Roscon de Reyes
Artesano de Madrid. Puede ir con
o sin relleno.

Miguel
Moreno, tercera generacion de la
familia fundadora del grupo Ma-
llorca, camina en solitario con Pan
y Cacao, obrador de productos ar-
tesanales de kilémetro cero (pa-
nycacao.com).

Formado en el Instituto Glion de
Gestion Hotelera (Suiza) y en Fau-
chon Paris, Miguel crea su delicio-
so roscon en la versién tradicional
(a partir de 10 euros) y de nata o
trufa (a partir de 16 euros). Para los
fans del panetone, el suyo lleva dos
amasados y dos fermentaciones de
masa madre. Esta disponible en la
version chocolate y avellanas, con
una masa ligera de sabor a mante-
quillay chocolate del 70%, cubier-

7 IH fik
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Novedades

Audi 08 e-tron edition Dakar,
EeXClusivo aventurero

Solo ocho afortunadas en
Espafia podrén ser las
propietarios de la edicién
especial Dakar del Audi
(8-e-tron, con un vinilado
exclusivo. Su precio de
partida es de 130.800 euros.

Por Sylvia Longas

1 nuevo Audi Q8 e-tron
edition Dakar lleva to-
do el espiritu aventu-
rero que desprende el
Rally Dakar a las ma-
nos de los ocho afortunados que
puedan hacerse con el exclusivo
modelo, perfecto para los que les
gusten de conducir fuera del asfal-
to disfrutando de las ventajas de la
propulsion eléctrica. Es mas, la sus-
pension elevada (31 milimetros mas
de altura libre al suelo) y los vini-
los decorativos opcionales recuer-
dan al Audi RS Q e-tron, el proto-
tipo de propulsion eléctrica dise-
flado para el rally mas duro del
mundo.
Junto con el dngulo delantero de
aproximacion de 20 grados y un
angulo de salida de 26 grados, el

- T —

Capacidad
todoterreno
optimizada para

esta edicion: 31 mm

mas de altura
libre al suelo

1IN, 0 00d £ I

SUV eléctrico puede afrontar re-
corridos fuera de la carretera. El
angulo ventral es de 19 grados y la
profundidad de vadeo alcanza los
30 cm. La estrategia de control de
la suspensién neumatica también
se ha revisado.

El modelo se basa en un Q8 55

Se ofrece con neumaticos off-road General Grabber AT3 y una suspension sobreelevada. e

e-tron quattro con acabado Advan-
ced. La capacidad neta de la bate-
ria es de 106 kWh, y con sus dos
motores entrega hasta 408 CV de
potencia, con un par maximo de
664 Nm. Esto permite al SUV ace-
lerar de 0 a100 km/h en 5,8 segun-
dos. La autonomia segun el ciclo

WLTP es de hasta 487 kildmetros
y la velocidad méaxima est4 limita-
daa200km/h.

La comercializacién del Q8 e-
tron edition Dakar arrancara en las
proximas semanas, se podra elegir
en tres colores: Beige Siam meta-
lizado, Negro Mythos metalizado
y Gris Magnético, y el precio de par-
tida sera de 130.800 euros. La mar-
ca anuncia que no habra un proce-
so especifico para escoger cliente.
Serén los primeros que muestren
interés en hacerse con el modelo
los que tendran preferencia.

Llega con neumaticos de campo
especificos y entre el equipamien-
to de serie cuenta con faros delan-
teros y traseros Matrix LED y cris-
tales tintados para el porton trase-
roy las ventanillas laterales. En el
interior, el acabado S line es de se-
rie, incluyendo los asientos depor-
tivos tapizados en microfibra y cue-
ro sintético. También , volante de-
portivo multifuncién de cueroy
pedales de acero inoxidable.

Més informacién en
www.eleconomista.es/
ecomotor/

Dacia Duster 2024,
desde 19.290 euros

acia seguira
con su filoso-
fia de precios
contenidos
también con
lanueva generacién del Dus-
ter. Este SUV se ha conver-
tido ya en un referente en
el mercado y en un autén-
tico icono de la marca ru-
mana. El nuevo modelo se
vendera con un precio que
parte de los 19.290 euros,
340 euros mas que el Dus-
ter actual, que correspon-
de a la version de GLP
Essential ECO-G 10. El mo-
delo mas caro cuesta 27.790
euros, de las variantes hi-
bridas Journey Hybrid 140
y Extreme Hybrid 140.
En motores, el nuevo Dus-
ter dice adids a las versio-
nes gasolina y diésel, para
comenzar a andar en el te-
rreno de la electrificacion,
sin abandonar la version
propulsada por GLP que se
sustituye por el pequefio

tres cilindros 1.0 ECO-G 100.

Estrena el motor de gaso-
lina TCe 130, que incluye
una microhibridacion de
48V. Se ofrece con una caja
de cambios manual de seis
velocidades, en versiones
4x2y 4x4.

El Duster llega con tres
niveles de equipamiento:
Essential, Expression y una
oferta en el nivel superior

con dos acabados diferen-
tes: Extreme, enfocado so-
bre todo a los amantes de las
actividades al aire libre que
necesitan un vehiculo ro-
busto y practico (tapiceria
MicroCloud facilmente la-
vable, barras de techo mo-
dulares...); y Journey, mas
elegante y tecnoldgico (fre-
no de parking automatico,
Media Nav Live...).

Toyota Corolla, con nuevo
diserlo vy equipamiento

penas un afio
despuésdela
llegada de la
ultima gene-
racion del
Corolla, Toyota actualiza las
tres variantes de carroceria
con mejoras estéticas y de
equipamiento. Ya esta dis-
ponible desde 25.000 euros.
El Corolla Touring Sports
incluye el nuevo color bito-
no Verde Bristol, especifi-
co para el acabado GR Sport
Premium, mientras que en
el cinco puertas esta dispo-
nible para los acabados GR
Sport Premium y Style Edi-
tion. El sedan recibe el co-
lor Plata Polar. Ademas, tan-
to en el cinco puertas como
en el familiar, el acabado GR
Sport Premium incorpora
las molduras inferiores la-
terales, carcasa de retrovi-
sores exteriores y la moldu-
ra frontal en color negro.
Entre las mejoras tecnold-
gicas destaca la Smart Di-

La gama tiene un precio de partida de 25.000 euros. &

gital Key, que permite uti-
lizar su movil como si fue-
ralallave original del vehi-
culo. Este equipamiento es-
tar4, en la linea de los Ser-
vicios Toyota Smart
Connect, incluido sin coste
adicional para el cliente, du-
rante un afio en este caso
desde la primera matricu-
lacion del vehiculo.

Lo que si se mantiene es

el sistema hibrido para to-
dala gama, aunque su bate-
ria se ha mejorado. En su
quinta generacion, la tecno-
logia ofrece ahora140 CVy
se reduce en 1,8 segundos el
tiempo de aceleracién de O
a100 km/h. El sistema hi-
brido eléctrico de 2.0 litros
alcanza una potencia de 196
CV y recorta medio segun-
do el tiempo de aceleracion.
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Se espera su mejor ano de la historia

80%. De cumplirse las expectativas
de la decena de analistas que cubre

Ecotrader RECOMIENDA

Precio y precio objetivo (euros) su evolucion en bolsa, ALD regis- @
M Precio I Precio objetivo traria su mejor afio de la historia en Se pone fea Ia
35 Tim Albertsen el mercado bursatil y conseguiria cOoSsa en Pu ma
Ceo de ALD asi revertir los descensos acumula-
30 dos en los tltimos meses tras su re- Esta sufriendo un verdadero
Beneficio neto (millones de euros) ciente fusién con la holandesa Le'fl- ‘batacazo’ e.urcorto plazoyla
25 1.247 sePlan el pasado mayo y después fuerte presién vendedora la es-
1.203 .7, X
1.034 de lanzar su Plan Estratégico 2023- ta llevando a soportes de cuyo
20 873 o7 2026. mantenimiento depende que
Tras ella, Darling Ingredients, cancele su tendencia alcista de
15 510 Teleperformance y Civitas Resour- largo plazo. Los 44 y los 40,50
ces son las firmas a las que los ana- euros, que son los minimos de
10 listas auguran un mejor afio en los 2023y de 2022 respectiva-
5 2022 2023 2024 parqués al. preverse para ella§ un mente, son muy importantes
Abr  Jul  Oct Ene Abr Jul  Oct Ene 2020 2021 2022 2023+ 2024+ 2025+  Alzasuperioral 40% (muyalejada  enlamedidaque sonla clavi-
de la esperada para ALD) de caraal cular o linea de confirmacién
Fuente: FactSet. * Previsiones. elllconomista.  recién estrenado 2024. de un amenazante patrén ba-
Desde Deutsche Bank destacan jista que plantearia un contexto
de ALD su mayor “capacidad de bajista hacia los 13,50 euros,
] adaptacion a las nuevas tendencias que son los minimos de hace
de mercado”, como la demanda de una década. Esto que parece a
4 movilidad flexible y la electrifica- dia de hoy impensable seria lo
cion, gracias al baile corporativo que por técnico sugetiria la
I D que ha protagonizado en los ulti- pérdida de esos soportes.
mos 12 meses que le han propor-
cionado sinergias suficientes como PUM -PUMASE- 1t _O X
para alumbrar una tasa de creci- [EE J
O N S B D A S D E L 8 O (y miento anual compuesta del 6% en- L 3'[}'
( l ' O tre 2023 y 2026. Mientras, desde JP
Morgan destacan la flota de 3,3 mi- & 60
llones de vehiculos de la que dispo- - 40
) ., ne ahora la compaiiia, con lo que se i
La firma gala de gestién de ha convertido en la mayor empre- i
flotas y arrendamiento sa de leasing de servicios integrales - 20
. operativo de automéviles del mer"cado mundial de vehiculos
nero es el mes por excelencia o s torno esperado en bolsa para las Precisamente es ese mayor cre-
Een el que tradicionalmente se cuenta c9n la preV|S|on’ de empresas cotizadas. En el caso de  cimiento de la flota a largo plazo, 1 H = W
empiezan a poner sobre la me- potencial en bolsa mas los componentes del Tressis Carte-  con sinergias de costes, el que es- Fo -t B
salos objetivos personales y prop6-  ambiciosa de todas las que  raEco30, el fondo de inversiénase-  peran los analistas que sustente a
sitos de cara al afio nuevo. Hacer forman parte del ‘Tressis sor_ado por elEconomista.es, es ALD lz} accion de la firma frente a los
mas deporte, comer mas sano, 0 —en , quien se lleva la palma en ese sen-  vientos de cara a los que debe ha-
el ambito mas puramente econémi- Cartera Eco 30 FI', el fondo tido. Es una empresa francesa de  cer frente a corto y medio plazo,
co- empezar a ahorrar sonalgunas ~ de inversion asesorado por  gestion de flotas y arrendamiento  como los actuales niveles de los ti- Ademas, la elevada rentabilidad
de las ideas que generalmente sue- ‘elEconomista.es’ operativo de automoéviles y cuenta  pos de interés que mantienen los  por dividendo, superior al 10%
len ser recurrentes a esta altura del con la previsién de crecimientomas  principales bancos centrales del  anual, deberia servir de apoyo a la
afio, en la que inversores y analistas Por Fernando S. Monreal ambiciosa en bolsa de todaslas que  planeta y las incertidumbres ma-  valoracion de una firma que tam-
también aprovechan para hacer sus forman parte del fondo. croecondmicas, que pueden pasar  bién buscara sustento en el creci-
prondsticos y previsiones. El consenso de mercado, de he- factura a sus volimenes de flotas miento de beneficios que esperan
Una de las proyecciones mas co- cho, espera para ella una revalori- y alos margenes de los contratos los bancos de inversion para subir
munes es aquella que implica el re- zacién de sus acciones superior al  de leasing. en bolsa.
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