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EL DIARIO DE LOS QUE TOMAN DECISIONES

El CNIO se hunde en ‘niimeros rojos’ con
. pérdidas de 36 millones desde 2011 e4c.2:
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Las energéticas medianas lanzan el
desarrollo de 24 GW en Latinoamérica
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La ejecucion de los ‘NextGen' marca
su minimo historico en el afo 2024

El Gobierno solo ha desembolsado el 22% del total presupuestado para el ejercicio

El porcentaje de fondos Next Gene-
ration ya efectivamente desembol-
sados por el Gobierno se situd el
afio pasado en el 22% del total pre-
supuestado para el ejercicio. Esta

cifra sitda el ritmo de ejecucion del
Ejecutivo en minimos, en compa-
racion con 2023 y 2022. Segun los
datos de la Intervencion General
del Estado (IGAE), dependiente del

Ministerio de Hacienda, a primero
de diciembre de 2024, de los 34.134,4
millones presupuestados llegaron
ala economiareal 7.538,3 millones.
A pesar de que todavia no estan dis-

ponibles los datos del mes de di-
ciembre, se antoja imposible que
Moncloa consiga liberar los casi
26.600 millones de euros pendien-
tes en un mes. PAG. 19

Cataluia acapara
casi el 40% de

la financiacion
procedente del FLA

Moncloa abre la negociacion
sobre las quitas a las CCAA

El Gobierno de Catalufia volvera
ahacer oir su reivindicacion este
mes de una quita en ladeuda con
el Fondo de Liquidez Auton6mi-
co (FLA), del que absorbe mas del
37% delos recursos. PAG. 20

Kartesia entra en Danosa,
dedicada a aislar edificios

La familia fundadora abre el capital del grupo

de materiales asfalticos PAG. 10

“Espafia se acerca a Europa en
alquiler de maquinas, pero atin
tiene un gran potencial” PAG. 11
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La industria reclama 6 GW
mas de capacidad eléctrica
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Abona tarde los pagos Destaca el potencial espafiol Buenas perspectivas Impulso en EEUU Pérdidas continuas

La Generalitat Valenciana abona
con retraso el 65% de las facturas
a sus proveedores. Una demora
que genera un importante perjui-
cio a las empresas y que también
supone un golpe para las arcas
publicas por el pago de intereses.

Salas asegura en una entrevista en
elEconomista.es que “Espafia se
acerca a Europa en alquiler de
magquinaria, pero ain tiene un
gran potencial”. Insta con ello a
seguir impulsando un segmento
de negocio atn poco explotado.

El consenso del mercado estima
que las ganancias de BMS (Brystol-
Myers) creceran un 674,5% en este
ejercicio. Se convierte con ello en la
segunda firma de gran capitaliza-
ci6n de Wall Street que mas impul-
sara su beneficio en 2025.

Repsol presenta 12 proyectos so-
lares con una capacidad de 14
GW en Nueva York. Fija este Es-
tado como punta de lanza para
crecer en EEUU, un pais que la
petrolera considera clave para su
negocio en los préximos arios.

El Centro Nacional de Investiga-
ciones Oncoldgicas (CNIO) regis-
tra pérdidas continuas desde
2011, el afio que Blasco se convir-
ti6 en su directora general. El da-
to demuestra la nefasta gestion
llevada a cabo en este organismo.

THE IRISH TIMES (IRLANDA)

Un nivel bajo para
las manufacturas

La produccién manufacturera
de Irlanda termina el 2024 en
un nivel bajo. Las empresas se
muestran optimistas sobre las
perspectivas y el aumento de
las cifras de empleo a pesar de
un final de afio moderado. Los
volimenes de produccion ca-
yeron por primera vez en tres
meses, ya que las empresas in-
formaron de pérdidas notables
junto a una demanda mas dé-
bil. Se observo6 una notable dis-
minucién de los pedidos nue-
vos y los fabricantes notaron
una desaceleracion general de
las condiciones de la demanda
en el extranjero, en particular
en el Reino Unido y la zona eu-
ro. A pesar de ello, mantiene
mejores cifras que las indus-
trias de EEUU, Reino Unido y
la zona euro.

| KATHIMERINI (GRECIA)

Reducciones de
impuestos en Grecia

Un total de 18 reducciones de
impuestos y 7 medidas abren
el nuevo afio de la economia
griega. Se trata de iniciativas
para aumentar la renta dispo-
nible de los ciudadanos y redu-
cir impuestos, por el valor de
1.500 millones de euros. Se im-
plementan desde el 1 de enero
de 2025, para ademas fortale-
cer la posicion de los trabaja-
dores y pensionistas. El Minis-
terio de Finanzas sefiala que
los nuevos recortes de impues-
tos se basan en un crecimiento
econdémico mas fuerte de los
altimos afios y en los éxitos en
la reduccién de la evasion fis-
cal. Su aplicacion, tendr4 efec-
to en los préximos meses.

La ‘otra’ medida de Diaz
queinquieta a las empresas

Lareduccion de la jornada sema-
nal hasta las 37,5 horas y una nue-
va subida del Salario Minimo In-
terprofesional (SMI) son las ini-
ciativas estrella del Ministerio de
Trabajoy de la propia Yolanda
Diaz de cara al recién arrancado
2025. Pero eso no quiere decir
que se trate de las tinicas medidas
que la vicepresidenta del Gobier-
no pretende poner en marcha en
los proximos meses. Una de las
que menos se ha hablado y que,
segun dicen, inquieta a las empre-
sas, es la llamada auditoria algo-
ritmica. Detras de este nombre
rimbombante se esconde una ini-
ciativa con la que Diaz quiere co-
nocer mas sobre la toma de deci-
siones de las empresas. En con-
creto, estas auditorias buscan
descubrir las férmulas matemati-
cas que las empresas utilizan a la
hora de tomar decisiones que
afectan a sus plantillas. Evidente-
mente, el objetivo de Trabajo es
dotar de transparencia a estos al-
goritmos para evitar que su uso
suponga un impacto negativo pa-
ra los asalariados. Pero como ha
ocurrido en otras ocasiones, se
trata de una medida intervencio-
nista que, como es mas que com-
prensible, no es del agrado de los
empresarios. De hecho, algunos
ya aseguran que la propia iniciati-
va supone un nuevo ataque hacia
su gestion y otra prueba mas de la
estrategia basada en criminalizar
ala clase empresarial que persi-
gue el Ejecutivo desde hace afios.
“Con estas auditorias dan a en-
tender que decisiones importan-
tes sobre la permanencia o no de
trabajadores en el seno de una
empresa se toman por meras for-
mulas matematicas que estan sus-
tituyendo a los departamentos de
recursos humanos, cuando eso no
es cierto”, aseguran en una patro-
nal empresarial.

Yolanda Diaz, vicepresidenta del Gobierno. A. MARTIN

Trabajo también
pretende impulsar
auditorias
algoritmicas

en las empresas

La ropa deportiva,
el ‘boom’ que no cesa

Uno de cada tres espafioles pla-
nea gastar parte de la paga extra
de diciembre (el que la tenga) en
adquirir ropa deportiva en los
proximos meses. Asi lo desvela el
ultimo barémetro de consumo
realizado por Cetelem donde

también se indica que la tecnolo-
giay el turismo seran los dos si-
guientes segmentos que aglutina-
ran el mayor gasto de los ciudada-
nos en el arranque del ejercicio
2025. Estos datos evidencian que
el boom del textil deportivo per-
sistira en el futuro, lo que favore-
cera al sector. Una industria que
se ha visto beneficiada por el inte
rés de los espafioles por llevar
una vida saludable, lo que esta
impulsando que muchos realicen
actividades deportivas. Esto ge-
nera una mayor necesidad de ad-
quirir prendas adecuadas, lo que
fomenta las compras en este seg-
mento, donde los precios estan
experimentando un repunte al
calor de la mayor demanda.

Espafia va a contar con su nue-
va agencia de inteligencia arti-
ficial que regulara y sancionara
la al uso de la IA. Primero se
podria crear una agencia que
apoye, genere y promueva
nueva formas de IA. No tiene
sentido crear una agencia para
destruir.

@ PEDRO PABLO ARENAS

Ayuso pretende estrenar el
2025 con nueve rebajas de im-
puestos en 2025 centradas en
la vivienda y la atraccion de in-
versores, pero como siempre
sus politicas ayudaran a unos
pocos. Y justo los inversores
son los que menos ayudas eco-
ndmicas necesitan mientras el
resto de los madrilefios viven
ahogados.

@ MARIA HERNANDEZ

Soy argentino y toda las bue-
nas esperanzas que existen so-
brela gestion de Javier Milei
son poco creibles. Ha recorta-
do la plantilla de funcionarios,
la pobreza ha aumentado y las
familias han visto encarecidos
sus sueldos desde hace un afio.
Es muy facil utilizar el populis-
mo para ganarte la atencion
del resto del mundo.

@ EDUARDO SANGUINETTI

Todos los que elogian al go-
bierno de Argentina, les invito
a que se vayan a vivir alli y ex-
perimentan bajo su propia ex-
periencia la atencion tan pési-
ma que tienen los hospitales
atgentinos o la compra de me-
dicamentos. Es lo que tiene
cuando se deteriora los servi-
cios fundamentales de las per-
sonas con la ‘motosierra’. Es-
toy completamente de acuerdo
en reducir el gasto publico ce-
rrando asesorias o ministerios
pero todo tiene un limite.

@ ALEJANDRO FERANDEZ
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Oportunos cambios de uso en el inmobiliario

Lareconversion de edificios es una practica que cogié impulso en
2024. En concreto, la consultora CBRE identifica 46 cambios en los
primeros nueve meses del pasado afio, por encima de los casi 30 del
mismo periodo de 2023, lo que supone un aumento del 60%. En tér-
minos de inversion se trata de 700 millones en la transformacion de
activos inmobiliarios para convertirlos en su mayor parte en vivien-
das y hoteles. Los cambios de uso de estos espacios estan avalados
por la normativa vigente y son oportunos ante la alarmante carestia
de oferta en el segmento residencial. En este contexto supone una
ayuda para contener el precio de la vivienda y también permiten a las
inmobiliarias poner en valor edificios de oficinas que no cumplen los
estandares de sostenibilidad que requieren ahora las empresas. Todo
ello permite adelantar que estos cambios seguiran al alza en 2025.

Costosos retrasos de Valencia en pagos

El 65% de las facturas que abona la Generalitat Valenciana supera el
plazo legal de 60 dias, segtin la Sindicatura de Cuentas. Esto supone
un grave problema para los proveedores, especialmente en el caso
de las pymes. Pero también genera un elevado coste para las arcas
publicas de una de las comunidades auténomas mas endeudadas y
con mayor déficit de Espafia. Tanto es asi que los sobrecostes por los
intereses e indemnizaciones de demora dan lugar a una factura ex-
tra de 100 millones al afio para el Gobierno valenciano. Urge una
mayor tasa de cumplimiento por parte de la administraciéon regional
para evitar que el alto volumen de retrasos siga sumando niimeros
rojos al Presupuesto, al tiempo que perjudica al tejido empresarial.
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‘NextGen’, ejecucion en minimos

La marcada ralentizacion en el despliegue de los fon-
dos Next Generation EU ha sido una norma habitual
de este Gobierno desde el lanzamiento del Plan de Re-
cuperacion de la UE en 2021. Lejos de resolverse con
el tiempo, los propios datos de la Intervencion Gene-
ral del Estado (IGAE), dependiente del Ministerio de
Hacienda, desvelan que el ritmo de llegada de esa ayu-
da a la economia va perdiendo fuelle. Si en 2022 ter-
mind con el 30% del dinero ejecutado, un afio después
el porcentaje cay? al 24,5%. Y todo apunta a que la an-
siada mejora tampoco llegd en el pasado 2024. Asi lo
indican al menos los datos hasta el 1 de diciembre, que
desvelan que de los 34.134,4 millones presupuestados
solo se han desplegado 7.538,3 millones, lo que supo-
ne que solo el 22% del dinero ha llegado a las empre-
sas. Los cuatro meses que el Ejecutivo se mantuvo en
funciones a lo largo de 2023 fue el argumento para ex-
plicar el bajo ritmo de ejecucion en dicho ejercicio.

Alolargo delos
primeros 11 meses

Pero tal excusa no cabe en el pa-
sado afio con un Gobierno que

de 2024 solo se estuvo operativo al 100% duran-
desplegé el 22%  telos 12 meses de 2024. Todo in-
de laayuda presu- dica por tanto que problemas co-
puestada frenteal mo laburocracia, la falta de per-
30% de 2022 sonal o la excesiva regulacion si-

guen siendo problemas sin

resolver. Ello pese a que Econo-
mia prometié en el arranque de 2024 que se aumen-
taria la agilidad y se reducirian las barreras adminis-
trativas para acelerar la ejecucion de la ayuda. A la vis-
ta esta que tal circunstancia no se ha producido, lo que
provoca que buena parte de los fondos no lleguen a las
empresas y a la economia real. Urge una clara mejo-
ria en este aspecto para evitar que buena parte del im-
pacto positivo de una ayuda clave para modernizar e
impulsar la economia se pierda.

Urge impulsar la competitividad de la UE

El bloque comunitario arranca 2025 con muchos deberes pendientes.
El mas importante de todos es poner en marcha la estrategia para ha-
cer frente al crecimiento de EEUU y China, lo que requerira elevar la
inversion en competitividad al 5% del PIB, tal y como pedia Mario
Draghi en su informe publicado tras el verano. En cifras, se traduce en
unos desembolsos anuales de 800.000 millones, que Bruselas debera
decidir como se financian. Fijar las politicas para cumplir con la pauta
que marca el expresidente del BCE no sera facil pero alcanzar un con-
senso es necesario para que la Unién no pierda relevancia econdmica.

Mas capacidad
eléctrica en la industria

La industria reclama una mayor capacidad de ac-
ceso a la energia para poder desarrollar sus proyec-
tos. En concreto pide un incremento de cerca de
6.000 MW para 64 polos industriales repartidos
por todo el pais. El objetivo que busca el sector es
el que el Ejecutivo emule las medidas que ha adop-
tado Francia para impulsar su industria. Asi, el Go-
bierno galo ha identificado 50 grandes desarrollos
para ayudarles en su transicion energética median-
te un plan de inversiones anticipadas que apoyara
alas empresas en este desafio. E] Gobierno espafiol
debe escuchar esta reclamacion de la industria 'y
dar una adecuada respuesta para impulsar sus pla-
nes de crecimiento en los poligonos, lo que gene-
rard inversiones y creara nuevos empleos.

Optimismo con el
sector farmacéutico

El pasado 2024 fue el afio de las grandes tecnol6-
gicas en Wall Street, capitaneadas por las Siete Mag-
nificas. Pero de cara al presente ejercicio, los ana-
listas consideran que seran otro tipo de empresas
de gran capitalizacion las que lideraran la mejora
de ganancias en la bolsa americana. Se trata en con-
creto de las farmacéuticas. Tanto es asi que tres de
las cuatro compaiiias que anotan un mayor impul-
so a sus beneficios en 2025, segtin las estimaciones
de FactSet, pertenecen a esta industria. Las revalo-
rizaciones van desde el 80% de UnitedHealth has-
ta el 3433% de Vertex Pharmaceuticals, sin olvidar
el 674% de impulso que se espera para BMS (Bris-
tol-Myers). Unos porcentajes que desvelan el op-
timismo del mercado con los laboratorios en el afio.

El gas arranca al alza en nuevo afio

Gas (€/MWhg) CO2 (£/1)
69,47 69,47
63,32
53,49
45,66 44,68
Diario Q12025 2025 Diario Q12025 2025
Fuente: elaboracién propia. el

MAS DEMANDA Y MENOS USO DE RENOVABLES. El precio del gas
en el mercado mayorista arranca el nuevo ejercicio superando con
creces la cota de los 50 euros por megavatio hora. Un encarecimiento
que se produce en pleno invierno por la mayor demanda y la menor
utilizacién de las renovables. Ademas, el cierre del gasoducto en Ucrania
amenaza con incrementar aiin mas los costes de este hidrocarburo.

CABALGATA DE REYES BAJO AMENAZA DE LLUVIA. La tradicional cabalgata de Reyes Magos desfilé por
las diferentes ciudades de Espafia en una jornada con prevision de precipitaciones que no impidié que los mas
pequerios tuvieran la oportunidad de ver a Melchor, Gaspar y Baltasar. e / vicTor LERENA
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El aumento de los impuestos corporativos dejara
sin atractivo a los mercados europeos en 2025

= A Lynn

‘ x
Director ejecutivo de Strategy Economics

estancado en medio de la agitacion po-

litica. El FTSE-100 del Reino Unido se
ha comportado peor que la mayoria de sus ri-
vales un afio méas. Y todo el continente esta vol-
viendo a caer en otra recesion econdmica, in-
cluso cuando el crecimiento se recupera en el
resto del mundo. Hay muchas explicaciones
conocidas para el pésimo desempefio de Eu-
ropa, desde la baja productividad hasta la ex-
cesiva regulacion. Pero ahora hay uno nuevo.
Los gobiernos en bancarrota estan asaltando
cada vez mas el sector corporativo en busca
de dinero, y eso solo empeorara durante 2025,
En realidad, los mercados europeos se estan
volviendo invertibles.

Hubo muchas tendencias que dominaron
laEuropa corporativa durante los iltimos do-
ce meses. El personal se apresuro a regresar a
regafiadientes a la oficina cuando quedé cla-
ro que trabajar desde casa afectaba la innova-
cién y la produccion. La inteligencia artificial
surgié como una oportunidad y una amena-
za, y como una tecnologia con el potencial de
cambiar la forma en que operan los negocios
tan radicalmente como Internet hace un cuar-
to de siglo, mientras se hacia dolorosamente
claro que la era del dinero ultrabarato habia
llegado a su fin. Y, sin embargo, la tendencia
mas destacada de 2024 fue sin duda esta. Si
dirigias una importante empresa europea, o
podias tener acciones en una, el gobierno te
iba a extorsionar para obtener algo de dinero.

Lo vimos de manera mas dramatica en el
Reino Unido. Lanueva canciller laborista, Ra-
chel Reeves, decidi6 en su primer presupues-

E 1CAC-40 de referencia de Francia se ha

to que casi todo el costo de pagar los salarios
mas altos del sector publico y las crecientes
prestaciones sociales deberia ser asumido por
el sector corporativo. Impuso 25.000 millones
de libras adicionales en cargos de la Seguridad
Social alas empresas, al tiempo que aumento
los gravimenes menores, como un impuesto
adicional sobre los vuelos en clase ejecutivay
un nuevo “impuesto sobre el embalaje” que
acabaran pagando los minoristas. Con las fi-
nanzas publicas bajo una fuerte presion, las
empresas tendran que arreglarselas para man-
tener el gobierno en funcionamiento.

Y, sin embargo, Reeves estaba lejos de ser el
unico en esa eleccion. En Francia, el presu-
puesto propuesto por el ex
primer ministro Michel
Barnier incluia enormes

bancos, a pesar de que tampoco estan ganan-
do grandes cantidades de dinero. Al igual que
en el Reino Unido, los “impuestos sobre las ga-
nancias inesperadas” impuestos en una emer-
gencia se estan convirtiendo en un gravamen
permanente que se paga afio tras afio. En to-
do el continente, las empresas se ven obliga-
das a pagar cada vez mas.

Sin embargo, aqui est4 el problema. Por mu-
cho que los politicos intenten fingir lo contra-
rio, esto no es dinero gratis. En realidad, todos
esos impuestos adicionales provienen direc-
tamente de los accionistas. Ya lo hemos visto
en el Reino Unido, con una empresa tras otra
quejandose de que el aumento de NI signifi-

cara un gran golpe para su
flujo de caja. Tesco estima
que en cuatro afios, la fac-

“recargos” alas 400 empre- Esta situacion hace tura adicional ascenderéd a
sas mas grandes del pais, y que la renta variable 1.000 millones de libras,
aungue cayo rapidamente . mientras que Sainsbury’s
del poder, no fue porque al- del continente sea ha dicho que costara 140
guien pensara que estaba menos atractiva millones de libras al afio, y
siendo demasiado duro con JD Wetherspoon 60 millo-
los negocios. Es probable que nunca nes de libras adicionales.
que su sucesor, Francois Todo eso significa que ha-

Bayrou, imponga “grava-

menes temporales” alin mas

altos a las maltrechas empresas del pais. Al
otro lado de la frontera, Ttalia ya tenia impues-
tos adicionales sobre los bancos, pero su pri-
mera ministra, Georgia Meloni, argumento el
mes pasado que el pais tendria que imponer
mas gravamenes para tratar de cerrar su défi-
cit presupuestario, con la industria de defen-
sa, ganando dinero con la guerra en Ucrania,
un posible objetivo para una nueva ronda de
impuestos. La semana pasada, Esparia amplio
su “impuesto a los beneficios extraordinarios”
de las empresas energéticas, a pesar de que ya
no obtienen beneficios extraordinarios, y el
mes pasado amplié un impuesto similar a los

bra menos disponibilidad

para los accionistas. Des-
pués de todo, ;de donde més va a salir el dine-
ro? Lo mismo ocurre en otros lugares. Se es-
tim6 que los impuestos franceses adicionales
habrian costado a LMVH 800 millones de eu-
ros al afio, mientras que Vinci, laempresa cons-
tructora mas grande de Europa, dijo que ten-
dria que encontrar 400 millones de euros pa-
ra pagar el rescate del gobierno. Es probable
que la factura final sea atin mas alta una vez
que finalmente se apruebe un presupuesto. Lo
mismo ocurre con las energéticas espafiolas y
los bancos italianos. Las ganancias y los divi-
dendos inevitablemente tendran que reducir-
se para pagar todos los cargos adicionales.

El problema es que eso hace que las accio-
nes europeas sean poco atractivas. El aumen-
to de los gravamenes corporativos, las cargas
laborales y los impuestos sobre las ganancias
inesperadas se limitan casi por completo a Eu-
ropa. En la década de 1970, el presidente Car-
ter traté de imponer uno a la industria petro-
lera estadounidense, pero no pudo aprobarlo
en el Congreso y nadie lo ha vuelto a intentar
desde entonces. Los japoneses no las impo-
nen, como tampoco lo hacen lamayoria de los
paises de Asia o del Golfo. sPor qué los accio-
nistas del conglomerado de bienes de lujo
LMVH, con sede en Singapur o Dubadi, que-
rrian rescatar al Estado francés con sus gene-
rosas pensiones y sus escasas horas de traba-
jo? sPor qué querrian los accionistas de GSK,
con sede en Florida, rescatar al gobierno bri-
tanico con su servicio de salud disfuncional y
sus crecientes facturas de asistencia social? No
tiene ningun sentido. No es su problema.

De hecho, el aumento de los impuestos ha-
ce que la renta variable europea sea menos
atractiva que nunca. Ya podemos ver la evi-
dencia de ello en las estadisticas del ultimo
afio. El indice britanico FTSE-100 solo logr6
un aumento del 5% en los ultimos doce me-
ses, otro desempefio sombrio. E1 CAC-40 fran-
cés bajé un 3%. Eso se compara con una ga-
nancia del 25% para el S&P 500 y un aumen-
to del 21% para el Nikkei 225 de Jap6n. Los in-
versores han dado su veredicto. Los gobiernos
pueden atacar el sector corporativo unay otra
vez si asi lo desean. Pero en el proceso, estan
haciendo que sus economias no sean inverti-
bles. No tiene sentido pagar por su despilfa-
rro. En realidad, las redadas ya estan destru-
yendo la inversion y muy pronto comenzaran
a expulsar a las empresas de Europa, ya que
se dan cuenta de que es la inica forma de evi-
tar que se les confisque el dinero que ganan, y
€s0 solo va a empeorar en el transcurso de 2025.

La IA seguira cotizando al alza en Bolsa

S,

2 Alvaro

o Cabrera
CEO de MIO Group

as alla de la volatilidad de los mer-
M cados y las especulaciones sobre
hasta dénde puede llegar el rally de
las tecnoldgicas, lo cierto es que, con la irrup-
cién de la Inteligencia Artificial, gran parte
de las compafiias cotizadas que se nutren de
esta tecnologia crecen a dos digitos en térmi-
nos de capitalizacion en el ultimo afio.
Ademés de las razones evidentes, otras se
pueden encontrar en los diferentes informes
que nos avisan de su potencial en unos afios,
algo que compete ademas a cualquier sector
de actividad, sea el que sea. El Estudio Glo-
bal de Inteligencia Artificial de PwC predi-
ce, por ejemplo, que la IA podria contribuir
con 15,7 billones de ddlares adicionales a la
economia mundial para 2030. Esto equivale
aun aumento del PIB de hasta el 26% en Chi-
nay el 14,5% en Norteamérica. Ademas, se-

gun Global Markets Insights, el 91% de las
organizaciones lideres estan invirtiendo ya
en actividades de TA.

Igualmente, los paises con mayor cantidad
de patentes en TA (China, Estados Unidos,
Japon, Corea del Sur y Europa, segun el in-
forme de la OMPI sobre la actividad de pa-
tentamiento en el ambito
de la IA generativa, refle-
jan la competencia global
por el liderazgo en esta tec-
nologia emergente, como
sidelapropiacarreraala

Los paises que
fomentan su uso
reflejan su posicion

Por tanto, la llegada e implementacion de
la TA puede compararse con una nueva re-
volucién industrial o un contexto compara-
ble al nacimiento del mundo digital. No solo
debe verse como un vertical o como una he-
rramienta de optimizacion de costes o de re-
cursos, sino que se erige como un elemento
transformacional y trans-
versal que afecta a todas
las areas para potenciar el
valor que el talento huma-
no puede aportar, siendo
capaces con ello incluso

luna se tratase. de escalar el negocio en el
Asimismo, una encues- en el liderazgo futuro.

tarealizada por McKinsey dial Y es que esta tecnologia,

en 2022 destacd también mundia lejos de acabar con el ta-

dénde se percibia el ma- lento que hay dentro de las

yor impacto de la TA den-

tro de las empresas, sien-

do el primero el desarrollo de productosy o
servicios, en el mismo lugar que marketing
y ventas, operaciones de servicios (atencién
al cliente y back office) y modelizacion ana-
lisis de riesgos.

compaiiias, permitira a los

profesionales ocupar roles
de mas valor, ofreciéndoles, casi, superpode-
res, ademas de mucha informacion acerca de
cuestiones internas de las que ahora tenian
poco conocimiento. Por ejemplo, para enten-
der el impacto que la IA puede tener en un

negocio, en el caso de los call centers, permi-
te saber por qué llaman los clientes, qué de-
mandan, si los operadores estan siguiendo las
guidelines comerciales que se han estableci-
do... Todo esto, que hasta ahora se conocia de
manera muy reducida mediante un muestreo
muy pequefio, se procesa, se comprende y per-
mite hacer preguntas de todo tipo acerca de
qué segmento esta comprando determinado
producto o servicio, por qué funciona uno y
no otro, qué hace bien el operador para ven-
der este producto...

La llegada ademas de la IA generativa en
toda la parte que afecta a la produccién y el
desarrollo de contenidos (de nuevo con es-
pecial impacto en el drea de marketing y ven-
tas), con una agilidad asombrosa en creativi-
dad y ahorro de tiempos, un avance en inno-
vacion e incluso una mejora del go-to-mar-
ket es otra prueba irrefutable de que esto es
solo el principio y no es una moda pasajera
o una tendencia mas de los mercados. Por
ello, apostar por una compaiiia eficaz y opti-
mizada ahora, puede ser una ventaja compe-
titiva en el futuro (cada vez menos lejano).
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La industria reclama 6.000 MW mas de
capacidad eléctrica para los poligonos

Exigen al Gobierno inversiones anticipatorias
para dar respuesta a los planes de crecimiento

Rubén Esteller MADRID.

Laindustria reclama una mayor ca-
pacidad de acceso a la electricidad
para poder desarrollar sus proyec-
tos. Las compafiias eléctricas cuen-
tan en estos momentos con peticio-
nes de acceso para nueva capaci-
dad que ascienden a cerca de 6.000
MW a las que les cuesta dar res-
puesta por la necesidad de llevar a
cabo nuevas inversiones que aho-
ra tienen limitadas por ley.

Para poder impulsar estos desa-
rrollos industriales que las empre-
sas tienen ahora mismo sobre la me-
sa, el sector ha planteado al Gobier-
no un incremento de la capacidad
de acceso para los 64 polos indus-
triales repartidos por toda la geo-
grafia espafiola.

La intenci6n seria emular las me-
didas que ha adoptado Francia pa-
ra impulsar su industria. E1 Gobier-
no galo ha identificado sus 50 gran-
des polos industriales del pais pa-
ra ayudarles en su transicion
energética mediante un plan de in-
versiones anticipadas que permi-
tiran apoyar a la industria en este
desafio.

Lared eléctrica de nuestros ve-
cinos conectara los principales po-
los industriales franceses, acogien-
do entre 13 y 15 GW de demanda
industrial (electrificando la indus-
tria existente y nueva industria net-
zero local) y otros 3-5 GW de cen-
tros de datos. Asi, el plan francés
contempla un aumento de la de-
manda eléctrica de 20 GW.

En el caso espafiol, lamedida que
ya fue propuesta en la anterior re-
vision de la planificacion vuelve
ahora a escena para el disefio del
futuro escenario 2025-2030.

Demanda real

Fuentes consultadas por este dia-
rio indican que un célculo adecua-
do y acompasado al crecimiento re-
al de la demanda sera un aspecto
clave para poder llevar a cabo las
inversiones necesarias sin perder
oportunidades industriales. No obs-
tante, lamentan que el Ejecutivo ya
haya perdido una primera oportu-
nidad de facilitar el desarrollo de
proyectos vitales para algunas re-
gionesy de tecnologia punta al ha-
ber descartado esta medida en la
revision anterior.

La revision de la planificacion
eléctrica —previa a la nueva Plani-
ficacidn que se tiene que aprobar
para el proximo periodo 2025-2030-
suponia una oportunidad para in-
crementar la capacidad de la red

e
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El polo industrial de Huelva. ¢
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Una inversion necesaria de 52.360
millones hasta el afio 2030

El Gobierno se prepara para ace-
lerar la inversion en redes eléc-
tricas durante los préximos
anos. El departamento que dirige
Sara Aagesen, tiene previsto que
se destinen 52.360 millones has-
ta 2030. Para lograr alcanzar es-
ta cantidad, el Ejecutivo tendra
que triplicar el limite a la inver-
sién actual puesto que se acu-
mula un retraso importante, de
casi el 80%, que no se ha inverti-
do en el periodo actual por los
topes a lainversion. En el borra-
dor de nueva Planificacion ener-
gética, al que ha tenido acceso

‘elEconomista.es’, Transicion
Ecoldgica expresa su disposicion
a elevar dichos limites pero ad-
vierte que mantendra la vigilan-
cia para contener los peajes. De
este modo, el Ejecutivo quiere
acompasar la inversién en redes
al incremento real de demanda
para evitar una subida del recibo
de la luz de los consumidores. Se
espera incrementar con caracter
general el volumen de inversién
maximo como porcentaje del PIB
hasta un valor que se considere
suficiente para atender las nece-
sidades de red previstas.

eléctrica facilitando la conexion de
nueva demanda asociada a proyec-
tos de descarbonizacion de la in-
dustria, asi como la instalacién en
Espaiia de data centers, una de las
grandes oportunidades econémica
que diferentes comunidades auto-
nomas esperaban poder aprovechar
en el corto plazo, entre ellas, Ma-
drid, Aragén o Catalufia.

Esta actuacion espafiola contras-
ta con el enfoque del resto de las
economias europeas, que compi-
ten con Espafia para la atraccion
de inversiones asociadas a la elec-
trificacion y descarbonizacién de
las economias.

Larevision de la Planificacién es-
pafiola contaba con casi 1.000 mi-
llones de los Planes de Recupera-
ci6n para la financiacion de nueva
capacidad de conexion, pero el Go-

Espaia cuenta con 64 grandes polos industriales
donde se concentra la mayor parte de las peticiones

bierno decidi6 utilizar iunicamen-
te 500 millones para financiar prin-
cipalmente proyectos de conexion
de nueva generacion, con apenas
hueco para nueva demanda sola-
mente en la red de transporte y li-
mitada a algunos proyectos de hi-
drégeno de grandes compaiiias.

Segun el regulador europeo de la
energia, ACER, la inversion nece-
saria en redes debe incrementarse
en un 82% entre 2022 y 2050 para
pasar de los actuales 32 euros/ MWh
a cerca de 60 euros/ MWh en el
2050.

Segun Eurelectric, escalar las in-
versiones en la red requiere un es-
fuerzo dual. Las autoridades nacio-
nales deben implementar la legis-
lacién acordada, como las inversio-
nes anticipatorias, mientras adaptan
el régimen regulatorio para apoyar
el aumento de la inversion. Esto sig-
nifica eliminar los limites de inver-
sion, agilizar los procedimientos de
permiso y adquisicién de lared y
reducir los riesgos de inversion pa-
ra fomentar la financiacion priva-
da, al tiempo que se abre la finan-
ciacion publica a través del presu-
puesto de la UE.

El Clean Industrial Deal -que se
espera que se presente antes del
proximo 10 de marzo- se convier-
te asi en la oportunidad ideal pa-

Francia conectara
sus 50 grandes
polos industriales
para facilitar 20
GW de consumo

ra ofrecer incentivos a la electri-
ficacion, como la creacién de un
banco de electrificacion, zonas de
electrificacion acelerada y meca-
nismos de reduccion de riesgos
para los acuerdos de compra de
energia a largo plazo.

Solo en esta década, se necesitan
inversiones por valor de 584.000
millones de euros para las redes
eléctricas, con una parte sustancial
en las redes de distribucion.

E140 % de las redes de distribu-
ci6én europeas tienen mas de 40
afios. La Comision Europea consi-
dera fundamental que se ejecuten
rapidamente los 85 proyectos trans-
fronterizos de transporte, almace-
namiento y red inteligente de elec-
tricidad incluidos en la lista de Pro-
yectos de Interés Comunitario de
2023.
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Repsol se fija en Nueva York como punta de
lanza en EEUU y promueve 1,4 GW solares

Presenta 12 proyectos en el estado, que se sittia como uno de sus catalizadores de crecimiento

Pepe Garcia MADRID.

Estados Unidos es uno de los mer-
cados clave de Repsol, donde la pe-
trolera cuenta con sendos pozos
petroliferos y explotaciones que
nutren los resultados de la compa-
fiia, principalmente en zonas tra-
dicionalmente ligadas a la energia
como Texas o Nuevo México. No
obstante, con la adquisicién de Con-
nectGen por parte de Repsol -y a
la esperar de cerrar la compra del
60% del capital restante de Heca-
te—; la multienergética también ha
puesto ahora el ojo en la costa es-
te, mas en concreto en el estado de
Nueva York. Segun los documen-
tos oficiales consultados por elE-
conomista.es, Repsol desarrolla al-
rededor de 14 gigavatios (GW) en
proyectos solares para los préxi-
mos afios en el estado que alberga
la ciudad de los rascacielos.

La mayor parte de los desarro-
llos son heredados de ConnectGen.
La autoridad federal de Nueva York
localiz6 al menos 12 desarrollos
asociados a la petrolera en la re-
gion, entre planes propios y pro-
yectos de Hecate. Al sumar las pro-
mociones de ambas compaiiias, la
cartera se elevaria por encima de
los 2 GW.

Entre los proyectos de la petro-
lera en el Estado destacan C1 -Mill
Point Solar- y C2 -South Ripley-,
dos plantas solares de 250 y 270
MW, respectivamente, que Rep-
sol/ConnectGen codesarrolla jun-
to ala Autoridad Energética de Nue-
va York (NYPA, por sus siglas en in-
glés). South Ripley contard, ademas,
con un sistema de almacenamien-
to por baterias (BESS) de 20 MW.

El de mas capacidad es un desa-
rrollo de Hecate en el condado de
Richmond, Swiftsure Storage, un
proyecto BESS que recibira una in-
version de 300 millones de euros
y que contard con una capacidad
de 650 MW.

Una planta solar de Repsol en Estados Unidos. e&

La firma prevé el
despliegue de entre
2GWy3GWde
capacidad renovable
en el pais hasta 2027

Fuentes conocedoras indican
que la entrada en operacion de los
proyectos en Nueva York esta fe-
chada entre 2028 y 2030. No obs-
tante, la documentacion oficial del
estado y de la propia compaiiia si-
tiian la entrada en operaciéon mu-
cho antes, entre 2025 y 2027.

El plan estratégico de Repsol,
presentado el afio pasado, estable-
ce un incremento en la capacidad

instalada en tecnologias libres de
carbono de entre 2 y 3 GW en Es-
tados Unidos hasta 2027.

De esta forma, Nueva York sera
también una de las regiones clave
para el crecimiento de Repsol en
generacién verde en el pais.

Sobre todo después de que la
compaifiia anunciase, a través de
su consejero delegado, Josu Jon
Imaz; que tiene en mente la venta
de casi 1,5 GW en activos renova-
bles en Texas y Nuevo México.

En concreto, la cotizada espafio-
la espera cerrar en los proximos
meses la venta de Jicarilla (125
MW) y Frye (637 MW). Posterior-
mente, le seguira la planta de
Outpost (629 MW), para la que se
espera conseguir un socio en la pri-
mera mitad de este afio.

Mediante estas desinversiones,
alas que se sumaran el traspaso de
dos activos en Esparia de entre 400
MW y 500 MW, la compaiiia es-
pera ingresar alrededor de 2.500
millones de euros.

Una vez consolidadas las carte-
ras de Hecate y ConnectGen, Rep-
sol anticipa que llegara a una ca-
pacidad de entre 9 GW y 10 GW a
finales de 2027, lo que llevara a
Repsol a codearse con otros gigan-
tes del sector como Avangrid —fi-
lial de Iberdrola-, que cuenta con
9,5 GW instalados en la actualidad.

Hecate, que comunic6 a Repsol
su decision de ejercer la opcion de
venta el pasado junio, desarrolla
un pipeline de proyectos en Esta-
dos Unidos que suma cerca de
40.000 MW.

Los butaneros
critican la inaccion
para actualizar el
precio del butano

Piden a Transicion
Ecologica actualizar la
orden que regula su coste

elEconomista.es MADRID.

La Federacion Espariola de Dis-
tribuidores de Gases Licuados
del Petréleo (FEDGLP) ha de-
nunciado la “pasividad” e “inac-
cién” del Ministerio para la
Transicion Ecoldgica y el Reto
Demografico en la actualizacién
de la orden que regula los cos-
tes de comercializacion de la
bombona de butano y advirtié
de que podria adoptar medidas
de protestas “mas contunden-
tes que obliguen al Gobierno a
actuar”.

En un comunicado, la asocia-
cién, que no descart6 convocar
una asamblea extraordinaria en

1

EUROS POR BOTELLA

Es la subida que buscan los
butaneros a través de la
FEDGLP que los agrupa

las proximas semanas para abor-
dar estas medidas, apremi6 al
Ministerio a revisar al alza el bo-
rrador presentado y a publicar
de “manera inmediata una nue-
va orden ministerial que permi-
ta revertir la situacion actual”.

FEDGLP considero que, a pe-
sar de las reiteradas reuniones
y consultas publicas, la situa-
cioén se encuentra “estancada”,
tras los paros convocados por
el sector en noviembre y diciem-
bre, con la tinica respuesta por
el Gobierno de la publicacién
de un borrador que reconoce
los problemas del sector y pro-
pone actualizacion “muy aleja-
da” de sus demandas, que esti-
ma en una subida de 1,80 euros
por botella.

El autoconsumo y el Gobierno se retinen para perfilar la nueva normativa

Groizard traslada al sector su
apuesta por “enriquecer” la
normativa de autoconsumo

elEconomista.es MADRID.

El secretario de Estado de Energia,
Joan Groizard, ha trasladado ala
Alianza por el Autoconsumo la apues-
ta del Gobierno por un proceso par-
ticipativo amplio para “enriquecer”
el nuevo marco normativo e impul-
sar el autoconsumo con la experien-

ciaadquirida en los tltimos afios por
todos los actores implicados.
Groizard se reunio el pasado vier-
nes con las representantes de la pla-
taforma, compuesta por 61 entida-
desy que engloba al sector energéti-
co, organizaciones ecologistas, con-
sumidores, empresas y sindicatos
mayoritarios, en el marco de la ac-
tualizacidn del Real Decreto 244,/2019,
de 5 de abril, por el que se regulan las
condiciones administrativas, técni-
cas y econdmicas del autoconsumo
de energia eléctrica, informo el Mi-

nisterio para la Transicién Ecologi-
cay el Reto Demografico, segin in-
formo Europa Press.

En el encuentro, al que, en repre-
sentacion de la alianza, han asisti-
do Paula Santos, directora de Co-
munidades Energéticas de UNEF;
Carol Coll, secretaria técnica de Som
Energia; Soledad Moreno, técnica
de Consumo en CECU, y Raquel
Paula, directora de Fundacién Re-
novables y secretaria de AxC; se han
abordado algunas de las principa-
les alegaciones presentadas duran-

te la fase de consulta publica previa
del proyecto de Real Decreto, que
permanecié abierta hasta el pasado
23 de octubre.

Groizard sefialé su deseo de em-
pezar el afio con esta reunidn, ya que
para el Ministerio es “prioritario se-
guir impulsando el autoconsumo,
adecuando la regulacion a los avan-
ces que se han producido en los ul-
timos cinco afios y mejorando aque-
llos aspectos que asi lo requieran,
con toda la experiencia adquirida en
este tiempo”.

Desde que en 2019 se publicara la
anterior normativa, multiples facto-
res han transformado la realidad del
autoconsumo en Espafia.

Durante los tlltimos afios se ha vis-
to especialmente afectada por la vo-
latilidad causada por la pandemia'y
la invasion de Ucrania, la puesta en
marcha de nuevos modelos de ne-
gocio. Por ello, el pasado mes de oc-
tubre el Ministerio inicid, con una
consulta publica previa, un proceso
participativo amplio que permitira
disefiar un nuevo marco normativo.
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Las ‘otras’ energéticas cruzan el charco
para desarrollar 24 GW en Latinoamérica

Firmas como Cox, Solarig o Grenergy enfocan gran parte de su crecimiento en el continente

Pepe Garcia MADRID.

El sector energético es uno de los
grandes activos del Ibex 35 por gran-
des firmas como Iberdrola, Repsol
o Naturgy. No obstante, ademas de
estas grandes cotizadas, existe una
segunda linea de energéticas con
gran cantidad de proyectos renova-
bles en cartera como Cox, Solarig,
Grenergy, Ecoener, Zelestra o Ignis.
Estas compafiias, ademas, tienen
como uno de sus principales focos
de crecimiento Latinoamérica, una
de las regiones con mas recorrido
en términos de generacion eléctri-
caverde. En conjunto, estas empre-
sas de raices espafiolas suman una
cartera de desarrollos de 24,4 giga-
vatios (GW) en el continente, equi-
valente a toda la potencia instalada
en ciclos combinados en Espafia.

Las renovables han estado vivien-
do un bum en los tltimos afios en
Europa, pero el rapido crecimien-
to parece frenarse, tanto en la ge-
neracién edlica, que ha venido de-
sarrollandose durante décadas, co-
mo en la solar. En el caso de la fo-
tovoltaica, tras cuatro afios de
crecimiento vertiginoso el sector
sufri6 su primera ralentizacién de
la década este afio, pasando de un
crecimiento del 53% en 2023 a un
magro 4% en 2024, segun resalt6 a
finales del afio pasado la patronal
SolarPower Europe.

Enelotro lado de labalanza se en-
cuentran otras regiones con merca-
dos al alza, como es el caso de Lati-
noamérica. La energia por antono-
masia de la region ha sido tradicio-
nalmente la hidraulica, que representa
un 37% del mix del conjunto de pai-
ses del continente (204 GW instala-
dos), aunque la que mads crece es la
energia solar y la edlica, que suma-
ron 20 GW y 17 GW, respectivamen-
te, el afio pasado. No obstante, 1a Se-
cretaria Permanente de la Organiza-
cién Latinoamericana de Energia
(Olade) estima que la regién debe

Proyectos de las energéticas independientes en Latinoamérica

En GW
Pais Cox Solarig Grenergy Ecoener Zelestra Ignis Total
Chile 0,49 0,72 2,75 - 3,72 - 77
México 0,48 3 1,13 = = = 4,6
Guatemala 0,11 - - 0,15 - - 03
Panama 0,12 = = 0,048 = = 0,2
Colombia 0,41 - 0,31 0,097 1,67 - 2,5
Brasil 0,80 37 = = = = 4,5
Peru - - 0,68 - 1.3 1,9 39
Rep. Dominicana - - - 0,18 - - 0,2
Ecuador - - - 0,099 0,67 - 0,67
LatAm 241 742 4,87 0,475 7,36 1,9 244
Global 3,62 20 14,41 0,809 26,8 30 95,64

Fuente: Folleto de Cox, resultados Q3 Grenergy, Solarig, Zelestra e informe de sostenibilidad 2023 de Ecoener . el
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de Andrés es seguramente la que tie-
ne una mayor apuesta en Latinoa-
mérica debido a su proyecto estre-
1la de baterias, Oasis de Atacama,
ubicado en Chile. Solo este proyec-
to prevé una capacidad de almace-
namiento de 17,11 GWh, mas del do-
ble de lo que proyecta en todos sus
despliegues a futuro en el resto del
mundo.

No obstante, el foco de crecimien-
to en la regiéon mas importante lo
tienen Cox y Ecoener. La compa-
fifa liderada por Enrique Riquelme
prevé que dos tercios de su nueva
generacion eléctrica se ubique en
el continente. La firma que heredd
los activos de la extinta Abengoa
tiene ademas la mayor variedad de
ubicaciones, con 800 MW en Bra-
sil, 490 MW previstos en Chile, otros
480 MW en México, ademas de car-
teras de proyectos en Guatemala,
Panama y Colombia.

La compaiiia cuenta ademas con
otros proyectos relacionados con el
agua en la region, un area que des-
de la cotizada esperan que repre-
sente el porcentaje mas mayorita-
rio de las lineas de negocio de Cox.

Grenergy es la que
mas apuesta por la
region con 4,7 GWy
su proyecto estrella,
Oasis de Atacama

El crecimiento de

la edlicay la solar
en la region el afio
pasado fue de cerca
de 37 GW

mantener este ritmo de crecimien-
to para seguir la estela de la indus-
tria renovable a nivel mundial, lo que
deja espacio para la entrada de las
energeéticas espafiolas para seguir
desarrollando sus proyectos e inter-
nacionalizarse.

A ello se le suman las condicio-
nes de explotacion, que en muchos
casos son mas favorables que en el
Viejo Continente. Fuentes de una

de las compafiias espafiolas con
presencia en paises de América La-
tina aseguro que, por ejemplo, al-
gunos de los parques edlicos te-
rrestres de Pert en tierra pueden
contar con hasta 5.000 horas de
viento al afio, frente a las cerca de
2.000 horas en las que puede ope-
rar un aerogenerador promedio en
Espafia.

Grandes carteras

En este sentido, la firma con mas
proyectos en cartera es Solarig. La
compafiia soriana acumula 742 GW
en desarrollos en activos renova-
bles en Brasil, México y Chile. Su
principal punta de lanza para el cre-
cimiento en la region es Brasil, con
3,7 GW en porfolio, en el que se in-
cluye uno de sus principales par-

ques edlicos a escala global de la
compafiia, con 518 MW instalados.

Algo por debajo del pipeline de
Solarig se encuentra Zelestra —an-
tigua SolarPack-, que gracias al im-
pulso de su accionista mayoritario,
el fondo EQT, prevé un desarrollo
de proyectos de 7,36 GW en la re-
gion. Tras el cambio de marca, la
compaiiia anuncio que solo entre
2024y 2026 lanueva firma realiza-
ra un desembolso de 3.000 millo-
nes de euros en el crecimiento en
EEUU, India y Latinoamérica.

Un peldafio por debajo esta Gre-
nergy, que cuenta con 4,7 GW de ac-
tivos solares en distintas fases de de-
sarrollo, menos que en EEUU y Eu-
ropa, en la que desplegara alrededor
de 10 GW entre las dos areas. No obs-
tante, la firma que dirige David Ruiz

En el caso de Ecoener la apuesta
por el continente es de mas de la
mitad de su cartera global, con 475
MW en desarrollo. La empresa tie-
ne como objetivo alcanzar los 1.000
MW en operacion y construccion
al final de 2025, lo que pondra a
América Latina como region clave
de la cotizada.

Otra empresa con intereses en el
otro lado del charco es Ignis. La fir-
ma prevé el despliegue de 1,9 GW
en Pert, de los que 1,5 GW seran
edlicos y el resto ~400 MW- sola-
res. Ademas, también ha puesto sus
ojos en Chile, donde se concentra
en areas favorables para el desarro-
llo de proyectos renovables, inclui-
dos proyectos edlicos asociados a
plantas de hidrégeno verde y amo-
niaco al sur del pais.

PDVSA eleva sus exportaciones un 10,5% y alcanza niveles de 2019

Las ventas a EEUU se
dispararon un 64% ante
el alivio de las sanciones

elEconomista.es MADRID.

Las exportaciones de petrdleo de Ve-
nezuela aumentaron un 10,5% el afio
pasado a pesar de la inestabilidad
politica y los cambios en el régimen
de sanciones de Estados Unidos so-
bre el pais, ya que los socios de la pe-
trolera estatal PDVSA tomaron mas

cargamentos bajo licencias otorga-
das por Washington, segin informa
Reuters.

Mientras el presidente Nicolas
Maduro se prepara para iniciar su
tercer mandato la proxima semana
tras los controvertidos resultados
electorales, las exportaciones de pe-
tréleo del pais de la OPEP aumen-
taron por segundo afio consecutivo,
proporcionando ingresos para con-
tribuir al crecimiento econémico.

La compafiia que gestiona el pe-
tréleo del pais caribefio, sancionada

por EEUU, y sus empresas conjun-
tas exportaron un promedio de
772,000 barriles por dia (bpd) el afio
pasado, la mayor cantidad desde 2019,
cuando las sanciones energéticas
fueron impuestas por primera vez
por Washington.

Entotal, las exportaciones de pe-
tréleo de Venezuela a EEUU se dis-
pararon un 64% hasta alcanzar unos
222.000 bpd el afio pasado, convir-
tiéndose en su segundo mayor mer-
cado por detras de China, que se lle-
v6 351.000 bpd, un 18% menos.

Las ganancias podrian estar en
peligro tras la llegada al poder de
Donald Trump. El presidente elec-
to impuso sanciones estrictas al pa-
is en su primer mandato las impor-
taciones de crudo venezolano al pa-
is peligran.

La administracion del presiden-
te saliente, Joe Biden, dio incenti-
vos para fomentar unas elecciones
presidenciales en Venezuela, pe-
ro después de que no se garanti-
zaran las condiciones basicas pa-
ra una votacion justa, puso fin a

una amplia licencia para el sector
energético, emitiendo en su lugar
licencias individuales a los expor-
tadores.

Una gran parte de las ganancias
de exportacién del afio provino de
la petrolera estadounidense Che-
vron, que abre una nueva etapa de
envios de crudo venezolano a
EEUU en virtud de una licencia en
vigor desde principios de 2023. Esa
licencia ha permitido al productor
recuperar millones de ddlares de
deuda pendiente con Venezuela.
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La inversion en cambios de uso de oficinas
a viviendas y hoteles llega a 700 millones

Mas de 240.000 metros cuadrados iniciaron un proceso de transformacion el aiio pasado

Luzmelia Torres MADRID.

La reconversion de edificios a otros
usos seguira al alza en 2025. Una
tendencia que ha cogido impulso
en 2024 con 46 operaciones iden-
tificadas hasta septiembre, segtin la
consultora CBRE. Esta cifra esta
muy por encima de los casi 30 del
mismo periodo del afio 2023, lo que
supone un aumento del 60%. En
términos de superficie, esto se tra-
duce en mas de 240.000 metros cua-
drados que han iniciaron un proce-
so de transformacién en 2024.

Los cambios de usos se estan vien-
do impulsados por la alta demanda
turistica y residencial. Del total de
cambios identificados, el 85% de las
reconversiones tienen como uso fi-
nal hoteles y living.

Del analisis de CBRE se despren-
de que el 57% de las reconversio-
nes identificadas hasta septiembre
del afio pasado tienen como uso ini-
cial el sector de oficinas. De los ca-
sos identificados, 25 han conlleva-
do una transaccién inmobiliaria —su-
poniendo un cambio de manos de
la propiedad-. Segun datos de la
consultora, solo de enero a septiem-
bre se han invertido aproximada-
mente 520 millones en la compra
de activos que se van a transformar
con un cambio de uso frente a los
330 millones invertidos aproxima-
damente en el mismo periodo de
2023. Sibien, la firma estima que el
afio se ha cerrado en los 700 millo-
nes de euros.

En concreto, el sector hotelero es
el gran protagonista representan-
do casi la mitad del total y destacan-
do las transformaciones a produc-
to de lujo. En segundo lugar se en-
cuentra el sector living con el 38%
(incluyendo transformaciones a to-
dos sus subproductos BTS, BTR,
PBSA, Flex Living'y Senior Living),
donde destacan principalmente los
casos de promociones para la com-
praventa BTS y edificios para con-

En diez anos se
han sellado 230
operaciones

Desde el afio 2014, CBRE ha
identificado cerca de 230
cambios de uso realizados,
con un considerable repunte a
partir de 2019, momento que
supone el despegue de las re-
conversiones en Espania. Se-
gun el informe de la consulto-
ra inmobiliaria mas del 80%
se localizan en Madrid y Bar-
celonay cerca del 80% han
tenido como uso final ‘Living’
(53%), donde destaca la re-
conversion a vivienda en
compraventa, y Hoteles
(28%). En superficie, en estos
diez afos en torno a 380.000
metros han cambiado de ofi-
cinas a ‘Living' y mas de
220.000 metros de oficinas a
Hoteles.

vertir en Flex Living.

Si ponemos la lupa en Madrid,
CBRE apunta que la capital, con-
centra mas del 60% de estas tran-
saccionesy el 52% tienen como uso
original el sector oficinas. Ademas,
la consultora asegura que actual-
mente esta analizando mas de
500.000 metros de superficie en
Madrid para su potencial cambio
de uso, acompafiando a propieta-
rios e inversores en esta transfor-
macion.

Si miramos a Europa, “aproxima-
damente el 20% de las transaccio-
nes de oficinas en el iltimo afio fue-
ron para renovaciones a oficinas de
mayor calidad o para ser reconver-
tidas a diferentes usos, subrayando
la resiliencia y adaptabilidad del
sector” sefiala Damian Harrington,
Head of Research en Global Capi-
tal Markets & EMEA de Colliers.
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Edificios de oficinas en Madrid istock

“Dar una segunda vida a los edi-
ficios se convierte en una de las gran-
des tendencias en el sector inmo-
biliario, acelerada actualmente por
la alta demanda turistica y residen-
cial, con el objetivo de alcanzar to-
do el potencial de los activos, dar
respuesta a nuevas tendencias so-
ciodemograficas y generar valor a
partir de una gestion mucho mas
activa y profesional”, explica Ma-
ria Mayoral, Head de Multistrategy
y Senior Director de Investment
Properties de CBRE.

Se trata de una tendencia cre-
ciente que puede contribuir a re-
solver algunas problematicas ac-
tuales como la falta de suelo, la es-
casez de oferta residencial o la ne-
cesidad de un parque inmobiliario
mas sostenible y eficiente pero que
necesitara del impulso de las Ad-
ministraciones Publicas en la fle-
xibilizacion de los usos. Un ejem-
plo de ello, es la iniciativa de la Co-
munidad de Madrid mediante la
cual se permitira edificar hasta un
total de 20.000 pisos protegidos de

Madrid acapara

el 60% de las
reconversiones y
hay unos 500.000
m2 en estudio

alquiler en suelo destinado para
uso de oficinas

En el caso de Madrid destacala ac-
tividad de reconversion en el distri-
to Centro, que concentra el 36% del
total, y en Chamberi, con el 18% de
los cambios. En total, dentro de la M-
30 se concentran mas del 85% de los
casos. Es precisamente en el centro
de la ciudad donde se concentra la
mayor demanda, unido a una mayor
flexibilidad normativa, aunque la pe-
riferia presenta una oportunidad pa-
rallevar a cabo cambios de usos que
permitan activar zonas que estén per-
diendo dinamismo.

Por detrds de Madrid, se encuen-
tran otras ciudades como Barcelo-
na (con un 7% de las operaciones)
0 Malaga (donde se han dado el 4%),
aunque también registran recon-
versiones ciudades como Sevilla,
Huelva, Bilbao o Zaragoza.

El Valencia CF encarga a FCC la finalizacion del estadio Nou Mestalla

Las obras se reanudaran
el proximo 10 de enero
y se extenderan 30 meses

Agencias MADRID.

Las obras del Nou Mestalla se rea-
nudaran el préoximo viernes 10 de
enero después de que el Valencia
CF haya suscrito un contrato con
FCC Construccion, que serd la com-
pafiia constructora encargada de
llevar a cabo la terminacion de los

trabajos. Asi lo informé ayer el club
en un comunicado publicado en su
perfil de la red social ‘X’, en el que
destacd que FCC Construccion “es
una compafiia lider en el disefio y
construccion de infraestructuras
nacionales e internacionales”.

En este sentido, resalto que la
constructora “cuenta con una pro-
funda experiencia en la ejecucion
de grandes instalaciones deporti-
vas, tales como la construccion del
Estadio Metropolitano, el RCDE
Stadium, o la reforma del Santiago

Bernabéu, entre otros, asi como el
desarrollo de las ciudades deporti-
vas Joan Gamper (FC Barcelona) y
Ciudad Deportiva de Valdebebas
(Real Madrid CF)”.

“Durante afios, FCC Construc-
ci6n ha conformado junto a Grupo
Bertolin el consorcio original para
la construcciéon del Nou Mestalla,
una alianza que hoy se transforma
para dar el siguiente paso y hacer
realidad este proyecto tan ilusio-
nante y que se convertird en unico-
no del deporte, el entretenimiento

ylamodernidad en Valencia”, sub-
rayd el club, al tiempo que agrade-
ci6 al Grupo Bertolin “su valiosa co-
laboracion a lo largo de estos afios”.

La construccion del flamante es-
tadio del Valencia CF tendra un cos-
te total de 241 millones de euros y
se ejecutara a partir de la base del
edificio existente hoy en dia y que
fue levantado hace 15 afios. Las obras
tendran un plazo de finalizacion
maximo de 30 meses y supondran
la construccion de una nueva cu-
bierta, fachada y una serie de torres

de acceso a los graderios. Contara
con un aforo superior a las 70.000
personas y tendra hasta una pista
de atletismo. El proyecto basico mo-
dificado y de ejecucion del nuevo
estadio que fue presentado por el
club al Ayuntamiento de Valencia
contempla una construccion de cua-
tro plantas sobre rasante y otras cua-
tro bajo rasante sobre una superfi-
cie de parcela de 69.571 metros cua-
drados y con una superficie ocupa-
da de parcela de 45.674 metros
cuadrados.
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Las grandes constructoras elevan un16% su
volumen de obras, hasta 144.700 millones

ACS crece el 15,5% y aporta mas de la mitad del crecimiento en términos absolutos

J. Mesones MADRID.

Las seis mayores constructoras es-
pafiolas elevaron su cartera de obras
hasta los 144.735 millones de euros
al cierre del tercer trimestre de 2024,
lo que representa un 15,57% mas que
la cifra que presentaban un afio an-
tes (125.232 millones). A este creci-
miento contribuyen las seis compa-
fifas, ACS, Acciona, Ferrovial, Sacyr,
OHLA y FCC, que registran en to-
dos los casos variaciones positivas.

Elvolumen de obras atafie ala ac-
tividad de construccion de infraes-
tructuras de transporte, agua, edifi-
cacion, residencial y no residencial,
o proyectos industriales. Quedan fue-
ra, en lamayoria de los casos, los con-
tratos de servicios y la cartera liga-
daalas concesiones para la explota-
ciény el mantenimiento de los acti-
vos. No en vano, la cifra de pedidos
total de los seis grupos, incluyendo
todas las divisiones, se aproxima ya
a los 250.000 millones de euros, en
maximos histdricos.

La positiva evolucion de la carte-
ra de construccion se sustenta tan-
to en el negocio internacional como
en el nacional, toda vez que los fon-
dos Next Generation de la Union Eu-
ropea estan propiciando un espal-
darazo ala obra civil en Espafia. No
envano, la licitacién de las Adminis-
traciones Publicas (Estados, Comu-
nidades Auténomas y entes locales)
supero los 25.946 millones de euros
entre enero y noviembre de 2023, un
8,7% mas que los 23.869 millones del
mismo periodo de 2023, segtn los
ultimos datos divulgados por la pa-
tronal que engloba a las grandes cons-
tructoras y concesionarias espafio-
las, Seopan.

ACS contintia engordando labre-
cha con el resto de constructoras es-
pafiolas y aporta mas de la mitad
(11.647 millones) del aumento total
conjunto de las seis ensefias (19. 503
millones). se destaca como lider ab-
soluto con una cartera de 86.555 mi-
llones de euros, un importe que su-
pone un alza del 15,55% con respec-
to a septiembre de 2023. Se trata de
una cifra que coquetea con los ma-
ximos de siempre -en junio lleg6 a
86.693 millones- apoyada en un fre-
nético ritmo de contratacion. Asi, la
multinacional que preside Florenti-
no Pérez sumo nuevos proyectos por
un valor de 40.400 millones de eu-
ros, un 16% mas que los 34.700 mi-
llones que firmé en los nueve prime-
ros meses de 2023. Este impulso de-
viene, en gran medida, de la apuesta
del grupo por las infraestructuras de
nueva generacion, con una posicion
al alza en centros de datos, reaen la
que durante 2024 acumulé adjudi-
caciones por mas de 10.000 millones
de euros. También se ha consolida-

Florentino Pérez (ACS). ere

Rafael del Pino (Ferrovial). e&

Esther Alcocer (FCC). e

Manuel Manrique (Sacyr). et

La cartera de obras de las constructoras

En millones de euros, variacién en porcentaje

Cartera 9M 2024 Cartera 9M 2023
86.555
ACS 15,55%
74.908
18.705
Acciona 2.41%
15.281
15.586
Ferrovial 2,68%
15.179
9.938
Sacyr 32,40%
7.506
7.185
OHLA 17,28%
6.126
6.766
FCC 8,57%
6.232
144.735
Total 1557T%
125.232
0 20.000 40.000 60.000 80.000
el

Fuente: Las empresas.

do como referente en la construc-
cion de estadios deportivos, princi-
palmente en Estados Unidos. Preci-
samente este pais y Australia emer-
gen como sus principales mercados.

Acciona, por su parte, se coloca
como segundo mayor grupo por car-

tera de construccion, con 18.705 mi-
llones tras elevar este importe un
224%. En esta partida se incluyen
grandes proyectos como el del Ani-
llo Vial Periférico de Lima (Per11),
que el grupo que preside José Ma-
nuel Entrecanales se adjudicé en una

Luis Amodio (OHLA). e

alianza que también integran Ferro-
vial y Sacyr. También figuran los con-
tratos de ejecucion de obras de agua.
La compaiiia dispara hasta los 27207
millones la cartera total de infraes-
tructuras (sumando concesiones y
servicios), un 26% mas que en sep-
tiembre de 2023 y en niveles récord.

También en maximos historicos
se sittia Ferrovial, que completa el
podio con un volumen de obras de
15.586 millones, un 2,7% mas que un
afio antes. En su caso, sobresalen,
ademas del proyecto peruano, labue-
na marcha de su filial polaca Budi-
mex. En el Gltimo trimestre, ademas,
sumo obras por cerca de 2.000 mi-
llones en la alta velocidad britanica.

Sacyr lidera el crecimiento

El mayor incremento de la cartera
de construccidn, en todo caso, co-
rresponde a Sacyr. Con una subida
del 32,4%, la empresa elevd la cuan-
tia hasta los 9.938 millones. De ellos,
el 67% se atribuye a contratos de con-
cesiones de la compaiiia, frente al
52% que presentaba al término del
tercer trimestre de 2023.

Mientras, OHLA incremento su
cartera de construccion un 17,3%,
hasta 7.185 millones gracias al em-
puje de Estados Unidos, Republica
Checa y Espaila y algunos contra-
tos en Suecia y Brasil, donde regre-
s6 el curso pasado. FCC, por ulti-
mo, subid sus pedidos de construc-
cién un 8,6%, hasta 6.766 millones,
si bien la cifra seria superior si se
incluyen obras de Aqualia.
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Serveo ganala
limpieza de los
edificios judiciales
de Tarragona

También se hace con la
del Instituto de Medicina
Legal y Ciencias Forenses

elEconomista.es MADRID.

El Departamento de Justicia, De-
rechos y Memoria de la Genera-
litat de Catalunya ha adjudica-
do a Serveo los servicios de lim-
pieza respetuosos con el medio
ambiente en los edificios judi-
ciales de Tarragonay Terres de
'Ebre, y en las dependencias del
Instituto de Medicina Legal y
Ciencias Forenses de Catalunya
(IMLCFC).

Los servicios de limpieza se
prestaran en mas de 20 centros,
que abarcan una superficie su-
perior a los 53.000 metros cua-
drados. Las actuaciones se lle-
varan a cabo teniendo en cuen-
tala implantacién de un sistema
de limpieza de calidad que cum-
ple con criterios especificos de
respeto por el medio ambiente.

Asimismo, se incluye la reco-
gida de residuos de las depen-
dencias y la limpieza a fondo
cuando las circunstancias lo re-
quieran.

Esta adjudicacion permite a
Serveo afianzarse en la provin-
cia de Tarragona, donde también
gestiona los servicios de limpie-
za en el Hospital Universitario
de Sant Joan de Reus y la gestion
de las llamadas de urgencia del
112 en Reus.

Lantania crece

en transmision
eléctricaconuna
obra de 60 millones

elEconomista.es MADRID.

Lantania se ha adjudicado la cons-
truccion de las infraestructuras
de evacuacién eléctrica de los
parques solares que vierten su
energia en el nudo de Tordesillas
(Valladolid) por un montante cer-
cano a los 60 millones de euros,
repartidos en dos contratos dife-
rentes. El Grupo de infraestruc-
turas, agua y energia construira
dos lineas subterraneas, de 132
kV y 400 kV, y una Subestacién
Eléctrica de 132/400 kV.

Estos nuevos proyectos refuer-
zan la posicion de Lantania co-
mo EPCista en el sector de trans-
mision y distribucion eléctrica en
Espafia. La compafiia tiene aho-
ra en construccion importantes
lineas y subestaciones de alta ten-
sion, entre las que destacan los
desarrollos en Becerril y Husillos.
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Danosa, fabricante del ‘envoltorio’ de los
edificios, ultima la entrada de Kartesia

La compaiiia de la familia Del Rio ficha al banco Norgestion para que pilote el proceso

C. Reche MADRID.

Danosa, empresa espafiola con se-
de en lalocalidad de Fontanar (Gua-
dalajara) y especializada en la pro-
duccién de tierras asfalticas, ultima
la entrada de Kartesia con una par-
ticipacién minoritaria, algo menos
de un 20%, en el capital de la com-
pafiia a través de una ampliacién de
capital. La operacion, que arranco
el pasado afio, avanza con previsién
a que se culmine en las proximas
semanas, de acuerdo a las fuentes
consultadas por elEconomista.es,
cuando se consigan todas las auto-
rizaciones preceptivas.

Laempresa ha fichado a Norges-
tion, banco de inversién que ha
orientado a la compaiiia en el mar-
co de distintas operaciones corpo-
rativas, para la busqueda de un so-
cio que trabaje junto a la familia fun-
dadora Del Rio en el proximo plan
de crecimiento de la empresa. La
saga controla la empresa desde su
holding Riocal (acrénimo de los ape-
llidos Del Rio y Cal), maximos ac-
cionistas de Danosa con mas del
95% del capital. Manuel Sebastian
del Rio de la Cal, hijo del fundador,
es el presidente y consejero delega-
do del grupo industrial, mientras
que otros tres miembros de la fami-
lia son consejeros dominicales. La
compaiiia tiene como vocales a tres
independientes.

Con cerca de 460 empleados, Da-
nosa es una de las principales em-
presas de su sector. La compafiia, a
través de la mercantil industrial De-
rivados Asfalticos Normalizados
(Danosa) facturd 157 millones en

La compaiiia tiene
un resultado bruto
de 15 millones

y presencia

en 100 paises

2023, ultimo afio disponible en el
Registro Mercantil. El crecimiento
derivé del mercado nacional (+6%)
e internacional (+3%). La mejor ci-
fra, no obstante, fue la del resulta-

do de explotacion, que crecid un
122% respecto a 2022 tras trasladar
al mercado el alza de los precios de
las materias primas. El ebitda se si-
tub entonces en 10,6 millones de
euros, si bien fuentes financieras
matizan que actualmente rondaria
los 15 millones.

Danosa tiene presencia interna-
cional en aproximadamente 100
paises, de acuerdo a su tltimo in-
forme de Informacién No Finan-
ciera (EINF) correspondiente al
afio 2023. No obstante, las opera-
ciones mas significativas se llevan

a cabo en aquellos en los que tiene
delegaciones: Francia, Marruecos,
Portugal, Reino Unido, Colombiay
Meéxico.

Lallegada de un socio se produ-
ce en paralelo al crecimiento de la
compafiia via adquisiciones. Este
verano, Danosa compro Aislamien-
tos Arellano, con sede en la locali-
dad guipuzcoana de Oiartzun. Se
trata de otra empresa familiar, es-
pecializada en este caso en mate-
riales para aislamiento térmicoy
con actividad centrada en la fabri-
cacion y reciclaje de EPS.

El director
general de HIG
Infra en Londres
deja el fondo

Antonio Botija saldra
de la firma tres afos
después de su llegada

elEconomista.es MADRID.

El espafiol Antonio Botija deja-
ra HIG Infrastructure menos de
tres afios después de unirse co-
mo director general, dijeron fuen-
tes consultadas por Infralogic.

Botija, quien anteriormente
trabaj6 como jefe de origina-
cion e inversiones en infraes-
tructura en Columbia Threadne-
edle, se traslad6 a HIG en 2022
para ayudar a la empresa esta-
dounidense a expandir su en-
tonces naciente negocio de in-
fraestructura.

Esta previsto que dimita este
mismo mes de enero

Desde el lanzamiento de su
fondo de infraestructura inau-
gural en 2021, HIG ha realiza-
do siete inversiones en infraes-
tructura en EEUU, donde tie-
ne su sede la empresa, y dos en
Europa.

La firma compro en 2022 el
operador espafiol de aparcamien-
to y movilidad Eysa, que se es-
pera que vuelva a salir a la ven-
ta el proximo afio, y reciente-
mente acord6 su segundo acuer-
do, una inversion en la plataforma
de centros de datos centrada en
Noruega Polar .

El primer fondo recaud6 1.300
millones de ddlares al cierre fi-
nal en junio, aunque no alcanzé
su objetivo inicial de 2.000 mi-
llones por el dificil entorno de
recaudacion de fondos en el mer-
cado medio.

Grupostop sale del concurso tras una compra ‘rescate’

El inversor Darren Grassby
se impone a otras tres
ofertas que rivalizaban

por comprar la comparia

C. R. MADRID.

Fin a la disputa por el grupo de
clinicas Grupostop. La compa-
fiia, que era propiedad del fondo
de capital privado Three Hills
Capital Partners (THCP) y las fa-
milias fundadoras, pasara a ma-
nos del inversor Darren Grass-
by. El ejecutivo britanico, que ya
ha trabajado en otras compaiiias
del sector y en la propia Grupos-
top en su dltimo afio como ase-
sor, se ha adjudicado el activo en
el marco de un proceso compe-
titivo tras la entrada de concur-

so de acreedores de la compaiiia,
que no pudo superar un proceso
de reestructuracion por desa-
cuerdos con labanca y la empre-
sa publica Cofides.

Grassby, que fue CEO de otra
empresa del sector en Reino Uni-
do, Skin Clinic, se ha impuesto en
el proceso a las ofertas de la so-
ciedad Creative Technology In-
vestment, que esta respaldada por
las dos familias histéricas que fun-
daron Grupostop, Jonama y Ca-
sanovas, y de otra mercantil crea-
da por Carlos Gila, ex del fondo
Oaktree y un directivo conocido
en el mundo de las reestructura-
ciones que ahora trabaja en el sec-
tor de las clinicas como duefio de
Hedonai.

A estas dos ofertas se unia una
tercera. La present6 la mercantil

El fondo Three Hills,
acostumbrado a
prestar capital y
deuda, financia la
oferta ganadora

Lafayette Square para hacerse con
la unidad productiva de Centro
Dermatoldgico Nuevas Tecnolo-
gias, la cabecera del negocio de
los centros Dermitek, en Bilbao,
que fueron comprados hace afios
por Grupostop en enero de 2020.
Esta oferta estaba liderada por el
ejecutivo Santiago Gonzalez.

La propuesta del inversor ex-
tranjero cuenta con fondos ase-
gurados por Three Hills Capital

Partners, que pasara ahora a ser
Unicamente financiador.

El esquema de compra no ha
gustado a algunos de los acreedo-
res, que se han dirigido al admi-
nistrador concursal y al juzgado
donde se dirime el proceso para
sefalar la conexion entre las par-
tes y plantear si estan estrecha-
mente relacionadas. El compro-
miso del nuevo propietario pasa
también por asumir la continui-
dad de todos los tratamientos y
los méas de 300 puestos de traba-
jo de Grupostop que se reparten
en 57 centros.

El proceso finaliza tras la en-
trada en un concurso en el que se
ha podido maximizar el valor de
la compaiiia en una situacién li-
mite, si bien fuentes conocedoras
aseguran que Grupostop ha esta-

do al dia con el “pago a provee-
dores y trabajadores”.

El sector revive
La venta de Grupostop se ha pro-
ducido en plena tormenta en el
sector de las clinicas de depila-
cion, donde otra empresa ha so-
brevivido en el ultimo minuto. Ha
sido Unico, otra gran firma que
en su auge atrajo la atencion del
HIG y que ha terminado en ma-
nos de los duefios de Llongueras
y Carlos Conde Peluqueros.
Otra empresa, Ideal, no ha te-
nido la misma suerte y ha termi-
nado en liquidacién. El cierre de
estos centros dejo como afecta-
dos a 600 trabajadores de todas
las empresas de este grupo con
locales repartidos por todo el te-
rritorio nacional.
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Luis Angel Salas Consejero delegado de LoxamHune

“Espana se acerca a Europa en alquiler de
maquinaria, pero aun tiene un gran potencial”

J. Mesones MADRID.

Grandes producciones cinematogra-
ficas como La sociedad de la nieve o
Exodus, el concierto de los Rolling
Stones en Madrid o el Mad Cool Fes-
tival, la Jornada Mundial de la Ju-
ventud (JMJ) de Lisboa, el ultimo
Festival de la Cancion de Eurovision
Junior en Madrid, los Latin Grammys
celebrados en Sevilla en 2023, el hos-
pital Zendal construido en tiempo
récord durante la pandemia... Detras
de todo ello hay un denominador co-
mun con acento espafiol: LoxamHu-
ne. Esta empresa es la encargada de
suministrar maquinaria, de todo ti-
po, para el desarrollo de un buen n-
mero de grandes eventos, la ejecu-
cién de muchas de las infraestructu-
ras que hay hoy en Espafia o la cons-
truccion de plantas industriales.

Su consejero delegado es Luis An-
gel Salas desde hace una década, un
periodo en el que la compaiiia halo-
grado triplicar su tamafio. Su origen
estd en Huney en 2017 se rebautizo
como LoxamHune tras ser adquiri-
da por la francesa Loxam. La filial
espafiola, que desarrolla su actividad
en Espafia y Portugal, emplea a mas
de 900 personas y supera las 20.000
maquinas en propiedad, gener6 unas
ventas de 164 millones de euros en
2023y en 2024 superd los 180 millo-
nes. El crecimiento organico alcan-
zd entre el 5%y el 6% y el resto -has-
ta llegar al 10%-11%- corresponde a
laintegracion de la firma lusa HRE,
comprada en 2023.

En una entrevista con elEconomis-
ta.es, Salas subraya que “los creci-
mientos desde hace varios afios tie-
nen que ver con el enfoque operati-
vo de la compaifiia y la diversifica-
cién”. “Hace 15 afios estaba centrada
en construcciony obra civil y hoy es-
ta area representa menos del 55%;
ahora somos lideres en alquileres de
generacion de energia, en eventos o
en formacion en seguridad”, expli-
ca. “La mayoria de nuestro creci-

Diversificacion:
“Ahora somos
lideres en alquileres
de generacion de
energia, eventos

o formacion”

Incentivos: “El sector
invierte al afo

1.500 millones en
magquinaria eléctrica,
pero estamos
abandonados”

miento ha sido organico. Hemos pa-
sado de 60 a 140 millones sin las tres
integraciones que hemos realizado
y se hadebido ala estrategia, implan-
tada en 2014, de mejorar la eficien-
cia de la compaiiia, con un sistema
de digitalizaciéon muy importante y
con la diversificacion desde el pun-
to de vista comercial”.

LoxamHune ha sustentado su cre-
cimiento también en el contexto del
sector del alquiler de maquinaria en
Espafia, “el pais de la Unién Euro-
pea que tiene el menor grado de pe-
netracion del alquiler en relacién a
su PIB (Producto Interior Bruto),
que avanzay sigue acercandose, pe-
ro que auin tiene un gran potencial”.
Como muestra, “hace 15 afios el 60%-
70% de las flotas de todas las empre-

DAVID GARCIA

sas eran propias y hoy es al revés, el
20% es propioy el 70-80% es alqui-
lado”, sefiala Salas. A pesar del avan-
ce del alquiler de maquinaria en Es-
parfia aun “estamos muy alejados de
Francia, de Inglaterra o de paises
nérdicos, donde se alquilan no sélo
grandes maquinas sino pequefias he-
rramientas; en Espafia muy poca
gente alquila un taladro para casa,
en los paises nérdicos el 90% lo ha-
ce”, expone Salas, quien ha impul-
sado este servicio en el mercado es-
pafiol con una demanda creciente.
“Hemos creado en los tiltimos afios
un desarrollo de alquiler de maqui-
naria pequefia para auténomo y par-
ticularesy esta creciendo del orden
del 20% cada afio con facturaciones
superiores a los 6-7 millones, y tam-

Empresas & Finanzas

bién hemos lanzado en los tltimos
meses lalinea de ecommerce, que en
principio va a ser para maquinaria
pequeiia pero no descartamos am-
pliarla a otras lineas de negocio”, re-
marca. Ademads, LoxamHune pro-
mueve los servicios integrados. “An-
tes solo alquildbamos una maquina
de movimiento de tierras y ahora es-
ta unido a si alguien necesita una ma-
quina pequefia, o formacion para sus
operarios, o energia, etc.”, indica el
directivo.

El Grupo Loxam, que factura 2.600
millones al afio en 30 paises y em-
plea a12.000 personas, es la prime-
raempresa alquiladora europeayla
cuarta a nivel mundial. Espafia emer-
ge como uno de los mercados de ma-
yor crecimiento del grupo, junto con
Ttalia, Portugal, Brasil y Arabia Sau-
di. LoxamHune representa en tor-
no al 6% de los ingresos de la matriz,
con un peso mayor en el beneficio
fruto de un ebitda (resultado bruto
de explotacion) del 43%, frente al
30% del grupo.

De cara a 2025, Salas augura que
“yamos a seguir con un crecimiento
moderado, similar al de 2024 o qui-
Z4S Un poco mMenos, y con una inver-
sién un poco superior”. “Para noso-
tros es muy importante tener la tl-
tima tecnologia (sus maquinas tie-
nen una edad media inferior a los
siete afios, frente a los 17 del sector
en Espafia), el menor consumoy ser
mas eficientes; y tenemos algunas
remodelaciones o algunas inaugura-
ciones (de instalaciones)”, abunda.
En cuanto a posibles adquisiciones,
LoxamHune no tiene prevista nin-
guna a corto plazo, si bien, precisa,
“constantemente estamos exploran-
do las oportunidades que hay y, da-
dos los buenos resultados, el bajo ni-
vel de deuda y la alta eficiencia, es-
tamos abiertos”.

La industria del alquiler de maqui-
naria se compone en Espafia de mas
de 600 empresas, que emplean de
manera directa a mas de 30.000 per-
sonas e indirecta a mas de 100.000 y
que facturan mas de 7000 millones.
Salas remarca que el sector invierte
anualmente alrededor de 1.500 mi-
llones en maquinaria eléctrica en aras
de reducir la huella de carbono. En
este sentido, incide en que “nadie nos
subvenciona nada”. “Estamos un po-
co abandonados” por parte de las Ad-
ministraciones Publicas, lamenta.

Azvi sube un 28% sus ingresos y eleva la cartera a 3.900 millones

La constructora andaluza
impulsa su resultado
operativo un 36,3%

J. Mesones MADRID.

Grupo Azvi aument9 su cifra de ne-
gocios un 278% en los seis primeros
meses de 2024, hasta alcanzar los
589,2 millones de euros. De este mo-
do, superara en el conjunto del tilti-
mo ejercicio los 1.000 millones de
euros de facturacion que yarozo en

2023, cuando alcanzo los 995 millo-
nes tras crecer un 76%. La construc-
tora andaluza ha impulsado, ademas,
su cartera de proyectos, rebasando
a 31 de agosto de 2024 los 3.900 mi-
llones de euros.

La positiva evolucion de los ingre-
sos se acompaiia de la mejora, inclu-
so mayor, de la rentabilidad. Asi, la
compafiia que preside Manuel Con-
treras gener6 un resultado bruto de
explotacién (ebitda) de 26,8 millo-
nes de euros entre enero y junio del
afio recién concluido, lo que supone

un ascenso del 36,3% con respecto
al mismo periodo de 2023. Un ejer-
cicio, éste, en el que el ebitda ya su-
bid el 51%, hasta 62,8 millones.

En paralelo a la mejora de los re-
sultados operativos, Azvi ha poten-
ciado su volumen de pedidos en el
ultimo ejercicio con nuevas obras y
concesiones, La cartera de construc-
cibn se situd a 31 de agosto en 1.502
millones de euros, incluidos los con-
tratos de las UTEs (uniones tempo-
rales de empresas) integradas. Esta
cifra es inferior a los 1.601 millones

con que cerrd 2023. Del total, el 62%
correspondia a obras internaciona-
les, con México y Chile como pun-
tas de lanza, si bien ha habido una li-
gerareduccion por el avanzado gra-
do de la ejecucion de los proyectos
ferroviarios en México y por el cam-
bio de Sexenio. No obstante, la cons-
tructora prevé que se mantendra el
peso del mercado mexicano por los
proximos contratos de mantenimien-
to sobre las redes en fase de termi-
nacion (Tren Maya y Tren del Inte-
roceanico del Itsmo de Tehuante-

pec) y los nuevos grandes proyectos
ferroviarios previstos.

La cartera de concesiones de Azvi
a 30 de junio alcanzd los 2.408 mi-
llones, frente a los 2.175,5 millones
que contabilizaba al cierre de 2023.
Tras el verano la compafiia andalu-
za firmo el contrato para la Red Ae-
roportuaria Norte en Chile (aero-
puertos Desierto de Atacama y An-
drés Sabella). De la cartera concesio-
nal, el 45% corresponde a activos en
Espaiia, el 31% en Chile, el 23% en
Uruguay y el 1% en México.
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Ignacio Zunzunegui 'Head of Growing' para el Sur de Europa de Revolut
“Si seguimos a este ritmo, tendremos 6 millones de
clientes en Espana al final de 2025-inicios de 2026”

E. Contreras / M. Allievi MADRID.

El neobanco Revolut naci6é en Lon-
dres en 2015 con una tarjeta multi-
divisa especializada en viajes. Su cre-
cimiento ha sido meteérico: hoy su-
ma mas de 50 millones de clientes
en el mundo, opera en 38 paises y no
cesa de incorporar productos por-
que ambiciona ser un banco univer-
sal. Esparia figura entre los tres mer-
cados de mayor expansion, con el 8%
de los clientes y 2.400 millones de
euros captados en menos de un afio
tras comenzar a remunerar el aho-
rro. “Si seguimos a este ritmo, creo
que al final de 2025-inicios de 2026
llegaremos a los 6 millones”, desve-
laIgnacio Zunzunegui, responsable
de crecimiento en el Sur de Europa.

Acaban de superar los 4 millones de
clientes en Espaiia...

Empezamos a competir un poco de
ti atiien nimero de clientes con en-
tidades como ING, que llevan bas-
tante tiempo. Estamos captando cua-
tro clientes por minuto y si pregun-
tas: ;Estos clientes son activos? ;0s
utilizan? La realidad es que hemos
crecido un 80% afio a afio en tran-
sacciones. Es decir, estamos adqui-
riendo mas clientes y son mas acti-
vos. En negocio, el 19 de agosto lan-
zamos nuestra cuenta remunerada
yyahemos llegado alos 1.000 millo-
nes de euros depositados. La cuen-
ta flexible que lanzamos en 2023 tie-
ne otros 1400-1.500 en millones. So-
mos el tercer pais que mas rapido
crece tras Reino Unido y Francia.

éCuantos de esos clientes tienen
domiciliada la némina?

Hay néminas domiciliadas, pero es-
tamos en crecimiento. Hay que te-
ner en cuenta que el IBAN espafiol
lo tuvimos en agosto de 2023. Una
vez que tenemos Bizum y seremos
entidad colaboradora de la Agencia
Tributaria y de la Seguridad Social,
lo natural es apostar por vincular a
través de las néminas. Y, como todo
en Revolut, lo haremos de forma muy
diferente. Todo lo que estamos vien-
do de pagar 720 euros, 300 euros por
cliente-némina, es muy cortoplacis-
tay, al final, lo que capta es a gente
promocionera. Nosotros queremos
atraer a gente que no venga por el
dinero sino porque cubrimos todas
sus necesidades. Trabajamos en un
plan de néminas que se lanzara en
la segunda parte del afio, pero a dia
de hoy no puedo concretar mas...

<Qué mas tienen en fabrica?

Vamos a reforzar y comunicar mas
nuestros planes de suscripcién. Cre-
emos que es el futuro de la banca.
:Qué estamos haciendo? Crear un

Captar néminas:
“Todo lo que vemos
de pagar 720, 300
euros, por cliente-
nomina, es muy
cortoplacista”

Plan de suscripcion:
“Nos aliamos con
otros ‘players’ para
que el cliente diga:
Revolut me da todos
estos beneficios”

Ambicion:
“Queremos
convertirnos en
banca como Tesla
en automocion o
Apple en telefonia”

plan que sea atractivo para el clien-
te. Si eres inversor, que te permita
invertir con unas comisiones mucho
mas bajas, o si eres ahorrador, tener
un tipo de interés mucho mas ele-
vado que la media del mercado. Un
cliente del Plan “Ultra” tiene hasta
un 3,5% de remuneracion en su cuen-
ta. Y no solo eso, estamos cerrando
muchos acuerdos con diferentes pla-
yers para incorporarlos a los servi-
cios de suscripcion. Por ejemplo, he-
mos cerrado un acuerdo para que
los clientes tengan acceso a Finan-
cial Times; con Uber One, que nor-
malmente cuesta 50 euros al afio y
sera gratis con Revolut, o con Per-
plexity, especialista de inteligencia
artificial. Cerraremos también acuer-
dos mas locales para hacer mas fuer-
te el plan y que la gente diga: “Yo
tengo la “Revolut Metal” porque me
da acceso a todo este universo de be-
neficios”. Ademés tenemos un plan
de fidelidad que abona RevPoints
cuando se paga con las tarjetas y que
se pueden canjear por millas aéreas,
descuentos en alojamientos o en ar-
ticulos de primeras marcas.

¢Es sostenible captar un millén de
clientes al afio? éCuanto hallegado
por la cuenta remunerada?

En los ultimos doce meses hemos
incorporado un milléon y medioy te
diria que el 20% viene por la cuen-
ta remunerada. Si lo comparo con
otros mercados como Portugal, Gre-
cia o Italia, el potencial es muy su-
perior. La penetracion que tenemos

en Esparia estd en torno al 9% fren-
te al 14-15% de Portugal y Grecia. Si
seguimos a este ritmo de crecimien-
to, que yo si lo creo, al final de 2025-
inicios de 2026 podemos llegar alos
6 millones de clientes. Y hoy mas del
70% de la captacion es boca-oreja,
gente que habla de nosotros.

éVan aincorporar nuevos paises?

Nick (Storonski), nuestro fundador,
dijo que queria llegar a 100 paises
con 100.000 millones de ingresos
anuales y 100 millones de clientes.
Esa es la vision para verdaderamen-
te convertirnos en un banco global.
Latinoamérica es una oportunidad
muy grande. Hemos lanzado licen-

ALBERTO MARTIN

cia bancaria en Brasil, estamos tra-
bajando en licencia bancaria en Mé-
xico y mirando otros mercados co-
mo puede ser Colombia, Argentina
y Perti. Hemos conseguido estable-
cernos como banco en Europay en
Estados Unidos ya estamos presen-
tes, pero todavia hay mucho recorri-
do para crecer donde ya estamos.

¢Qué objetivo de negocio se hanim-
puesto en Espaiia?

No compartimos objetivos de nego-
cio a nivel local. A nivel global si he-
mos compartido que 2024 sera el
tercer afio que reportemos profita-
bility (Revolut gan6 unos 395 millo-
nes de euros en 2023). Hemos de-
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mostrado que un banco digital pue-
de ser rentable y que el modelo de
negocio de diversificacion de ingre-
sos es el adecuado para nosotros.
Ninguna de nuestras lineas de nego-
cio supone mas de un 28% del total,
lo que nos hace mucho mas sélidos
que otros players que se apoyan mu-
cho mas en un solo producto o en
dos o tres lineas de producto.

Quieren ser el banco principal de sus
clientes ¢Como se consigue eso?
No haciéndolo como hacen otras en-
tidades o, por lo menos, de forma tan
dirigida a precio, es decir, pagando
para ello. Lo que estamos buscando
es fidelizar con el tiempo. A mi no
me importa que empieces utilizan-
donos simplemente porque tenemos
tarjetas desechables y puedes com-
prar en negocios donde a lo mejor
confias un poco menos. Esa puede
ser una via de entrada y lo que me
importa es ir llevandote poco a po-
co en ese camino para que digas:
“bueno, ahora voy a probar invertir
y voy a meter un poco de dinero en
la compra de acciones” y que, con
ese picoteo de productos, vayas con-
centrando la operativa en Revolut.
No pedimos al cliente que se case
con nosotros, sino que empezamos
a ligar, somos novios, luego ya se va
madurando la relacién y ya te con-
viertes en cliente némina.

éCuando lanzaran hipotecas?

A nivel Revolut-empresa queremos
lanzarlas en 2025. Se iniciaran en Li-
tuania, Irlanday Francia. Revolut en
Irlanda tiene una cuota de mercado
superior al 70%; Lituania es el pais
donde tenemos la licencia bancaria
y esta nuestro regulador, al que te-
nemos que convencer de las bonda-
des del producto. Y Francia es el ter-
cer pais en cuanto a nimero de clien-
tes y también con un crecimiento
muy grande. El lanzamiento en Es-
pafia serd a partir de 2026, depende
de cémo vayan los pilotos.

éPor qué testaran aqui los cajeros?
Por la gestién de efectivo que tiene
Espafia. En general se reciben muy
bien los productos de Revoluty nos
consolida como marca, uno de cada
dos espafioles conoce Revolut.

éA donde quiere llegar Revolut?
Queremos convertirnos como en el
Tesla en automocion o Apple en el
mundo de la telefonia. Queremos ser
ese banco que, uno: hace las cosas de
forma diferente; y dos: es aspiracio-
nal. Es decir, te gusta demostrar, en-
sefiar que tienes Revolut. Creo que
desafortunadamente muy pocos ban-
cos o casi ninguno puede decir hoy
eso por la fama que tiene el sector.
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:Buscas la casa de tus suenos?

Calcula tu cuota y gastos con nuestro nuevo

Simulador de hipotecas
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Simulador de hipoteca: calcula tu cuota mensual y otros gastos

() Ahorratiempoy dinero.

(D Encuentra la cuota més reducida.
() Aclara tus dudas méas comunes. 7 Hen i e —
(D) Datos 100% actualizados.

() Prueba, es totalmente gratis.

Calcula tu cuota mensual y otros gastos, aqui:

www.bit.ly/simulador_hipotecas




Empresas & Finanzas
La ‘fintech’ Embat se asoma a Europay entregarogalos a
abre oficinas en Alemaniay ReinoUnido ;232 mese

La firma trabaja con mas de 15.000 bancos a nivel mundial y hace transacciones en 70 divisas

Matteo Allievi MADRID.

Con alrededor de diez afios de ex-
periencia en el mundo financiero,
Carlos Serrano y Antonio Berga vie-
ron en la nube una oportunidad pa-
ra agilizar la administracion de te-
soreria. A finales de 2021, pusieron
en marcha la fintech Embat que, gra-
cias a su tecnologia, permite la cen-
tralizacion de procesos clave para
las empresas como la gestion de co-
bros, pagos, contabilidad y conci-
liacion bancaria. Tras consolidar el
crecimiento del negocio en Espa-
fia, apostaron por exportar su pro-
ducto en Europa y abrir oficinas en
Alemania y en Reino Unido. Los tres
hubs suman 100 empleados y Em-
bat prevé hacer nuevas contratacio-
nes en los proximos tres meses.

Serrano y Berga coincidieron cin-
co afios en el departamento de ban-
cade inversion de JPMorgan, don-
de surgi6 el germen de Embat. “Bus-
cdbamos un proyecto que merecia
la pena explorar y la mezcla entre
esa vocacion y la experiencia que
atesoramos nos impuls6 a montar
el proyecto”, apuntd Serrano.

La fintech opera principalmente
con compafiias de tamafio media-
no o grande que cuentan con nego-
cios complejos, bien por tener que
operar en distintas jurisdicciones o
por colaborar con multiples ban-
cos. “Cuando tienes una cuenta co-
rriente en un banco, es muy facil te-
nerlo todo centralizado, pero cuan-
do ya trabajas con un pool financie-
ro amplio, es dificil tener una visién
centralizada de todo lo que esta ocu-
rriendo y tomar decisiones de ges-
tién de tesoreria”, dijo Serrano.

Embat cuenta con alrededor de
300 clientes corporativos, entre los
que se encuentran Cabify, Playto-
micy Wallapop. “Trabajamos para
empresas tecnolégicas, industria-
les, sanitarias...hay un poco de to-
do. Y también ofrecemos servicio a
consumidores que tienen muchos

Carlos Serrano, Antonio Berga y Tomas Gil, cofundadores de Embat. e&

En 2024, la ‘fintech’
ha crecido mas

de un 300% en
facturacion con
respecto a 2023

voliumenes de transacciones y a los
que les puede resultar complicado
mantener el control de todo”, de-
tall6 el emprendedor.

Con su solucién de in-house ban-
king, Embat simplifica la gestion de
transacciones intragrupo, centrali-
za los saldos financieros entre en-
tidades legales y optimiza la plani-
ficacion de la liquidez. Esta integra-
ci6n no solo simplifica las tareas fi-

nancieras, sino que también resulta
un ahorro significativo de hasta un
75% del tiempo que los equipos fi-
nancieros suelen dedicar a estas la-
bores, comentaron desde la firma.

Transacciones en 70 divisas
Actualmente, Embat ya integra
con mas de 15.000 entidades ban-
carias a nivel mundial y hace tran-
sacciones en 70 divisas. En térmi-
nos de participacion de usuarios
ala plataforma, la fintech informa
de que mas de 900 usuarios acce-
den a ella una media de 3,5 veces
por semana para gestionar la te-
soreria corporativa.

La eleccion de Alemania y Rei-
no Unido como paises donde colo-
car sus primeras oficinas fuera de
Espafia fue estratégica, reconocen

los fundadores. “Alemania nos pue-
de servir de eje principal para el
centro de Europa y pensabamos
que para poder entrar alli hacia fal-
ta una presencia local con perso-
nas nativas y que conocieran al mer-
cado. Reino Unido, por su parte, es
la cuna del fintech en Europa. Creo
que en esos paises podemos con-
seguir mucho talento para optimi-
zar nuestro producto y es un mer-
cado amplio en el segmento de com-
paiiias para las que trabajamos”,
indic6 Serrano.

Este afio, la firma ha crecido mas
de un 300% en facturacion con res-
pecto a 2023, aunque no comunica
la cifra. Todavia no ha alcanzado el
breakeven, al seguir invirtiendo en
el crecimiento del negocio a la ca-
za de nuevas oportunidades.

El programa cumple siete edicio-
nesy habeneficiado ya a180.000
pequefios con pocos recursos

elEconomista.es MADRID.

Mas de 34.000 nifios en riesgo
de pobrezay exclusion social re-
ciben estas navidades un regalo
gracias a la cadena solidaria del
Arbol de los Suefios de Caixa-
Bank, un programa que cumple
siete ediciones y ha beneficiado
ya a mas de 180.000 pequefios
de familias con pocos recursos.

“Los grandes protagonistas de
este maravilloso programa son
los nifios y nifias. Todos ellos en
situacién de pobreza o exclusion
social. Estas navidades posible-
mente estos regalos sean el ini-
co que reciban”, explic6 en de-
claraciones a Servimedia la res-
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Han participado con el
programa del banco junto a 35
clubes de futbol y baloncesto

ponsable de Accién Social de la
Direccién Territorial de Madrid
de CaixaBank, Patricia Almazan.

Los nifios expresan en unas
cartas su deseo acomparfiado de
un dibujo. La magia comienza
con 360 entidades sociales que
acercan las cartas a las mas de
3.300 oficinas de CaixaBank ubi-
cadas en Espafia que participan
en la iniciativa.

Los clientes y empresas que
participan reciben una copia de
la carta, con los datos persona-
les protegidos, para buscar el re-
galo que anhela cada pequefio,
con un limite de 50 euros. La so-
lidaridad fue méaxima este afio
al superar en esta séptima edi-
cién los 34.000 beneficiarios, ca-
si 5.000 mas que el afio pasado.

La concesion de hipotecas creceria un 10% en 2025, segun UCI

La entidad prevé que los
precios de compra subiran
un 5% y los de alquiler un 10%

elEconomista.es MADRID.

La Uni6n de Créditos Inmobilia-
rios (UCI) estima que la concesion
de hipotecas podria registrar un cre-
cimiento del 10% durante este afio,
hasta alcanzar cerca de 400.000
operaciones, tras la reactivaciéon en
la concesion de hipotecas en los tl-

timos meses de 2024 por el impul-
so de la bajada de tipos de interés
del Banco Central Europeo (BCE),
lo que ha sentado las bases paraun
2025 “prometedor”.

Por otra parte, la entidad pronos-
tica que los precios de compra y al-
quiler seguiran subiendo debido a
“la escasez de oferta”.

Asi, augura un aumento del 5%
en la compra de vivienda y de has-
taun 10% en el caso de los alqui-
leres, “especialmente en zonas de
alta demanda” como las grandes

ciudades y las areas costeras.
Desde UCI, que ha presentado
diez claves que definiran el merca-
do hipotecario y el sector inmobi-
liario en 2025, se asegura que el au-
mento en la concesion de hipote-
cas “estara condicionado” por la
evolucion de las politicas moneta-
rias y la oferta de vivienda, marcan-
do un “hito” en la recuperacién del
sector tras afios de “inestabilidad”.
“Confiamos en que esta tenden-
cia positiva se mantenga en 2025,
siempre condicionada por la evo-

lucién econémica. Sin embargo, la
falta de vivienda asequible y la fal-
ta de vivienda en general se man-
tendran como grandes retos del sec-
tor, especialmente para colectivos
con ingresos medios”, apunté el sub-
director general de UCI, José Ma-
nuel Fernandez.

Para UCI, las ayudas publicas se-
guiran facilitando el acceso a vivien-
da para jovenes y familias con me-
nor capacidad de ahorro. Esto, jun-
to al fomento de la obra nueva en
iniciativas publico-privadas, sera

“esencial” para abordar la falta de
vivienda asequible.

Otra tendencia que se ha sefiala-
do es que las hipotecas a tipo fijoy
mixto seguiran siendo las preferi-
das este afio, pero en un entorno de
tipos mas bajos las hipotecas varia-
bles “podrian ganar terreno”, en
particular para compradores que
“demandan plazos cortos de finan-
ciacién”, un cambio que para UCI
responde a “la mayor confianza de
los compradores en un escenario
de estabilidad econdmica”.
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Las farmacéuticas estadounidenses se
antepondran a las ‘tech’ en crecimiento

Tres de las cuatro firmas del S&P 500 que mas
incrementaran beneficios este ano son farmas’

Cecilia Moya MADRID.

Estados Unidos se postula para los
expertos como la bolsa favorita por
casi unanimidad para el ejercicio
que acaba de empezar, ya que con-
sideran que ofrecera un mayor cre-
cimiento gracias a las medidas de
desregulacién y las rebajas fisca-
les. Este incremento en las ganan-
cias esperadas supera el 20% en 17
compaifiias del S&P 500 (filtrando
por las firmas que capitalizan mas
de 100.000 millones de délares
dentro del indice). No obstante, le-
jos de lo que podria creerse a prio-
ri, las tecnoldgicas —-tan en auge
con la inteligencia artificial- no es-
tan a la cabeza de esta tabla, y son
las farmacéuticas las que ocupan
el podio.

Tres de las cuatro compaiiias que
anotaran un mayor crecimiento de
las ganancias para 2025, segun las
estimaciones de FactSet, pertene-
cen al sector farmacéutico, con re-
valorizaciones que van desde el
80% hasta el 3.433%. Estas firmas
son Vertex Pharmaceuticals, Bris-
tol-Myers y UnitedHealth. En el
tercer lugar se cuela Micron Te-
chnology (uno de los valores de
Tressis Cartera Eco30, el fondo de
inversion asesorado por elEcono-
mista.es), con unas ganancias esti-
madas un 467% mayores que las
del ejercicio anterior.

Vertex Pharmaceuticals es la fir-
ma en la que los expertos proyec-
tan un mayor crecimiento de sus
ganancias netas de cara a 2025. El
consenso de mercado espera que
en este afio la firma multiplique
por 35 su beneficio neto de 2024,
que se espera que sea “solo” de 137
millones de euros. Y es que, el pa-
sado afio la firma farmacéutica se
vio afectada por un segundo tri-
mestre en el que acumuld unas pér-
didas de mas de 3.500 millones que
lastraran su cuenta de resultados
anual.

La compra por aproximadamen-
te 4900 millones de ddlares en efec-
tivo de la firma Alpine Immune
Sciences, dedicada al descubrimien-
toy desarrollo de inmunoterapias
innovadoras basadas en proteinas,
mermo sus resultados a mitad de
ejercicio, pero no penalizo las pre-
visiones de los expertos de cara al
mas inmediato corto plazo.

Por eso, pese a todo, este creci-
miento operativo que proyecta la
media de firmas de inversion para
ella se vera refrendado en el parqué
donde se espera que sus acciones
se revaloricen mas de un 20%. De

Vertex y UnitedHealth tienen recomendacion de compra

Compaiiias del S&P 500 con mayor crecimiento de beneficios en 2025

Est. beneficio
neto 2024

Est. beneficio
neto 2025

(mill. de délares)  (mill. de délares) Var. Beneficio (%) Rec.

Vertex Pharmaceuticals 137,8 as6s1 [ 54334 ©
Bristol-Myers 1.846,5 14.301,8 674,5 ™
Micron Technology 1.472,0 8.345,2 4669 ©
UnitedHealth 14.650,6 26.393,3 80,2 ©
Walt Disney 4.972,0 8.899,0 79,0 ©
Eli Lilly 11.817,8 20.588,0 742 ©
Gilead Sciences 5.535,1 9.391,7 697 1©
Nvidia 70.010,1 107.260,6 532 ©
Advanced Micro 5.428,4 8.295,3 528 ©
AT&T 10.276,3 15.141,4 473 ®
Tesla 8.113,3 11.404,0 406 ®
Broadcom 23.733,0 31.064,0 309 ©
Charles Schwab 5.488,7 6.917,8 260 ™
Amazon 54.901,6 67.547,5 230 ©
Citigroup 11.321,4 13.877,7 226 ©
Merck & Co 19.673,6 23.932,7 21,6 ©
ServiceNow 2.898,1 3.493,7 206 ©
GE Aerospace 4.720,8 5.618,2 190 ©
Netflix 8.662,7 10.286,2 187 ®
Apple 93.736,0 110.675,1 18,1 ™

Recomendaci6n del consenso de mercado: (€} Comprar (@ Mantener §J Vender.

Fuente: FactSet. ekl

Las protagonistas de estas subidas son Vertex
Pharmaceuticals, Bristol-Myers y UnitedHealth

mayor margen para la expansion
de los multiplos y la subida hasta
20297, explican desde el banco de
analisis estadounidense.

UnitedHealth es la siguiente, con
crecimientos del 80% seguin estos
pronosticos. La compaiiia estadou-
nidense dedicada a los seguros del
segmento de la salud saltaba a los
titulares de todo el mundo hace un
mes después de que Brian Thomp-
son, consejero delegado de una de
sus dos unidades de negocio, fue-
ra asesinado a tiros de camino al
hotel en el que iba a ser celebrado
el Dia del Inversor.

Desde los niveles actuales, la ac-
cion ofrece potencial de subida del
25% para los proximos 12 meses, se-
gun datos de Bloomberg y recomen-
dacion de compra (es uno de los me-
jores consejos del S&P 500). “El mul-
tiplo de valoracién del indice S&P
500 Managed Health Care se des-
plomo en diciembre, marcando el
final de un afio volatil caracteriza-
do por la elevada demanda de aten-
cién, las redeterminaciones estata-
les, las regulaciones y la sobrecarga
negativa del entorno de tarifas en
Medicare, junto con otros factores”,
explican desde Bloomberg Intelli-
gence.

“Aunque estos vientos en contra
deberian mantenerse en 2025, la

Micron Technology
se ‘cuela’ en el
tercer lugar con el
mayor aumento de
ganancias en 2025

hecho, mas de un 60% de los ana-
listas que cubren su

evolucidén en el
mercado acon-
“. %

seja tomar posi-
ciones en ella.
“Vemos
una atracti-
va oportuni-
dad de com-
pra (...) y vemos pro-
bable que el va-
lor suba en 2025
con dos lanza-
mientos clave y
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multiples actualizaciones poten-
ciales de la cartera de productos
en desarrollo”, explican desde JP
Morgan, desde donde insisten en
que “2025 sera un afio clave” pa-
ra la farmacéutica estadouniden-
se gracias a los lanzamientos de
nuevos medicamentos, el creci-
miento de su farmaco contra la fi-
brosis quistica y “el progreso cli-
nico continuado”.

Bristol-Myers es la siguiente, en-
tre las firmas capitalizadas de mas
de 100.000 millones del indice ame-

-»

e

ricano, con mayor crecimiento, al
pasar de los 1.846 millones de 2024
a los 14.301 estimados para 2025
(un 674% mas). Desde JP Morgan
afladen esta compaiiia a su lista de
valores americanos para 2025.

Bristol crecera un 674%

“Bristol-Myers se encuentra en me-
dio de un importante nuevo lanza-
miento (Cobenfy en esquizofrenia)
con un entorno competitivo a lar-
go plazo muy mejorado. La firma
esta ganando impulso en su carte-
ra de nuevos lanzamientos, ha de-
jado atras su exposicion a la nego-
ciacion de precios de la IRA [infec-
ciones respiratorias agudas] y si-
gue cotizando con un fuerte
descuento respecto a sus homolo-
gos. En consecuencia, vemos un

presién prevista para las asegura-
doras sanitarias podria resultar exa-
gerada. Esto, junto con unos mul-
tiplos de valoracion por debajo de
la media de 10 afios, podria hacer
que la capitalizacion bursatil del
grupo aumente en 2025”, explican
desde Bloomberg Intelligence.

Desde la firma estadounidense
creen que las valoraciones de las
aseguradoras de salud podrian me-
jorar en 2025, “impulsadas por un
crecimiento de los beneficios su-
perior a las previsiones y un cam-
bio en el sentimiento”. Sin embar-
go, afiaden, “podria no ser suficien-
te para que el grupo supere al mer-
cado en general en medio del
sentimiento de riesgo y la incerti-
dumbre en torno a las politicas de
salud del presidente electo Donald
Trump”.
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La ejecucion de los ‘NextGen' cierra 2024 en
minimos, con solo el 22% del presupuesto

El pasado sera el primer afo que el Gobierno
desembolsa menos del 25% de lo planificado

Carlos Asensio MADRID.

El porcentaje de fondos Next Gene-
ration ya efectivamente desembol-
sados por el Gobierno se situ6 el
afio pasado en el 22% del total pre-
supuestado para el ejercicio. Esta
cifra sitia el ritmo de ejecucion del
Ejecutivo en minimos, en compa-
racion con 2023 y 2022. Segun los
datos de la Intervencién General
del Estado (IGAE), dependiente del
Ministerio de Hacienda, a primero
de diciembre de 2024, de los 34.1344
millones presupuestados llegaron
ala economiareal 7.538,3 millones.
A pesar de que todavia no estan dis-
ponibles los datos del mes de di-
ciembre, se antoja imposible que
Moncloa consiga liberar los casi
26.600 millones de euros pendien-
tes en cuestién de un mes.

En las cifras oficiales que ofrece
el Gobierno, los recursos ya com-
prometidos suponen el 34,6%. Pe-
ro este calculo se hace a través de

El ritmo de
transferencias fue
perdiendo fuelle
desde el ejercicio
fiscal de 2022

las obligaciones reconocidas netas
frente al total ejecutado. Es decir,
desde el IGAE introducen en sus
cuentas las transferencias ordena-
das pero que todavia no han sido
abonadas en las cuentas corrientes
de los beneficiarios de estos fondos
publicos de recuperacion.

La gestion de los llamados Next-
Gen mostré su mejor comporta-
miento en 2022, cuando el ritmo de
ejecucion se situd en el 30% de to-
do lo previsto para el conjunto del
afio. Result6 imposible mantener
esa cadencia solo un afio después,
cuando se situd cerca del 25%. Aho-
ra ni siquiera esa cota tan reducida
ha podido pervivir.

La partida ejecutada para el mi-
nisterio de Hacienda sigue siendo
la mas llamativa. De los 13.138 mi-
llones presupuestados, solamente
han sido ejecutados 1.790 millones
hasta diciembre de 2024. Pero los
casos mas llamativos estan tanto en
Vivienda y Agenda Urbana.

Segun la Gltima encuesta del Cen-
tro de Investigaciones Socioldgicas
(CIS), publicada en diciembre, la
vivienda lidera, por primera vez, la
lista de principales preocupaciones

Ejecucion de los fondos Next Gen hasta noviembre de 2024

Datos en miles de euros

@ créditos presupuestarios definitivos

Transformacion Digital
y la Funcién Publica

Industria y Turismo

Transicién Ecoldgica
y Reto Demografico

Economia, Comercio y Empresa
Vivienda y Agenda Urbana

Transportes y movilidad sostenible

Derechos Sociales,
Consumo y Agenda 2030

Ciencia, Innovacién y Universidades

Educacion, Formacién Profesional y
Deportes

Trabajo y economia social
Sanidad

Defensa

Inclusion, Seguridad Social y
Migraciones

Interior

Juventud e Infancia

Politica Territorial y Memoria
Democratica

Cultura

Asuntos exteriores, UE'y
cooperacion

Presidencia, justicia y
relaciones conlas cortes

Agricultura, Pesca y Alimentacion
Hacienda

Igualdad

Fuente: Ministerio de Hacienda.

Pagos realizados

Total
Créditos presupuestarios Pagos
definitivos realizados
34.134.425 7.538.341
2.000.000 4.000.000 6.000.000

el

de los espafioles. Para este minis-
terio hay presupuestados 3.168 mi-
llones de euros, de los cuales han
sido ejecutados apenas 409 millo-
nes. En porcentajes, seria un ma-
gro 13%.

En el caso de la cartera de Cien-
cia y la Innovacion ocurre algo si-
milar. El Ejecutivo proyectd para el
pasado ejercicio 912 millones eu-
ros, de los cuales ejecutaron hasta
diciembre 297 millones. Es decir,

poco menos del 33%. También es
importante sefialar la horquilla en-
tre proyeccidn y ejecucion que hay
en el Ministerio de Transformacién
Digital y Funcion Publica, que es-
taba bajo los mandos del actual go-
bernador del Banco de Espafia, Jo-
sé Luis Escriva. Concretamente, de-
jo el cargo en septiembre del pasa-
do afio.

Asi, de los 707 millones presu-
puestados solo se ha ejecutado el

17%. Es decir, 124 millones. El rit-
mo de transferencia y ejecucion de
los fondos europeos fue perdiendo
fuelle a lo largo del tiempo, segin
denuncian las patronales, debido a
la “excesiva burocracia” a la que las
empresas se enfrentan desde 2021.
En ese ejercicio también llegaron
de Bruselas ayudas de este tipo, pe-
ro no es un periodo comparable, ya
que la Uni6én Europea no liberd los
pagos hasta practicamente el final

De los 34.134.,4 millones proyectados para este
ejercicio, los pagos se quedan en 7.538 millones

de ese ejercicio. Un estudio del Ins-
tituto Juan de Mariana (IJM), que
se realizo hasta los primeros meses
de 2024, determina que solo el 25%
de estos fondos consigue llegar ala
economia real debido a la pérdida
de eficiencia en la ejecucion.

Dichos resultados arrojan toda-
via mas fundamento sobre las cri-
ticas que hacen desde el sector pri-
vado y las patronales empresaria-
les sobre lo poco agil y rapida que
esta siendo la liberacion de los fon-
dos Next Generation y la necesidad
que hay de que el dinero se trans-
fiera a la economia real y llegue al
tejido empresarial espafiol.

Hasta la fecha, Espafia ha recibi-
do aproximadamente 370.000 mi-
llones de euros en transferencias
de la Unién Europea a través del
Mecanismo de Recuperacion y Re-
siliencia (MRR) del programa Next
Generation EUL

Segun las informaciones del mi-
nisterio de Hacienda, en total Es-

Varios célculos
denuncian la escasa
llegada de ayudas

a la economia real
desde el afio 2021

paiia tiene asignados aproximada-
mente 140.000 millones de euros
del mecanismo de recuperacion
Next Generation EU, de los cuales
60.000 millones corresponden a
transferencias no reembolsables y
el resto a préstamos.

Todo esto supone que de aqui a
mediados de 2026, Espafia tendra
que ejecutar todas las cantidades
pendientes, asi como los fondos adi-
cionales de la Adenda, (10.300 mi-
llones de subvenciones y 83.200 mi-
llones de préstamos).

Asimismo, a esto hay que afiadir
el cumplimiento de los 179 hitos de
reformas y objetivos.

Entre 2021y 2023, la Adminis-
tracién General del Estado ha ad-
judicado un total de 66.000 millo-
nes de euros, lo que representa el
95% de los 69.500 millones dispo-
nibles en la primera fase del Plan
de Recuperacion.

De esta cantidad, alrededor de
20.000 millones de euros se han
destinado a convocatorias de sub-
venciones y licitaciones resueltas
en favor de empresas privadas y
también de trabajadores por cuen-
ta propia.



20

LUNES, 6 DE ENERO DE 2025 el

nomista.es

Economia

Cataluia acapara casi el 40% de los
recursos repartidos por el FLA desde 2012

Moncloa abre este mes la negociacion sobre las quitas en la deuda de las CCAA con el Estado

C. Reus / I. Flores MADRID.

El Gobierno de Catalufia volvera a
hacer oir su reivindicacién este mes
de una quita en la deuda que las au-
tonomias tienen contraida con los
mecanismos estatales de financia-
cidén, en especial el Fondo de Liqui-
dez Autondémico (FLA). El Govern
tiene buenos motivos para ello con-
siderando que, desde que se cred
este recurso hasta 2024, las finan-
zas publicas catalanas absorbieron
mas del 37% de los recursos que hi-
zo llegar a los Ejecutivo regionales,
de acuerdo con los datos mas re-
cientes del Banco de Esparia.

En términos absolutos se trata de
mas de 77.000 millones sobre los
208.600 millones que puso en cir-
culacion el Fondo creado en 2012
por el entonces ministro de Hacien-
da, Cristobal Montoro, en plena cri-
sis de deuda soberana europea. Es-
te protocolo permitié que muchas
autonomias continuaran financian-
dose a tipos de interés razonables,
en medio de las turbulencias que
mostraban los mercados. Eso si, con-
trajeron la obligacion de devolver
€s0s recursos a su prestamista, el
Estado.

Pese a las facilidades ofrecidas,
las comunidades forales (Pais Vas-
coy Navarra) nunca recurrieron a
ély asi lo hizo también un tinico te-
rritorio del régimen fiscal comun:
Madrid. En el bando opuesto, y de-
jando de lado a Catalufia, igualmen-
te hicieron un uso intensivo del FLA
la Comunidad Valenciana (con ca-
si 55.000 millones acumulados) y
Andalucia (cerca de 30.000 millo-
nes de euros).

No obstante, merece destacarse
que son la Comunidad Valencianay
Murcia las que presentan un mayor
peso del FLA en el conjunto de su
pasivo publico. La autonomia gober-
nada por Carlos Mazén llega al 92%
del total y atin le supera el territorio
que dirige Fernando Lopez Miras.

Simulacion del mecanismo de condonacion simétrica de deuda alas CCAA

Pasivo asumido por el Estado a través del FLA

CCAA Deuda FLA (mill. €) %FLA/Total simétrich?;S QUi(triitlﬁtZ)l Rating
Catalufia e 77083 85,7 20 15.410 BBB-
C. Valenciana 54745 92 26,2 14.343 BBB-
Andalucia 29290 61 10 2.929 BBB-
Castilla-La Mancha 13987 84,9 16,7 2.335 BBB-
Murcia 12269 95,8 19,35 2.374 BBB-
Aragén 6636 709 10,5 696 BBB+
Baleares 5827 67,3 10,1 588 BBB+
Extremadura 4007 73,5 7,29 292 BBB
Cantabria 3019 92,9 14,29 431 BBB-
Galicia 2089 17,2 2,74 57 A
Castillay Ledn 1774 12,7 2,1 37 Baal
Canarias 1286 19,9 1.8 23.148 BBB-
La Rioja 1071 65,7 57 61 BBB-
Asturias 586 14,3 23 13 Baal
Madrid 0 0 0 0 BBB
Total 208.638 184 39.588

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de Banco de Espaiia, Funcas, S&P, Fitch y Moody's.

Nota :Datos referidos a Septiembre de 2024 Millones de euros. el

co tiene elaboradas sus propias
Cuentas.

Precisamente, lo que motivo el
adelanto electoral a mayo pasado
de los comicios en este territorio
fue la imposibilidad de que el en-
tonces presidente Pere Aragones
obtuviera en este ambito el apoyo
del Parlamento autonémico. Tras
ganar las votaciones, el actual pre-
sidente, Salvador Illa, tomo pose-
sidén en agosto y no atin no ha con-
tado con el margen necesario para
disefar las nuevas Cuentas. Todo
esta mas en el aire considerando la
dificultad de encontrar un encaje a
la financiacion singular catalana
que el PSC pact6 con Esquerra a
cambio de investir a Illa.

La posible condonacion de la deu-
da contraida por el FLA, no solo pa-
ra Catalufia sino para el resto de te-
rritorios deudores, se halla mas cer-
cana. No en vano el presidente Pe-
dro Sanchez contrajo el mes pasado
el compromiso de convocar en ene-
ro de 2025 un Consejo de Politica
Fiscal y Financiera para tratar este
asunto.

La fecha para poner en marcha
esa reunion esta todavia por defi-
nirse por parte de Moncloa.

Murcia es el
territorio en el que
los recursos del FLA
tienen mas peso
sobre su pasivo

El paulatino regreso al mercado que
el ‘Govern’ planea para este ejercicio

Como informé ‘elEconomista.es’ el pasado mes de septiembre, los
economistas de la consejeria catalana de Economia prevén emisio-
nes de deuda por parte de la Generalitat del 5% sobre la deuda total
en 2025, del 10% en 2026, del 15% en 2027 y del 20% en 2028. Por
tanto, el salvavidas del Estado, a través de mecanismos como el Fon-
do de Liquidez Autondmico, seguira siendo fundamental mientras las
reglas fiscales, pese a su relajacion, seguiran marcando la politica

econdmica de las administraciones.

En el caso de Cataluiia, el porcenta-

je que corresponde al FLA sobre el

total de su deuda es ligeramente in-
ferior, ya que se situ6 el afio pasado

en el 85,7% del endeudamiento de
la Administracién catalana.

El Govern de Salvador Illa conti-
nuara en 2025 recurriendo al Fon-

do de Liquidez. En concreto, las tl-
timas previsiones oficiales especi-
fican que solicitara cerca de 8.500
millones, una cifra semejante a la
requerida en 2024. El niimero, no
obstante, podria ser mayor en caso
de que se incumpla el objetivo de
déficit.

Doble incertidumbre

Ese tope se encuentra ahora so-
metido a una doble incertidum-
bre, en la medida en que no esta
aprobada en el Congreso la nue-
va senda fiscal para ayuntamien-
tos y autonomias que tiene que
servir de base para los Presupues-
tos Generales del Estado de 2025.
En paralelo, la Generalitat tampo-

Los recursos del FLA ayudaran
a la Generalitat, este afio como los
anteriores, sobre todo a atender ven-
cimientos de bonos a largo plazo.
El Gobierno cataldn, no obstante,
prevé ganar cierta autonomia en lo
que a su financiacion se refiere en
el presente ejercicio.

No en vano las previsiones que
manejan sus consellers hablan de la
posibilidad de emitir un porcenta-
je limitado, un 5%, por sus propios
medios. Catalufia romperia asi con
la dependencia completa con res-
pecto al FLA que ha mantenido des-
de 2012, aprovechando la mejora
del rating de su deuda que, desde
2021, han llevado a cabo las princi-
pales calificadoras internacionales.

Galicia insta a abordar la financiacion en el Consejo de Politica Fiscal

El conselleiro de Facenda
anima a llevar a cabo un
debate sosegado entre todas

Agencias MADRID.

El conselleiro de Facenda, Miguel
Corgos, volvi6 a reclamar que la
“prioridad” del Consejo de Politi-
ca Fiscal y Financiera (CPFF) de-
be ser abordar la financiacion au-
tondmica. “No se puede empezar
la casa por el tejado”, afirmo, con

“una condonacién de deuda sin
arreglar el origen de ese endeuda-
miento excesivo: que es un déficit
de financiacién”.

A preguntas de la prensa este vier-
nes, Corgos incidié en demandar
“un debate sosegado entre todas las
comunidades en el seno del CPFF”
sobre financiacion autondmica, ya
que “lo demas es enredar”.

Sostuvo que esta “bien clara” la
postura de “todas” las comunida-
des, por lo que “lo Unico que falta
es una propuesta del Ministerio de

Hacienda” y que “se ponga encima
de la mesa cuanto dinero habria adi-
cional para financiar esa reforma
del sistema de financiacién”.

Y es que Corgos advierte de que
una condonacion “lo tinico que ha-
ce es bajar el contador para volver
a comenzar”. “No queremos eso”,
apostilla. Remarca que Galicia re-
clama 500 millones de financiacion.

Preguntado sobre si la Xunta re-
chazaria en el CPFF una condona-
cion de deuda, Corgos volvio a pe-
dir que: “Se debata en primer lugar

lo que nos interesa”. “Lo que no que-
remos es que nos fijen los demas
nuestra agenda que indica que nues-
tra prioridad es el sistema de finan-
ciacion; y cuando toque hablar de
la deuda, hablaremos de la deuda”.

“Que nos solucionen nuestro pro-
blema, que es la suficiencia en la fi-
nanciacion y el reconocimiento de
los factores de coste especifico que
tiene Galicia para prestar sus servi-
cios publicos fundamentales, en de-
talle, la dispersion de la poblaciény
el envejecimiento”, concluyo.

A finales de afio, el conselleiro en-
vié una carta a la ministra de Ha-
cienda, Maria Jestis Montero, para
“recordarle cudles son las priorida-
des” de Galicia, entre ellas la inclu-
sioén en el CPFF de un punto con-
creto para tratar la revision del sis-
tema de financiacién autonémica.

El presidente del Gobierno, Pe-
dro Sanchez, anuncié en diciem-
bre que convocaria a todos los te-
rritorios en el mes de enero para
abordar el debate ligado al pacto
con ERC.
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La Generalitat Valenciana paga tarde el
65% de las facturas a sus proveedores

La Sindicatura de Cuentas revela que los costes de demora suponen 100 millones al ano

Angel C. Alvarez VALENCIA.

Los retrasos en los pagos a los pro-
veedores de la Generalitat Valen-
ciana vuelven a convertirse en un
problema. Mas de la mitad de las
facturas que abona la Administra-
cién autondmica valenciana supe-
ran los plazos legales, segtin reco-
ge el tlltimo informe anual elabora-
do por la Sindicatura de Cuentas.
En concreto, el 6rgano fiscalizador
cifra en el 65% las facturas que su-
peran los 60 dias que se establecen
en la normativa, incluyendo los 30
dias para la aceptacion y los 30 di-
as adicionales para el pago.

Las facturas que se pagan tarde
no s6lo suponen un problema para
los proveedores, sino que también
tienen un elevado coste para las ar-
cas de una de las Comunidades Au-
tonomas mas endeudadas y con ma-
yor déficit afio tras afio. Los sobre-
costes por los intereses e indemni-
zaciones de demora suponen
alrededor de 100 millones de euros
al afio para el Gobierno valenciano.

El altimo informe de fiscaliza-
cion de la Administracion valencia-
na elaborado por la Sindicatura, que
analiza el ejercicio 2023, revela que
la Generalitat pago ese afio 374 mi-
llones de euros de intereses y 3 mi-
llones de euros de indemnizacio-
nes por costes de cobro por la de-
mora en el pago. Una cifra ala que
hay que afiadir otros 55,8 millones
que se han registrado en la cuenta
de acreedores pendientes pero que
no se han imputado al presupues-
to de ese afio y cuyos intereses si-
guen subiendo al cierre de ese aflo.

Plazos que se alargan

En sus conclusiones, la auditoria de
las cuentas autondmicas llama la
atencion sobre esos sobrecostes fi-
nancieros y el elevado volumen en
que se incumplen los plazos lega-
les. Mas de seis de cada diez factu-
ras emitidas ese ejercicio por la Ad-

La Sindicatura

A.C. A.VALENCIA.

La Sindicatura de Cuentas de la Ge-
neralitat Valenciana, el organismo
fiscalizador autondémico equivalen-
te al Tribunal de Cuentas estatal,
no deja pasar por alto la DANA pe-
se a que su informe analiza el afio
anterior al que se produjo. Y tam-
bién anuncia que una de sus labo-
res fundamentales este afio ser4 fis-
calizar tanto las ayudas como los
contratos del Gobierno auton6mi-
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pone bajo lupa las ayudas y contratos de |a

co para hacer frente al desastre y la
reconstruccion.

“Es seguro que el coste para la
Generalitat Valenciana sera cuan-
tiosisimo, en forma de ayudas y en
inversiones de reposicion de infraes-
tructuras, ademas de toda la inver-
sion posterior necesaria para desa-
rrollar medidas preventivas de ca-
ra al futuro con criterios de verda-
dera sostenibilidad medioambiental
y resiliencia ante la emergencia cli-
matica”, recoge su documento, en

el que sefiala que atin no existe una
“estimacion fiable” de ese coste.
Eso si, anticipa que esa elevada
cuantia va a tener un fuerte impac-
to en la Generalitat “tensionando,
sin duda, sus presupuestos, lo que
podria suponer una elevada cifra
de endeudamiento, sino recibe una
adecuada financiacién extraordi-
naria por parte de la Administra-
cion General del Estado”.
Precisamente después de que los
ultimos Gobiernos autonémicos

ministracion valenciana superd el
periodo de pago tras analizar una
muestra que incluy6 630.775 extrac-
tos registrados. Los sindicos valen-
cianos subrayan que ademas de no
cumplir la propia normativa, esos
retrasos conllevan sobrecostes con
“unos tipos de interés superiores a
los de mercado” que ese afio se fi-
jaron entre el 10,5% y el 12% anual.

El propio informe sefiala que du-
rante ese afio los datos muestran
una evolucion negativa a medida
que avanza el afio. Asi, el periodo
medio de pago (PMP) se ha cum-
plido hasta el mes de junio de 2023,
en que se realizaron en el plazo ma-
ximo de treinta dias previsto que se
recoge en esa estadistica que toma

hayan disparado el gasto sin con-
troles a través de la formula de los
“expedientes de resarcimiento por
enriquecimiento injusto”, la Sin-
dicatura pondra bajo lupa tanto los
contratos de emergencias como las
ayudas. En su auditoria de 2023
explica que esos expedientes de
gasto que se contabiliza pese a no
contar con crédito presupuestario,
volvieron a crecer casi un 23%, has-
ta sumar mas de 1.668 millones de
euros.

Economia

como punto de partida para empe-
zar a contabilizar los plazos el mo-
mento de la aprobacién de las fac-
turas por las administraciones.

Sin embargo, “durante los meses
de julio a diciembre el periodo me-
dio de pago se ha incumplido, con
una media de 34,6 dias”, refleja el
informe, que ademas incluye que
en el ultimo mes del afio se situd en
37,72 dias de media, casi el doble
que un afio antes, que alcanzaba los
19,25 dias, y el nivel mas alto en los
ultimos cinco afios. Precisamente
a medianos de 2023 se produjo el
cambio al frente de la Generalitat
Valenciana con la llegada de Carlos
Maz6n a la presidencia en lugar del
socialista Ximo Puig.

Esa tendencia que se ha mante-
nido durante todo el afio 2024 se-
gun la estadistica oficial del conjun-
to de la Administracion, que mues-
tra que el periodo medio de pago

Los gastos fuera del
presupuesto de la
Administracién
regional volvieron

a crecer otro 16%

ha superado el limite legal. Segtin
la tiltima cifra, la de octubre del afio
pasado, superaba los 40 dias y s6lo
Murcia y Asturias tardaban mas en
pagar a sus proveedores.

Escalada del gasto

Los retrasos en el pago a los pro-
veedores es un sintoma mas de uno
de los viejos habitos de la Adminis-
tracion valenciana con Gobiernos
tanto socialistas como populares,
La Sindicatura de Cuentas alerta
afio tras afio del elevado volumen
de gasto realizado sin incluir en los
presupuestos y que acaba trasla-
dando al déficit de afios posterio-
res. El afio pasado esas obligacio-
nes reconocidas incluidas en la
‘cuenta 411’ volvieron a incremen-
tarse un 16,6%, hasta 1.767,7 millo-
nes de euros, procedentes princi-
palmente de Sanidad. Otro de los
puntos que subraya son las 38 liqui-
daciones pendientes de concesio-
nes sanitarias, pese a que la mayo-
ria concluyeron hace afios.

DANA

Para ello realizara dos trabajos de
fiscalizacion especificos. El prime-
ro serd un informe especial sobre
la contratacion DANA 2024-2025
en el sector autondmico, que ade-
mas complementara con auditorias
sobre las empresas autonémicas
Vaersa, una de las utilizadas para
las actuaciones urgentes, y FGV,
operador de lared de metro que se
ha visto muy dafiada. El segundo
analizara las subvenciones y ayu-
das concedidas a los afectados.
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El 80% de los britanicos ahorra para su
pension con la herramienta que Espaia veta

La obligacion de crear vehiculos para la jubilacion tiene un dificil encaje constitucional

José Miguel Arcos MADRID.

Espafia tiene ante si el reto de ge-
neralizar el ahorro para la jubila-
cién ante el imparable avance de-
mografico. La Seguridad Social no
asumio en la tltima reforma que la
generosidad de las pensiones pue-
de ser menor en el futuro y la bre-
cha frente al tltimo salario mayor,
pero dio un importante paso para
que el sistema publico se vea refor-
zado por el segundo pilar, los pla-
nes de empleo. El exministro del ra-
mo, José Luis Escriv4, intent6 re-
currir ala inscripcién automatica a
planes de empleo (auto-enrolment,
en inglés) que tanto éxito ha teni-
do en Reino Unido. Esta herramien-
ta ha conseguido generalizar el aho-
rro en mas del 80% de los asalaria-
dos britanicos, pero tiene un dificil
encaje legal en nuestro pais.

La inscripcion automatica es un
juego conductual por el que se in-
centiva el ahorro provisional. Las
empresas crean o forman parte de
un plan de empleo por imperativo
legal. Los trabajadores pasan a for-
mar parte automaticamente de un
plan. Pueden elegir el fondo en el
que invertir sus ahorros o bien pa-
san a formar parte de uno prede-
terminado. La economia conduc-
tual demuestra que es mas dificil
hacer una accion negativa, en este
caso salirse del plan. De esta forma,
mas del 90% de los trabajadores ins-
critos se han mantenido en los pla-
nes desde su puesta en marcha en
2012.

Escriva lanz6 la ley de impulso
de planes de empleo tras reducir
de forma significativa los incenti-
vos fiscales de los planes individua-
les. La intencién es aprovechar la
economia de escala que pueden ge-
nerar los fondos de pensiones a ni-
vel sectorial, incluyendo a los au-
ténomos y las pymes. Todo ello con
un objetivo marcado: de 10 a 12 mi-
llones de trabajadores cubiertos

Impulso del ahorro en pensiones en Reino Unido

Trabajadores por cuenta ajena con vehiculos del segundo pilar (%)
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por planes de empleo dentro de un
lustro.

Pero laintencién de obligar a las
empresas a crear planes de pensio-
nes e incorporar de formar auto-
matica a sus trabajadores no es al-
go sencillo de imitar en Espafia por-
que no se puede obligar ala empre-
sa aimplantar un plan. “El articulo
41 de la Constitucion Espafiola, que

es el que prevé un sistema publico
de Seguridad Social, tiene un inci-
so final en el que se dice que las pres-
taciones complementarias seran li-
bres”, explica el abogado de Mer-
cer y miembro de Ocopen, Antonio
Méndez Baiges.

Manuel Alvarez, colaborador ho-
norifico de los consultores de pen-
siones, explica que la posibilidad de

22,3

MILLONES DE EMPLEADOS

Un total de 22,3 millones de
trabajadores forman parte de
instrumentos de prevision so-
cial empresarial sumando los
que ya formaban parte de
planes antes de 2012. Repre-
sentan al 80% del total de
trabajadores por cuenta ajena
y un 88% de aquellos trabaja-
dores que cumplian los requi-
sitos de elegibilidad para esta
inscripcion automatica y casi
todas las empresas ofrecen
estos productos, segtin el Ins-
tituto Santalucia.

obligar a todas las empresas a mon-
tar un plan de empleo por impera-
tivo legal que se pretendia en un
principio “tiene un encaje consti-
tucional” porque la Constitucién fi-
jala “preeminencia de los agentes
sociales”. “Una obligacion impues-
ta por Ley podria considerarse que
interfiere en los acuerdos entre sin-
dicatos de trabajadores y asociacio-
nes empresariales. En consecuen-
cia, tendria riesgo legal de ser in-
constitucional”, sentencia Alvarez.

Estos planes llevan aparejados
una serie de costes y beneficios. Los
simplificados, que estan enfocados
en el desarrollo de planes sectoria-
les, dependen de la negociacion co-
lectiva para el desarrollo de asun-
tos tan basicos como las aportacio-
nes al fondo. El plan de la construc-
cién fue el primero en ponerse en
marcha. Arrancé en febrero tras un
pacto entre la patronal y los sindi-
catos, con la gestion de VidaCaixa.
Ahora, sectores como el metal, los
grandes almacenes o el quimico bus-
can una via para tener sus propios
vehiculos y ofrecer un complemen-
to a sus trabajadores.

Este modelo gestionara 950.000 millones esta década

J. M. A. MADRID.

El entorno europeo se mueve pen-
sando en la jubilacién de las proxi-
mas generaciones. El Gobierno ale-
man quiere crear un macrofondo
para invertir en los mercados y ge-
nerar rentabilidades. El Gobierno
laborista, a su vez, anunci6 el pasa-
do verano la intencién de desblo-
quear la inversion de los planes de
empleo de los trabajadores publi-
cos, con potencial para movilizar

430.000 millones de euros. Junto a
ello, los planes de empleo a los que
aportan las empresas y los trabaja-
dores del sector privado completa-
ran el cupo hasta gestionar 950.000
millones de euros en activos esta
década.

La intencion de los laboristas es
la de unificar los fondos o, al me-
nos, conseguir que estos cuenten
con un tamafio minimo para apro-
vechar al maximo el potencial de
las economias de escala.

El Gobierno espafiol mantiene
paralizado el fondo de pensiones
de promocién publica y gestion pri-
vada por unos requerimientos le-
gales que todavia no ha consegui-
do saldar. Este proyecto impulsado
por Escriva estaba llamado a ser un
impulsor del ahorro en forma de
macrofondo.

De forma paralela, el Ejecutivo
mantiene una posicién conserva-
dora a la hora de invertir el dinero
que tiene en su haber el Fondo de

Reserva, la famosa hucha de las pen-
siones. El bloqueo presupuestario
mantiene los planes de trabajado-
res publicos en el dique seco desde
los recortes provocados por la an-
terior crisis financiera.

El ejemplo lo ponen paises como
Noruega, los profesores de Ontario
o el fondo de pensiones holandés.
Todos ellos trabajan con enormes
patrimonios que permiten diversi-
ficar su inversion en diferentes sec-
tores por todo el mundo.

Cepyme pide al
Gobierno que
frene la subida de
costes laborales

Denuncian una triple
subida de las cotizaciones
sociales este afio

J. M. A. MADRID.

La patronal de las pymes,
Cepyme, exige al Gobierno que
aplique politicas de contencion
de los costes laborales para me-
jorar la competitividad del teji-
do empresarial mayoritario en
Espafia.

La organizacion integrada en
CEOE recuerda que los costes
laborales de las pymes subieron
un 4,2% en el tercer trimestre,
mientras la productividad enca-
dena siete trimestres de reduc-
ciones interanuales, una evolu-
cion que amplifica la espiral de
pérdida de productividad y la
discordancia de las alzas soste-
nidas de costes laborales.

“Las pymes necesitan un ali-
vio de las cargas laborales, im-
positivas y burocraticas, asi co-
mo certidumbre normativa. Sin
embargo, los empresarios es-
pafioles afrontan este 2025 mas
subidas de cotizaciones, nue-
VOS recargos y un nuevo incre-
mento del salario minimo in-
terprofesional (SMI) atin no
cuantificado”, lamentan desde
la patronal de pequefias y me-
dianas empresas.

Piden un alivio de
cuotas, impuestos y
cargas burocraticas
al Ejecutivo

La Seguridad Social aplica es-
te afio varias subidas de las coti-
zaciones a través de tres vias. Las
bases de cotizacion subiran: la
minima se actualizara con el al-
za del salario minimo, mientras
la maxima ya ha subido un 4%,
mas que la inflacion.

El tipo aplicado por el Meca-
nismo de Equidad Intergenera-
cional (MEI) también aumenta,
pasando del 0,7% al 0,8% a re-
partir entre empresa (cuatro
quintas partes) y trabajador (una
quinta parte). Sobre los salarios
que superen la base maxima de
cotizacion se aplicara un recar-
go adicional solidario de nueva
creacion para sufragar las pen-
siones. Ambas cuotas no gene-
ran un derecho adicional ni una
mejora de las prestaciones.

El alza de costes “presenta
un escenario desfavorable pa-
ra la ganancia de tamafio em-
presarial y de rentabilidad, ne-
cesaria para una mayor crea-
cién de empleo”, denuncian
desde la patronal.
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Maria Blasco, directora general del CNIO. &

El CNIO se hunde en ‘'numeros rojos’
con pérdidas de 36 millones desde 2011

Los ingresos permanecen estancados desde su llegada al cargo hace ya 14 aiios

Javier Romera MADRID.

El Centro Nacional de Investiga-
ciones Oncoldgicas (CNIO) se hun-
de en niimeros rojos. Desde la lle-
gada ala direccion general de Ma-
ria Blasco en junio de 2011, el orga-
nismo suma perdidas afio tras afio
con un resultado negativo acumu-
lado que supera ya los 36,3 millo-
nes de euros. El centro, que fue crea-
do en 1998 por el Instituto de Salud
Carlos ITI -esta adscrito actual-
mente al Ministerio de Ciencia, In-
novacion y Universidades- estuvo
dirigido desde entonces y hasta 2011
por Mariano Barbacid, doctor en
Ciencias Quimicas y uno de los in-
vestigadores espafioles de mayor
proyeccion internacional. Hasta su
retirada su situacion estaba com-
pletamente saneada, llegando a te-
ner un superavit de 2,55 millones
de euros en 2009.

Enrojo

Tras la llegada de Blasco, sin em-
bargo, las pérdidas se multiplica-
ron, pasando de unos niimeros ro-
jos de 139.000 euros en 2010, junto
antes de su llegada a un resultado
negativo de 1,9 millones en 2011,
tras su nombramiento; 4,8 millones
al afio siguiente, en 2012 y casi 5 mi-
llones de euros en 2013. En 2023, el

dltimo afio con cuentas publicadas,
las pérdidas se elevaron a 2,39 mi-
llones, lo que supone ocho veces
mas que en 2022,

Los ingresos del centro estan ade-
mas estancados desde hace afios,
con unos ingresos de 40,2 millones
de euros en el dltimo ejercicio, li-
geramente por debajo de los alcan-
zados en 2022,y tan solo un 6% por
encima de los que tenia en 2011, el

EI CNIO participa
desde 2020 en una
empresa ajena al
cancer creada por
su directora general

primer afio tras su llegada al cargo,
cuando alcanzaron los 37,8 millo-
nes de euros. El CNIO ha declina-
do, por ahora, dar explicaciones so-
bre la situacién financiera del cen-
tro ante la llamada de este periodi-
co ni explicar tampoco las razones
de las fuertes pérdidas y el déficit
acumulado en un momento en el
que la gestion de su directora gene-
ral estd ademas bajo sospecha por
el presunto desvio de fondos para
asuntos ajenos a la investigacion.

Las cuentas del CNIO

En millones de euros
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Fuente: Informa con datos del Registro Mercantil.

El pasado 11 de diciembre el dia-
rio ABC adelant6 que el CNIO se
gast6 un millon de euros, por ejem-
plo, en comprar obras de arte, ade-
mas de otros 20.000 euros mas, pos-
teriormente, en llevarlas por el mun-
do. Y todo ello a pesar de atravesar
una situacion financiera critica'y
tener que afrontar una fuerte inver-
si6n en la renovacion de equipos.
Blasco ha puesto su cargo en ma-
nos del patronato del centro, que
preside Eva Ortega-Paino, secreta-

ria general de Investigacion del Mi-
nisterio de Ciencia, Innovacion y
Universidades, pero se ha negado
por ahora a presentar su dimision.
“MI contrato se renueva cada cin-
co afios por el Patronato del CNIO
tras una evaluacion previa como di-
rectora. Son ellos los que tienen que
decidir si tengo que continuar o no,
pero las dos ultimas valoraciones
han sido muy buenas”, argumento.
La méxima responsable del CNIO
ha pedido amparo al Defensor del

Economia

Pueblo, Angel Gabilondo, argumen-
tando que hay una campatfia de de-
sinformacion contra ella, poco an-
tes de que se conociera también que
se habia gastado 300.000 euros en
equipos de Apple sin especificar el
destino de los mismos, sus benefi-
ciarios o las razones de la compra,
segun public6 ABC.

Inversion en una mercantil
Tal y como publicé ademas elEco-
nomista.es el pasado viernes, el Cen-
tro Nacional de Investigaciones On-
colégicas tiene desde noviembre de
2020 una participacion del 6,45%
en una empresa creada por su di-
rectora general, Telomere Thera-
peutics, una firma en la que la pro-
pia Maria Blasco tiene actualmen-
te un 10% de las acciones.

El principal accionista de esta so-
ciedad mercantil es el fondo Invi-
vo Ventures, con un 50,9% de las

El centro de
investigacion
oncolégica desvio
unmillénala
compra de arte

acciones; el Centro para el Desarro-
llo Tecnolédgico y la Innovacién
(CDTYI), un organismo dependien-
te del ministerio de Ciencia, parti-
cipa conun 10,5% a través de la so-
ciedad Innvierte Economia Soste-
nible y Fatima Bosch, socia de Blas-
coy catedratica de Bioquimicay
Biologia Molecular en la Universi-
dad Auténoma de Barcelona, tiene
otro 10,5%. Telomere Therapeutics
cuenta con activos valorados en 4,46
millones de euros y tiene un patri-
monio neto de 3 millones. Aunque
segun los datos del Registro Mer-
cantil recogidos por Informa, des-
de su constitucién no ha tenido in-
gresos, acumula pérdidas en los tres
ultimos afios de 1,56 millones de eu-
ros antes de impuestos.

De acuerdo con las fuentes con-
sultadas por este periodico, esta no
es la primera vez que el CNIO en-
tra en una sociedad impulsada por
alguno de sus empleados con el ob-
jetivo de que pueda desarrollarse
una determinada investigacion. El
hecho es que el centro, de caracter
publico, facilita el desarrollo con el
capital necesario y el investigador
responsable —en este caso Blasco-
obtiene después un beneficio eco-
noémico a través de una sociedad
mercantil. La compaiiia no tiene
una relacion directa con el cancer
y se basa en la investigacion de me-
dicamentos sobre una region de se-
cuencias repetitivas de ADN en el
extremo de un cromosoma, cono-
cidas como telébmeros. Aunque atin
no disponen de una molécula que
haya llegado siquiera a la fase clini-
ca, el inico proyecto de medica-
mento que estd avanzando esta pre-
visto que se use para la fibrosis pul-
monar idiopatica.
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Hacienda sufre un revés de 4.000 millones
tras un desvio en la recaudacion de la Renta

El fallo del Supremo sobre la jubilacion de los antiguos mutualistas provoca el descuadre

elEconomista.es MADRID.

Descuadre inesperado para Ha-
cienda. El ministerio dirigido por
Maria Jesuis Montero ha sufrido
un revés de 4.000 millones entre
los fondos presupuestados y los
finalmente recaudados en la tlti-
ma campafia de la Renta. El mo-
tivo principal ha sido la avalan-
cha de solicitudes de devolucion
que ha traido la sentencia del Tri-
bunal Supremo que da derecho
de reclamacion de impuestos an-
tiguos (entre 1967 y 1978) a los afi-
liados a las extintas mutualidades
laborales.

Asi, de los 7.258 millones de eu-
ros que se esperaban ingresar de
este proceso, entre el dinero in-
gresado y el gastado en devolucio-
nes, se han quedado en 3.257 mi-
llones, casi un 45% menos de la
cantidad inicialmente estimada,
lo que en niimeros brutos suma
aproximadamente 4.000 millones
menos de lo previsto.

En detalle, las declaraciones fa-
vorables a Hacienda, es decir, a in-
gresar no han superado las previ-
siones. El ministerio se ha queda-
do con 16.856 millones de euros,
cifra inferior a los 18.908 millones

~ e

fijados en los Presupuestos Gene-
rales del Estado. Por otro lado, las
declaraciones a devolver han sido
de 13.599 millones de euros -Ha-
cienda ha devuelto el 95% a 30 de
diciembre-, una estimaciéon muy
superior a los 11.650 millones de
euros proyectados

Oficina de la Agencia Tributaria durante la campaiia de la Renta. carLos LUIAN/ EP

La clave del baile de cifras est4,
segln explica ABC, en la senten-
cia del Tribunal Supremo que re-
conoce desde 2024 el derecho de
los afiliados a las extintas mutua-
lidades laborales a reclamar im-
puestos cobrados entre los afios
1967y 1978. El alto tribunal consi-

derd parte de estos tributos como
aportaciones a la jubilacién como
rentas del trabajo y no como coti-
zaciones, como asi se habia esti-
mado en un inicio.

A este respecto, la Agencia Tri-
butaria movié ficha en los tiltimos
compases de 2024 y dejé sin efec-
to las solicitudes de devolucion del
IRPF presentadas y todavia pen-
dientes de resolucién. Hacienda ha
adoptado un nuevo sistema que lle-
va a los jubilados que se encuen-
tren en esta situacion a volver a so-
licitar la devolucion de lo que pa-
garon de mas, completando cuatro
formularios diferentes.

La decision del ministerio “esta
generando una especie de desaso-
siego en la gente afectada” asegu-
ro recientemente el presidente del
Registro de Economistas Asesores
Fiscales del Consejo General de
Economistas REAF, Agustin Fer-
nandez, al portal 65 y mds.

Modalidad de presentacion

Hacienda, por su parte, destac6 en
su comunicado que la gran mayoria
de los contribuyentes (92%) sigue
presentando la declaracién de laRen-
ta por internet, con un total de
22.171.000 declaraciones por esta via.

El Tesoro espera
colocar 13.750
millones en las
primeras subastas

elEconomista.es MADRID.

El Tesoro Publico inicia la proxi-
ma semana las subastas de 2025
con nuevas emisiones de letrasy
bonos, con las que espera captar
entre 11.250 y 13.750 millones de
euros, segtin los objetivos publi-
cados por el organismo publico.

En concreto, el Tesoro espera
colocar entre 5.500 y 6.500 mi-
llones de euros en la primera su-
basta del afio, que se celebrara el
martes 7 de enero,de letrasa 6y
12 meses. En la tiltima emision
del 2024 de estas mismas refe-
rencias, el organismo puiblico cap-
t64.784,21 millones de euros y ba-
jolarentabilidad marginal en am-
bos casos: hasta el 2,585% en las
letras a seis meses y el 2,228% en
las de 12 meses.

Tras la subasta del martes, con
la que inaugura el calendario del
nuevo aflo, el organismo depen-
diente del Ministerio de Econo-
mia volvera el jueves a los mer-
cados, con una nueva emision de
bonos y obligaciones, con la que
espera captar entre 5.750'y 7.250
millones de euros.

Asi, el jueves 9 de enero el Te-
soro colocara bonos del Estado a
3 afios, con cupon del 240%y fe-
cha de vencimiento el 31 de ma-
yo de 2028.
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La UE busca un pacto para aumentar la
inversion en competitividad al 5% del PIB

Fijara las politicas para cumplir con la pauta marcada por Draghi y competir con EEUU

Lidia Montes BRUSELAS.

El bloque comunitario afronta re-
tos este 2025 con un escenario po-
litico mas escorado ala derecha. La
nueva legislatura de Ursula Von der
Leyen, que arrancaba el pasado di-
ciembre, tendra que sentar este afio
los cimientos para elevar el gasto
en defensa en Europa, replantear
la politica migratoria o impulsar la
competitividad. Este ultimo, uno de
los deberes forzosos en un escena-
rio geopolitico de pujante compe-
tencia contra Estados Unidos y Chi-
na, requerira de elevar la inversién
al 5% del PIB de la UE anual.

La cifra la ponia el ex primer mi-
nistro italiano, Mario Draghi en su
informe de competitividad publi-
cado tras el verano. Lo que ha efec-
tos practicos se traducira en unos
800.000 millones de euros anuales.
Una de las principales conversacio-
nes del bloque se articulara en tor-
no a como financiar esta partida.
Por lo pronto, los altos cargos co-
munitarios se han referido a impli-
car al sector privado al tiempo que
participa el sector publico. Y el ex-
presidente del Banco Central euro-
peo abria la puerta a una nueva emi-
sién de deuda conjunta.

El horizonte se antoja comple-
jo. Ya no se trata unicamente de
que los paises frugales, tradicio-
nalmente reacios a la emisién de
deuda conjunta a nivel europeo o
de cualquier posicionamiento que
abogue por la manga ancha. Aho-
ra se trata también de afrontar un
arco politico europeo mas escora-
do ala derecha. Una mayor pene-
tracion de las fuerzas de ultrade-
recha tanto en el Parlamento Eu-
ropeo como en los Gobiernos de
los Estados miembro aboca a un
posicionamiento mas euroescép-
tico, con una perspectiva profun-
damente nacional y, por tanto, di-
ficultaria la actuacién conjunta a
nivel de Veintisiete.

Nuevos
presupuestos
desde 2027

Una de las primeras conver-
saciones que marcaran el ini-
cio de la legislatura seran las
negociaciones del nuevo pre-
supuesto comunitario de
2027 a 2034. Se trata de dia-
logos arduos en los que los
paises frugales rechazan au-
mentar sus contribuciones a
las arcas europeas. Alemania
y Francia destinan las mayo-
res partidas en un momento
de crisis politica en el que es
el motor de decisiones de la
UE. En linea con otros afios,
podrian replicarse las mismas
posturas a la hora de abordar
la posibilidad de incorporar fi-
nanciacion para el gasto en
defensa o para incrementar
recursos a la competitividad.

Que la vuelta de Donald Trump
ala Casa Blanca plantea otro de los
principales desafios para Europa es
indudable. La posible aplicacion de
aranceles de hasta el 20% a las im-
portaciones europeas con la que
amenazaba el republicano duran-
te la campafia pone a los altos man-
datarios del bloque en guardia. Esa
perspectiva, no obstante, podria po-
sicionar a la UE frente a un desafio
conjunto y, en una vuelta de tuerca
mas positiva, unir a los Estados
miembro para apuntalar su estra-
tegia de competitividad industrial.
Es asi que algunas voces como lade
la presidenta del BCE, Christine La-
garde, defienden seguir compran-
do productos americanos para que
los intereses de Washington sigan
alineados con los de Bruselas.

Pero los efectos de Trump son co-
laterales e integran a China en la

La presidenta de la Comisién Europea, Ursula Von der Leyen. ere

Economia

ecuacion. Pekin, con quien Bruselas
pide reducir riesgos, pero no desa-
coplarse, tiene muchos ntimeros de
convertirse en objetivo de las politi-
cas comerciales de Trump. Lo que
en la practica podria propiciar que
los productos que no van al merca-
do estadounidense inunden el mer-
cado europeo. Tal coyuntura tensa-
ria, aiin mas, la relacion del bloque
con el gigante asiatico y, a la vez, lo
forzaria a ponerse las pilas para no
perder la carrera de competitividad
con ambas potencias industriales.

Porque laidea de la UE es redu-
cir dependencias, en una leccién
aprendida de la guerra de Ucrania.
Lo que obligatoriamente pasa por
impulsar su autonomia estratégica
y producir en suelo europeo, mas
alla de diversificar el suministro con
nuevos socios comerciales. La in-
dustria comunitaria debe compe-
tir con empresas dotadas de subsi-
dios tanto en EEUU como en Chi-
na, y la estrategia de competitivi-
dad se articula como base de todo
este camino.

Las fuerzas
euroescépticas

han ganado terreno
en latoma de
decisiones de la UE

Lo cierto es que va de lamano de
la industria militar. Decia Bruselas
que depender de EEUU para el abas-
tecimiento militar no era la mejor
idea, especialmente con la nueva
gestion en la Casa Blanca. Y llama-
ba aimpulsar la produccion en sue-
lo europeo. El secretario general de
la OTAN, también pedia, antes de
terminar el afio, que el gasto en de-
fensa debia elevarse al 3% en lugar
del 2% que se requeria hasta ahora
y que muchos de los paises aliados,
entre ellos Esparia, no han alcanza-
do todavia.

La guerra de Ucrania sera otro
de los frentes que tendra que en-
carar la UE este afio con un apoyo
de Estados Unidos que se antoja
incierto ante la vuelta de Trump.
Que Washington retire su apoyo a
Kiev pondria al pais en guerra con-
tra las cuerdas.

Europa aplica

Busca que las mujeres
representen el 40% de los
puestos directivos en 2026

Agencias BRUSELAS.

La Unién Europea aplica desde co-
mienzos de este afio la normativa
que exige aumentar el niimero de
mujeres en los consejos de admi-
nistraciéon de empresas cotizadas
para que representen al menos el
40 % de los puestos a mas tardar

la norma para el equilibrio de género en empresas

en junio de 2026.

Los Estados miembros tenian
hasta el 28 de diciembre del afio
pasado para trasladar a sus legisla-
ciones nacionales las disposiciones
de una directiva que fue acordada
en noviembre de 2022 tras diez
afios de negociaciones y que no se
aplicara a firmas con menos de 250
empleados.

En concreto, la normativa exige
que al menos el 40 % de los admi-
nistradores no ejecutivos de las em-
presas cotizadas sean mujeres pa-

ra el 30 de junio de 2026. Si las nue-
vas normas se aplicasen tanto a ad-
ministradores ejecutivos como a no
ejecutivos, el objetivo es lograr un
33 % teniendo en cuenta todos los
puestos.

Las cupulas empresariales de so-
ciedades de la UE cuentan actual-
mente con un 34 % de mujeres, cu-
ya representaciéon “ha mejorado
en la mayoria de los Estados miem-
bros, aunque el alcance del pro-
greso varia considerablemente y
en algunos esta estancado”, expli-

ca en un comunicado la Comisién
Europea.

Para conseguirlo, la directiva obli-
gaba a los gobiernos a introducir
medidas para asegurar que los pro-
cesos de seleccion de puestos con
los consejos de administracion de
empresas cotizadas son “transpa-
rentes” y “neutrales” desde el pun-
to de vista de género.

Por ejemplo, la compaifiia debe
contar con una “norma de prefe-
rencia” para los candidatos del se-
X0 menos representado “en caso de

igualdad de cualificacién” entre
ellos, asi como ofrecer compromi-
sos para lograr el equilibrio de gé-
nero entre directores ejecutivos.

Las empresas estaran obligadas
también a informar de los criterios
de cualificacion si son solicitados
por un candidato que no ha obte-
nido el puesto y tendran que infor-
mar sobre la composicién de sus
cupulas y de los obstaculos para
cumplir con los objetivos de la di-
rectiva y de las medidas para su-
perarlos.
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sSoldados norcoreanos en Ucrania?

3 Analisis
e
‘e ' Jorge

i . Cachinero
Directivo y consejero. Experto en relaciones con
Gobiernos, riesgos politicos y reputacion.

La prensa occidental especula sobre la presen-
cia de soldados norcoreanos combatiendo al
lado de las Fuerzas Armadas rusas en el teatro
de operaciones de Ucrania y sobre el suminis-
tro de armas procedentes de la Republica Po-
pular Democrética de Corea (RPDC) a Moscl.

Segun estos medios, todo responderia a una
maniobra inesperada de Rusia, que habria
reaccionado asi al intento de Occidente de in-
fligirle una derrota militar estratégica, de que-
brarla financieramente y de aislarla diplomati-
camente a partir de febrero de 2022.

Rusia y la RPDC rubricaron un Tratado de
colaboracion estratégica integral el 19 de junio
de 2024, que fue ratificado el 11 de noviembre
de este mismo afio.

Este acuerdo da continuidad y es similar al
que, en 1961, firmaron la Unidn de Republicas
Socialistas Soviéticas (URSS) y la RPDC.

El de 2024 es mas amplio, mientras que el
de entonces sélo ocupaba media pagina.

El nuevo Tratado incluye un articulo 4, répli-
ca del 5 del constitutivo de la Organizacién del
Tratado del Atlantico Norte (OTAN), que com-
promete a los dos signatarios a actuar en su
defensa mutua en caso de que un pais tercero
declare la guerra contra uno de ellos.

Asimismo, se establece la cooperacién en la
lucha contra el terrorismo internacional, en las
tecnologias de la informacién y de la comuni-
cacion, en las que la RPDC esta invirtiendo sig-
nificativamente, en la seguridad de las comu-
nicaciones internacionales, o en la seguridad
regional y en la bisqueda de la paz.

El articulo 8 plantea la realizacién de activi-
dades conjuntas que les provean de seguridad.
Un acuerdo para contrarrestar las medidas

que puedan tomar paises terceros contra am-
bas naciones, incluyendo sanciones econémi-
cas ilegitimas, y para coordinar recursos y es-
fuerzos a la hora de hacer frente a asuntos mul-
tilaterales de interés se recoge en el articulo 15.

El Tratado establece también la voluntad de
cooperar en los terrenos de la ciencia, de la
tecnologia y, especificamente, de la inteligen-
cia artificial.

Por altimo, ambas naciones manifiestan la
ambicidén de colaborar en el ambito de la gene-
racion de energia nuclear con fines pacificos.

Economia

Un canal norcoreano muestra laimagen de un presunto soldado de ese pais capturado por el Ejército ucraniano. aLamy

Desde 1955 existia un entendimiento para
que la URSS y, posteriormente, Rusia ayudaran
alaRPDC en la construccion de este tipo de
centrales, aunque el empefio no se materiali-
20, en su dia, debido a la escasez de recursos,
que, ahora, en cambio, estan disponibles.

Especialistas rusos ya han identificado una
localizacién para comenzar los trabajos de esa
primera central, que se ampararia en excep-
ciones a resoluciones de la Organizacion de
las Naciones Unidas (ONU) sobre el programa
nuclear de la RPDC que lo permitirian.

China impulsa un dialogo
tripartito con Rusia'y
con Corea del Norte

Este proyecto se ejecutara mediante la con-
sulta permanente, el intercambio de informa-
ciény la sensibilizacién mutua, segin los arti-
culos 3y 8 del acuerdo, respectivamente.

El Tratado de 2024 no aborda los asuntos
relacionados con la nuclearizacion de la penin-
sula de Corea, aunque es dificil imaginar que
Pionyang vaya a renunciar a su programa de
desarrollo de armas nucleares, independiente-
mente del valor que tenga la definicién que la

RPDC hace de si misma como un poder nu-
clear responsable.

Los ejercicios militares de Estados Unidos
(EEUU) con Corea del Sur en la zona 'y sus
quejas por incumplimientos de resoluciones
de la ONU sobre pruebas nucleares y con mi-
siles intercontinentales por parte de la RPDC
han elevado la tensién en la region.

Este reto es uno de los muchos a los que
tendra que hacer frente el equipo de politica
exterior del presidente electo Donald J. Trump
(DJT), después que el gobierno Biden haya ig-
norado las resoluciones de la ONU y haya
multiplicado las maniobras militares a gran es-
calaenel area.

DJT 1.0 consiguid relajar la tirantez con la
RPDC. No obstante, tuvo que cargar con la hi-
poteca del papel obstaculizador que su conse-
jero de Seguridad Nacional, John Bolton, de-
sempefi6 durante la Cumbre entre EEUU y la
RPDC, en Hanoi, en febrero de 2019, en oposi-
cién a cualquier progreso entre los dos paises.

Pionyang no tiene interés en retomar el
contacto con EEUU en estos momentos por-
que no quiere poner en riesgo el nivel de cer-
cania que estan alcanzando sus relaciones
con Moscu.

Sin embargo, la conexién entre Washington
y Pionyang podria recuperarse, si DJT 2.0
abandonara el prerrequisito de exigirle a la
RPDC su desnuclearizacién.

China impulsa un dialogo tripartito con Ru-

siay con la RPDC, que comenzé en Moscy, en
2019, dado que Pekin es crucial para avanzar
en el dossier Corea.

A pesar de ello, las expectativas de acerca-
miento entre las dos Coreas se han visto en-
sombrecidas desde que la municién surcorea-
na se utiliza por Kiev en el este de Ucrania.

Pekin ha mostrado su satisfaccion por el Tra-
tado firmado por Rusia y la RPDC en 2024 por-
que lo ve como un refuerzo a su posicién en el
nordeste de Asia, a medida que la competencia
entre Washington y Pekin esta abocada a agu-
dizarse, dado que el centro de gravedad del po-
der mundial vira desde el Oeste hacia el Este.

El Tratado de 2024 es una prueba de la vo-
luntad de Moscl de involucrarse en los asun-
tos relacionados con la paz y con la seguridad
en la peninsula de Corea.

El acuerdo de 1961 abrié vias ala URSS y a la
RPDC hacia una cooperacién que no estaba
sustentada en la ideologia, sino, mas bien, en
la necesidad compartida de disuadir a EEUU
durante los afios de la primera Guerra Fria.

Rusia y la RPDC vuelven a estrechar su coo-
peracion, a medida que el mundo se adentra
en una segunda Guerra Fria.

Los tres elementos claves de contexto para
este nuevo alineamiento entre Moscu y Pion-
yang son, por lo tanto, la guerra en Ucrania, la
rivalidad creciente entre Washington y Pekiny
el crecimiento espectacular de las relaciones
entre Moscu y Pekin.

Los Verdes piden que se duplique el gasto en Defensa de Alemania

Creen que es necesario

destinar el 3,5% del PIB en
esta partida presupuestaria

Agencias MADRID.

El candidato de Los Verdes ala Can-
cilleria alemana y actual ministro
de Economia y vicecanciller, Ro-
bert Habeck, considera que Alema-
nia deberia duplicar su gasto en De-
fensa para hacer frente a la amena-
za que representa Rusia.

“Segun calculos de expertos, en
los préximos afios es necesario gas-
tar cerca del 3,5 % del PIB en De-
fensa. Estoy de acuerdo. Tenemos
que duplicar nuestro gasto en De-
fensa para que Putin no se atreva
a atacarnos”, aseverd Habeck en
una entrevista con la revista Der
Spiegel.

Habeck sefiala que el Gobierno
actual ya dio un giro en lo que al
gasto en Defensa se refiere para al-
canzar la meta del 2,0 % acordado
con los socios de la OTAN, pero que

para eso ha habido que recurrir a
un fondo especial de 100.000 mi-
llones de délares que a partir de
2027 ya no estara disponible.

Una de las raices historicas de
Los Verdes fue el pacifismo y el pro-
pio Habeck fue objetor de concien-
ciay no prest6 el servicio militar.
En la entrevista Habeck sostiene
que en las condiciones actuales pres-
taria el servicio.

“Hoy iria al ejército. A diferencia
de entonces no hay una guerra fria
sino una guerra caliente en Euro-

pa que amenaza nuestra seguridad
y nuestra libertad. Hoy no tendria
argumentos morales para ser obje-
tor de conciencia”, aseguro.

“Un agresor como Putin aprove-
cha friamente toda debilidad. No
hay que creer que se va a convertir
en una buena persona. Para asegu-
rar la paz en Alemania y en la UE
tenemos que fortalecer nuestra De-
fensa. Tenemos que lograr que nues-
tro ejército esté en condiciones de
defendernos para que nunca tenga
que actuar”, agrego.

Alemania se encuentra en un pe-
riodo electoral. Esta previsto que
las elecciones a la cancilleria se ce-
lebren el proximo 23 de febrero al
haber perdido el actual canciller so-
cialdemocrata, Olaf Scholz, la mo-
ci6én de confianza ante el Bundes-
tag. La locomotora de Europa esta
sumida en una profunda crisis y es-
tos comicios podrian marcar el cam-
bio en la deriva presupuestaria del
pais. Actualmente, los democristia-
nos de la UDC parten como favori-
tos en las encuestas.



28 www.eleconomista.es E-mail: economia@eleconomista.es

LUNES, 6 DE ENERO DE 2025 el

nomista.es

Normas & Tributos

it

Un accidentado se recupera en una institucién hospitalaria. istock

No elimina la responsabilidad de la
empresa la imprudencia del empleado

Una sentencia de suplicacion sobre seguridad y salud en el trabajo puede
modificar el porcentaje del recargo, aunque no se hayan modificado los hechos

Xavier Gil Pecharroman MADRID.

Una sentencia de suplicaciéon en
materia de seguridad y salud labo-
ral puede modificar el porcentaje
del recargo, aun cuando no se ha-
yan modificado los hechos sobre
los que el porcentaje inicial ha si-
do fijado, al tener en cuenta que tan-
to el accidente como sus consecuen-
cias sucedieron por la concurren-
cia de un incumplimiento del em-
presario de sus obligaciones en la
materia y de una imprudencia no
temeraria del trabajador, segtin es-
tablece el Tribunal Supremo, en
sentencia de 4 de diciembre de
2024., que consolida la doctrina in-
cluida en la sentencia de 22 de ju-
lio de 2010, de la propia Sala IV.
Ese es el criterio sostenido cuan-
do se produce esta concurrencia de
culpas, de forma que las dos actua-
ciones (la del empresarioyladela
victima) determinan la produccion

El articulo 164 de la
LGSS no establece
criterios precisos
de atribucién para
establecer la multa

del resultado fatal, no cabe exone-
rar de responsabilidad al empresa-
rio, sino que, a partir de una gene-
ralizacién de la regla del articulo
1103 del Cédigo Civil, hay que pon-
derar las responsabilidades concu-
rrentes moderando en funcién de
ello la indemnizacion a cargo del
agente externo.

Esa es la conclusion a la que lle-
ga la sentencia recurrida que en-
tendi6 acreditada la concurrencia
de culpas en la produccién del ac-
cidente en el sentido de que causa
fundamental del mismo fue el giro

brusco de la carretilla realizado a
velocidad excesiva y elevada. Tal
concurrencia llevé a la sentencia
recurrida a ponderar la gravedad
de la falta teniéndola en cuentay a
establecer el porcentaje en el recar-
go del 30%.

El ponente, el magistrado Blan-
co Pellicer, razona que “el articulo
164 de la Ley General de la Seguri-
dad Social (LGSS) que establece el
recargo de prestaciones no contie-
ne criterios precisos de atribucion,
pero si indica una directriz general
parala concrecion del referido re-
cargo que es la gravedad de la fal-
ta”. Esta configuracion normativa
supone reconocer un amplio mar-
gen de apreciacion al juez de ins-
tancia en la determinacion de la ci-
tada cuantia porcentual.

Mas informacion en
www.eleconomista.es/ecoley

El Tribunal Supremo une al
valor ‘venal’ del automovil
el de ‘afeccion’ que incluye
los gastos administrativos

X. G. P. MADRID.

El término valor venal de un au-
tomovil dado como siniestro to-
tal por el asegurador no se refie-
re solamente al estricto valor de
venta del vehiculo siniestrado en
un mercado de segunda mano en
funcién de su antigiiedad y carac-
teristicas, sino que también inclu-
ye el llamado valor de afeccién,
que comprendera el importe de
los gastos administrativos, dificul-
tades de encontrar un vehiculo si-
milar e incertidumbre sobre su
funcionamiento, entre otras cir-
cunstancias, apreciables por los
organos de instancia en su funcion
valorativa del dafio.

Asi, lo determina el Tribunal Su-
premo, en sentencia de 3 de di-
ciembre de 2024, que justifica es-
ta decision porque los vehiculos
de motor son bienes perecederos,
que se deterioran y agotan con su
usoy, por lo tanto, se devaliian con
el tiempo, por lo que es habitual
que sus duefios se vean obligados
a sustituirlos por otros, dandolos
de baja o vendiéndolos a terceros,
cuando todavia conservan un va-
lor de uso susceptible de transmi-
sién onerosa, pero considerando
que “también deben valorarse las
dificultades antes sefialadas para
encontrar otro vehiculo en un es-
tado de conservacion y uso simi-
lar, o la asuncién de gastos admi-
nistrativos y de transaccion”.

Lasentencia de pleno 420/2020,
de 14 de julio, que se pronuncié
sobre el problema de la valoracion
del vehiculo en caso de siniestro
total, en relacidn con el articulo
26 de la Ley de Contrato del Se-
guro (LCS), parti6 de dos premi-
sas: el resarcimiento del dafio tie-
ne por finalidad devolver el patri-

El seguro debe responder en el
siniestro total de la dificultad
de encontrar otro vehiculo

monio del perjudicado -en este
caso, asegurado- a la situacion en
que se encontraria de no haber
mediado el acto productor del da-
fio, sin que pueda suponer un be-
neficio injustificado; y en los da-
fios materiales de vehiculos a mo-
tor, el resarcimiento se obtiene ge-
neralmente por medio de la
efectiva reparacion de los desper-
fectos en un taller especializado,
pero no puede imponerse unila-
teralmente la reparacion en los
supuestos de siniestro total cuan-
do su coste sea manifiestamente
desproporcionado con respecto
al valor del vehiculo al tiempo del
siniestro.

Ademas, el Pleno determind que
el derecho que el resarcimiento
se lleve a efecto con la fijacion de
una indemnizacién equivalente al
precio del vehiculo siniestrado,
mas una cantidad porcentual, el
precio o valor de afeccion.

El magistrado Vela
Torres rechaza que
exista enriquecimiento
injusto del asegurado

De esta forma, el magistrado Ve-
la Torres, rechaza que la de ins-
tancia fije solo una suma indem-
nizatoria sin tener en cuenta la re-
gla valorativa contenida en la p6-
liza de seguro para el caso de
siniestro total, lo que la asegura-
dora consideraba que inicamen-
te debia concederles, el valor ve-
nal del vehiculo, sin incremento
porcentual alguno y sin enrique-
cimiento injusto para el asegura-
do. E1 TS considera que en estos
casos no se contraria el derecho.

El juzgado de primera instan-
cia dio la razén a la aseguradora
rechazando el recurso de la toma-
dora dela péliza, mientras que la
Audiencia Provincial decidi6 apli-
car el valor de afeccion, que cifrd
en 10.185 euros.

Desde la Ley de Dependencia se han emitido 1.687 normas de apoyo

Las reformas han intentado
abordar la financiacion y el
envejecimiento poblacional

X. G. P. MADRID.

Desde la promulgacién de la Ley de
Dependencia en 2006 hasta 2023,
se ha dado una intensa actividad
normativa en el ambito de la depen-
dencia y la autonomia personal en
Espaiia. Durante este periodo, se
han aprobado 1.687documentos y

normas legales relacionados con es-
te tema, lo que refleja la evolucion
y la adaptacion continua del siste-
ma a las necesidades emergentes y
alos cambios demograficos, segiin
las conclusiones del informe And-
lisis de normativa sobre dependen-
cia en Esparfia, 2006-2023, publica-
do por la Fundacién Caser.

Las reformas han intentado abor-
dar tanto las limitaciones financie-
ras como los desafios demografi-
cos, sobre todo el envejecimiento
de la poblacion. La sostenibilidad

financiera del sistema ha sido un
tema central, con propuestas que
van desde la reestructuracion de la
financiacién hasta la introduccién
de tecnologias para mejorar la efi-
ciencia del servicio. La adaptacion
tecnoldgica ofrece promesas para
el manejo mas eficiente de los re-
cursos y una mejor coordinacion
de los servicios a nivel nacional.

Normas vigentes
Del total de documentos conside-
rados, 1.202 (71,3%) son normas ac-

tualmente vigentes, mientras que
485 (28,7%) han sido derogadas o
estan fuera de uso. Este alto por-
centaje de normas vigentes indica
un sistema normativo dinamico y
en constante actualizacion para me-
jorar la coberturay la eficiencia del
SAAD. Si se observa la aplicacion
de normas relacionadas con depen-
dencia en el tiempo, las dos gran-
des crisis atravesadas en el periodo
(econdmica al principio de la déca-
day sanitaria al final) estan sin du-
darelacionadas con un repunte en

la aprobacion de normas. Aunque
la accién estatal parece ralentizar-
se, la de las Comunidades Auténo-
mas se mantiene a un ritmo alto.
Concluye el este estudio que es-
te volumen de legislacion refleja,
en sentido positivo, una cierta ca-
pacidad del sistema para su adap-
tacion a necesidades emergentes y
otros cambios, pero ciertamente
también es sintoma de una excesi-
vanormativizacion, y por tanto bu-
rocratizacion, de los apoyos a per-
sonas en situacion de dependencia.
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Las empresas espaiolas son las segundas
mejores de Europa en politicas de diversidad

Las firmas del Viejo Continente obtienen una calificacién promedio inferior a seis en este ambito

Esther Zamora MADRID.

Ladiversidad, la equidad y la inclu-
sion (DEI) forman parte cada vez
mas importante de la agenda cor-
porativa de las empresas a nivel
mundial, pero solo el 7% de ellas es-
tan inmersas en construir una cul-
tura diversa e inclusiva en el lugar
de trabajo.

Esta es una primera conclusion
del mas actualizado EY European
DEI Index, un informe realizado en
colaboracion con FT-Longitude (en-
tidad especializada en liderazgo in-
telectual vinculada). La encuesta se
basa en la opinién de 900 altos di-
rectivos y 900 empleados no direc-
tivos de nueve paises europeos: Ale-
mania, Austria, Bélgica, Espafia,
Francia, Italia, Paises Bajos, Portu-
gal y Suiza. )

En concreto, el Indice Europeo
de DEI es un sistema de medicién
basado en el andlisis de los datos re-
copilados en esta encuesta que re-
fleja como los empleados califican
a sus empresas en dos dimensiones:
el alcance de un enfoque integral
de DEI y el nivel de cultura DEI
practicado, calificadas en una esca-
lade0alo.

Seguin el mismo, las empresas eu-
ropeas obtienen una puntuacion
media -muy mejorable- de 5,69
puntos sobre 10. Tras Suiza, que lo-
gra la mejor puntuacion, con una
media de 6,0, se sitiia Espafia (con
un 5,92), Portugal (5,85), Austria
(5,68), Paises Bajos (5,65) e Italia
(5,63). Alemania es el pais con pe-
or desempefio (5,44), seguido de
Bélgica (5,48) y Francia (5,56). Si
bien la proximidad de todas estas
puntuaciones sugiere que las em-
presas estan progresando en diver-
sidad e inclusién en toda Europa,
si bien ningun pais europeo desta-
ca por esta practica.

El indice de EY pone de mani-
fiesto que las empresas europeas en
general siguen luchando por lograr
sus objetivos de DEI y mejorar su
cultura de diversidad. Una de las
razones podria ser el hecho de que
la diversidad en los equipos direc-
tivos sigue siendo relativamente ba-
ja: solo el 34% de los ejecutivos en-
cuestados afirman ser miembros de
grupos subrepresentados, en com-
paracién con el 66% de los no di-
rectivos consultados.

Este porcentaje es atin menor si
se excluye la proporcion de muje-
res: solo el 16% de los gerentes y el
31% de los empleados dicen perte-
necer a un grupo subrepresentado.

En concreto para Espafia, aun-
que los datos recopilados muestran
que muchas organizaciones estan
abordando algunos aspectos de la

Reunién de trabajo de los integrantes de la plantilla de una empresa. ceTTY

diversidad con eficacia —en parti-
cular la diversidad de género-, la

untuacion media obtenida en el
Indice DEI apenas pasa el ecuador
de la clasificacion: 5,69 sobre 10. Es-
to muestra también que estan pa-
sando por alto otros aspectos de la
diversidad y que las organizaciones
no estan consiguiendo crear luga-
res de trabajo inclusivos en el sen-

tido mas amplio posible. Entre las
principales conclusiones que se des-
prenden de este indice sobre nues-
tro pais: solo en torno a la mitad de
los encuestados valoran a su em-
presa como buena o muy buena en
algtin aspecto de DEI, como la di-
versidad en términos socioeconod-
micos, de género, culturales, étni-
cos y del colectivo LGTBI+. Esto

muestra que es crucial traducir las
palabras en acciones concretas. Sin
embargo, menos de la mitad de los
empleados declaran tener altos ni-
veles de salud mental, sentido de
pertenencia, satisfaccion laboral y
productividad y menos de la mitad
de las empresas afirman haber im-
plementado medidas para favore-
cer las politicas DEI en los proce-

Una competencia fundamental a la hora de que
las empresas atraigan y retengan a los mejores

En palabras de José Luis Risco,
socio de Talent de EY: “Los datos
obtenidos en el informe sobre di-
versidad, equidad e inclusién (los
criterios identificados bajo las si-
glas DEI) evidencian que atn te-
nemos mucho por recorrer, maxi-
me teniendo en cuenta que apos-
tar por organizaciones diversas es
cada vez mas una cuestion estra-
tégica para las empresas por ser
auténtica creadora de valor y, por
ello, deberiamos considerarlo co-
mo un objetivo clave”. Tal y como
pone de manifiesto este experto,

“trabajar en pro de la diversidad,
en todas sus vertientes, marca
fuertemente la cultura empresa-
rial de una compaiiia e influye en
aspectos clave, como la capaci-
dad de reclutar o de retener a los
mejores, de conseguir mayor sen-
sacion de pertenencia y de mejo-
rar la satisfaccién general laboral.
Y, todo ello, al final tiene su reflejo
en la competitividad de las em-
presas y organizaciones". A raiz
de los resultados obtenidos en es-
te informe de EY, se recoge tam-
bién un compendio de aprendiza-

je'y de recomendaciones de cara
a que las empresas impulsen sus
mejores practicas en DEL. La pri-
mera de ellas muestra se refiere a
‘Liderar con el ejemplo: integrar la
diversidad desde arriba hacia
abajo’. La encuesta muestra que
las empresas con menor diversi-
dad en sus puestos directivos y
ejecutivos son las que peores re-
sultados obtienen. Una direccion
poco diversa y con perfiles que
nunca han experimentado discri-
minacion corre el riesgo de no
priorizar las politicas DEI.

sos de contratacion. En esta encues-
ta queda en evidencia la enorme di-
ferencia entre la percepcion que tie-
nen los directivos de los resultados
DEI y la experiencia de los emplea-
dos, lo que demuestra la ineficacia
de laimplementacién actual de es-
tas medidas.

Por ejemplo, dos tercios (67%)
de los altos directivos califican a
su organizacién como “buena” en
cuanto a diversidad étnica o cul-
tural, frente a menos de la mitad
de los empleados no directivos
(46%). Del mismo modo, el 71% de
los directivos califica a su organi-
zacion de buena en materia de di-
versidad de género, frente al 56%
de los empleados.

El mayor contraste en la percep-
cidn se encuentra en la evaluacion
de la diversidad de orientacion se-
xual en las organizaciones: mien-
tras que el 58% de los directivos la
considera positiva, solo el 35% del
resto de empleados comparte esa
opini6n. En torno a un tercio de los
empleados afirma haberse enfren-
tado a comportamientos toxicos en
su entorno laboral, lo que recalca
la importancia de unabuenay efec-
tiva implantacion de las politicas
DEI en las empresas.
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Asi hizo Nintendo ‘game over' ala
guerra comercial y conquisté EEUU

Era un ‘kaiju’ perfecto y peligroso para cualquier mercado occidental.
‘Insert coin: cdmo los videojuegos doblegaron al ocio y cautivaron a la economia

F.S. Jiménez / V. Ventura MADRID.

Las guerras comerciales de EEUU
son el cuento de nunca acabar. Ha-
ce mucho tiempo, en las tierras del
lejano Oriente aparecié un dragén
asidtico con un enorme apetito, ape-
tito por el comercio internacional.
El dragén no paraba de acumular
superavit comercial y EEUU vio
amenazado su reino mercantil. El
caballero que tenia que luchar con-
tra el dragdn asiatico no era Donald
Trump. Se llamaba Ronald Reagan
y la época, los mediados de los
ochenta. A aquel presidente, que
hizo de vaquero en mas de una pe-
licula, no le quedé mas remedio que
desenfundar sus armas en una gue-
rra comercial contra Japon.

Y parece que ahora tampoco tie-
ne muchas opciones mas el presi-
dente electo de EEUU de revivir la
guerra comercial contra China que
ya desato en su primer mandato.
Las dos épocas tienen enormes se-
mejanzas. Habia una disputa por el
control mundial de la industria del
automovil. Las marcas chinas de
coches eléctricos podian ser fabri-
cantes japoneses de los ochenta. To-
yota, Honda y Nissan invadiendo
las autopistas estadounidenses. Y
en paralelo habia una guerra tec-
noldgica por el suministro mundial
de chips, con un incipiente sector
tecnolégico que habia comenzado
a despegar bajo el paraguas del gran
consumo.

En mitad de la cruenta batalla co-
mercial, aparece una pizpireta com-
pafiia nipona llamada Nintendo, con
el inocente objetivo de con-
quistar EEUU y esquivar
todas las tensiones con
la misma habili-
dad que Super
Mario. En los no-
venta, Japon y su
imperio empre-
sarial eran la mez-
cla perfecta de tec-
nologia puntay fia-
bilidad alemana,
con el actual rasgo
amenazador de la industria china.
Un kaiju perfecto y peligroso para
cualquier mercado occidental.

En la década de los ochenta, To-
yota era la bestia a batir, tras conquis-
tar el santo grial, el mercado esta-
dounidense del motor. A principio
de los noventa, Nintendo arrebat6
el trono a Toyota como la empresa
nipona mas importante por su po-
tencial de crecimiento, por su ren-
tabilidad presente y futuray por las
valoraciones en bolsa. Hay un dato
demoledor, que desvelan David Sheff
y Andy Eddy en su libro Game Over:
Cémo Nintendo conquistd el mun-
do. La compafiia creadora de Super
Mario, el fontanero mas famoso de
todos los tiempos, era capaz de ge-
nerar un beneficio por empleado de
1,5 millones de dolares al afio en 1991.
Fujitsu, la famosa empresa nipona
de aires acondicionados, generaba
un beneficio similar, pero empleaba
a50.000 personas, mientras la plan-
tilla de Nintendo era de 850 traba-
jadores. Sony, otro gigante tecnol-
gico, ganaba 400 millones menos, y
también tenia alrededor de 50.000
empleados.

Eran ratios que hoy en dia solo se
pueden comparar a los titanes de Si-
licon Valley. Y encima no habia com-
pafiia mas rentable, molona y sim-
patica que Nintendo en todo el pla-
neta. Tenia aura como la tienen hoy
Apple y Google juntos y, encima, le-
vantaba mas pasta que toda la indus-
tria de Hollywood junta en un afio.

Pero hasta llegar a las cifras as-
trondmicas, a Nintendo, que comen-
z6 como una empresa de cartas y
juguetes infantiles, le fal-
taba hacer las

Nintendo empez6 como una empresa
de cartas y juguetes infantiles. isTock

Américas y conquistar EEUU. El
mercado estadounidense de con-
solas tenia las puertas abiertas a pe-
sar del todo contexto hostil de la
guerra comercial. Estaba hecho afii-
cos después de vivir el primer boom
de videojuegos. Atari, la compafiia
pionera en llevar al entretenimien-
to de las maquinas arcades a los ho-
gares estadounidenses, perdié su

En EEUU, las ventas
de videojuegos
pasaron de 3.000
millones a apenas
100 millones

trono en 1983 y su reino de los vi-
deojuegos, que llegd a mover mas
de 3.000 millones de délares. Unos
vieron un mercado yermo, pero en
Nintendo, desde el lejano Japon,
vieron un territorio fértil.

Mario llega a la Gran Manzana
El principio fue muy cauteloso, ala
vez que ambicioso. Inicialmente, so-

lo vendi6 en Nueva York. En la épo-
ca, lo habitual era abrir el mercado
con una ciudad media como Portland
o Seattle. La filosofia de Minoru Ara-
kawa, el primer presidente de Nin-
tendo of America, era clara. Sila Nin-
tendo triunfa en Nueva York, triun-
faria en todo EEUU. Pero el gran
problema de la compaiiia era des-
marcarse del estigma de un sector
maldito. Nintendo se gast6 mucho
dinero en publicidad para que su
producto no fuera ni una consola'y
menos de que se tratara de video-
juegos. No fue cosa de Sheldon Co-
oper. Nintendo lanz6 un sistema de
entretenimiento, no una consola. De
ahi el nombre de NES (Nintendo
Entertainment System).

En 1985, las ventas de videojue-
gos en EEUU pasaron de facturar
mas de 3.000 millones de délares a
apenas a llegar 100 millones. Las
causas del hundimiento del sector
de los videojuegos habian sido cla-
ras: las consolas y los juegos no te-
nian control de derechos de autor,
ni de publicacién. Cualquiera po-
dia hacer su propio juego para las
consolas a la venta, sin que el fabri-
cante viera dinero por ellos, y mu-
chos de estos eran plagios descara-
dos de otros juegos, con pequefios

F

cambios cosméticos. El resultado
fue una avalancha de juegos cléni-
cosy de baja calidad, que saturaron
al mercadoy cansaron a los jugado-
res en cuestion de meses.

Nintendo no lo tuvo nada facil al
principio. Nadie queria vender sus
consolas ante el devastador pano-
rama. La compafiia nipona hizo una
apuesta arriesgada con los distri-
buidores: se comprometié a asumir
las pérdidas del stock en el caso de
que no se vendieran las unidades.
Y se lanzé a las tiendas con un ejér-
cito de comerciales a ensefiar su
producto.

El otro pilar de la estrategia era
controlar la calidad de los videojue-
gos. Aplic un riguroso sistema de
licencias para evitar la tumba que se
cavo bajo los pies Atari y todo el sec-
tor dos afios antes. La solucién de la
firma japonesa fue clara: poner un
mecanismo que anulaba todos los
cartuchos que no hubieran sido au-
torizados por Nintendo. Cualquier
otra compaifiia que quisiera fabricar
juegos para la NES tendria que pa-
gar una comision a la japonesa, que
ademas controlaria que los juegos
tuvieran una calidad minima y co-
braria los cartuchos por adelanta-
do. Todo el riesgo de que los juegos
de terceros fueran un fracaso lo asu-
mian esos mismos terceros. Y, para
evitar una saturacion del mercado,
la firma limitaria el nimero de lan-
zamientos anuales de sus socios a
tan solo dos juegos: mejor que se
centraran en hacer pocos, pero bue-
nos, que en lanzar una oleada de cha-
puzas cada dos meses.

La guerra comercial y de chips
golpea a Nintendo
El reto para Nintendo no era solo
levantar un sector arrasado, tam-
bién era no verse arrastrada por la
animadversion que se habia gene-
rado en contra de los productos ni-
pones. EEUU y Japo6n tenian un pa-
sado histdrico complicado. Que si
un ataque a traicion a un portaavio-
nes; que si un par de bombazos nu-
cleares que dejaron mi-
llones de victimas
mortales y trau-
mas abiertos.
Desde los afios
60, Japon vivid
un milagro eco-
némico y pro-
ductivo, dejando
atras la derrota
de la IT Guerra
Mundial. El pais se
reinventd, y EEUU hi-
zo mucho para devolver-
lo al concierto internacional,
como lo hizo reconstruyen-
do Alemania con millones de
dolares.



