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Las néminas de los empleados publicos
cuestan un 8% mas que el promedio OCDE
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Las trabas del Gobierno al BBVA
frenaran las fusiones en la banca

Las capulas de otras entidades se lo pensaran antes de exponerse a los vetos del Gobierno

Los efectos colaterales de las tra-
bas del Gobierno a la oferta ptibli-
ca de adquisicion (opa) del BBVA
sobre Banco Sabadell se dejaran
sentir sobre futuras operaciones de

consolidacién en el sector financie-
ro. El veto a la fusiéon durante un
minimo de tres afios supone un ja-
rro de agua fria para la ambicion de
crecimiento de las grandes entida-

des, al menos mientras permanez-
ca al frente de La Moncloa el actual
Ejecutivo.. De hecho, el empefio por
mejorar la rentabilidad por la via
de suprimir duplicidades, basica-

mente en la estructura de servicios
centrales y sucursales y plantillas
redundantes, serd un escollo dificil
de superar para quien pretenda se-
guir los pasos del BBVA. PAG. 6

Blackstone y
Azora venden sus
pisos de alquiler
en Cataluna

Los dos fondos se suman
ala estrategia de Patrizia

Blackstone y Azora inician la ven-
ta de sus pisos de alquiler en Ca-
talufia, espoleados por el cam-
bio regulatorio en la region. De
esta forma, los dos fondos siguen
los pasos de Patrizia. PAG. 7

Datos en porcentaje

10 PUNTOS MAS QUE LA MEDIA DE LA UE

Las cifras mas recientes reflejan que el 49% de los ingresos fiscales
espafoles, entre impuesto directos e indirectos y cotizaciones sociales,
proviene de las firmas, frente a la media europea del 38%. Ninguna gran
economia del euro llega al nivel de Espafia en este ambito PAG.23

Aporte de las empresas a los ingresos del Estado

Las aerolineas de EEUU
multiplican rutas a Espaia
para conectar con Asia

Aumentan frecuencias ante la fuerte demanda

Espafia se ha convertido en un des-
tino prioritario para las principales
aerolineas norteamericanas. El au-
mento del turismo estadounidense,
las visitas de espafioles a EEUU, la

recuperacién del trafico aéreo tras
la pandemia y el creciente papel de
Madrid y Barcelona como punto de
conexion estan impulsando los vue-
los transatldnticos. PAG.8
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g Telefénica dispone de dos comodi-  poétesis, el grupo que preside Marc
Eslovenia 40 P . p
) nes que podria utilizar para dispo- Murtra contaria con el respaldo del
Turquia 39 ner de fondos con los que salirde  30% del accionariado (Sepi, Crite-
Portugal 39 compras por Espafiay Europa:rea-  riay STC). A su vez, la desinversion
Media euronea 38 lizar una ampliacion de capital y  parcial en su filial cotizada brasile-
P vender cerca del 20% del capitalde  fia no comprometeria la consolida-
0 10 20 30 40 50 60 Telefénica Brasil, donde ahoraate-  cién contable de la sociedad al man-
sorael 70%. Enlaprimeradelashi-  tener, al menos, un 51%. PAG. 9
Repsol se alia con Makro Caser y Helvetia sellan su fusion Qonto prevé cuadruplicar

para crecer en restauracion

La multienergética inicia una prueba piloto en
cinco grandes centros de distribucién PAG. 10

tras inyectar 457 millones

La sociedad resultante emitira 2,5 millones

& repsol

de acciones a 90 euros cada una PAG. 14

Caser

sus clientes en cinco afios

El neobanco francés espera alcanzar los dos

Qonto

millones de cuentas en Espafia. PAG. 17
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PRESIDENTA DE LILLY ESPANA

Alexandre Prot
COFUNDADOR DE QONTO

Presion sobre las empresas
Espaiia supera en diez puntos la
media europea de recaudacién
obtenida de las empresas. En tan
desproporcionada cifra, tienen un
rol clave las cada vez més aleva-
das cotizaciones sociales que asfi-
xian a las compaiiias.

Alianza con Repsol

El ambicioso plan de Makro para
crecer en el sector hostelero se
refuerza con su acuerdo con Rep-
sol. Gracias a este pacto, la firma
que Mothe dirige amplia las pres-
taciones que ofrecers, con los ser-
vicios energéticos de Repsol.

Entrara en el ‘top 10’

La fusién de Caser y Helvetia se
sitia en la recta final con una am-
pliacién de capital de casi 500 mi-
llones. El fruto de esta integracion
sera una aseguradora con capaci-
dad de codearse con las diez mas
grandes de Esparia.

Mas produccion en Madrid
El laboratorio baraja planes para
incrementar la carga de trabajo
en sus instalaciones de Alcoben-
das. Su planta madrilefia esta en
condiciones de producir el antiin-
flamatorio Omvoh, clave para
combatir la colitis ulcerosa.

En pleno crecimiento

El neobanco Qonto se ha hecho
un hueco en apenas ocho afios en
tan competitivo mercado con me-
dio millén de clientes. Prot confia
en cuadruplicar esa cifra crecien-
do en sus mercados clave, entre
los que esta Espaiia.

Quiosco EJ

LES ECHOS (FRANCIA)

Lacoste anuncia
nuevas novedades

La marca del cocodrilo ha
anunciado lallegada de Eric
Vallat como CEO. El exdirec-
tor ejecutivo de Rémy Coin-
treau proviene del mundo de
las bebidas espirituosas, pero
también trabaj6é en LVMH y el
grupo Richemont. Con él, La-
coste seguira expandiendo su
territorio. Asumira sus funcio-
nes el 1 de septiembre y susti-
tuira a Thierry Guibert, quien
ha ocupado el cargo durante
10 afios. Con este movimiento,
Lacoste recupera el control de
su marca, desprendiéndose de
sus licenciatarios.

IL SOLE 24 ORE (ITALIA)

Cae la produccion de
autos en Reino Unido

La produccion de automdviles
en el Reino Unido cayd en ma-
yo a su nivel mas bajo desde
1949, debido al impacto de los
aranceles en las exportaciones.
La produccioén se redujo casi
un tercio con respecto al afio
anterior, hasta las 49.810 uni-
dades, segtin la Sociedad de
Fabricantes y Comerciantes de
Automdviles. Excluyendo el
periodo afectado por los confi-
namientos relacionados con la
pandemia en 2020, esta es la
cifra més baja en 76 afios. Las
exportaciones a EEUU se re-
dujeron a la mitad, ya que los
aranceles de Trump obligaron
a algunos fabricantes de auto-
moviles britanicos a suspender
los envios. Sin embargo, se es-
pera que los aranceles esta-
dounidenses sobre los auto-
moviles britanicos se reduzcan
a finales de junio, lo que gene-
ra optimismo.

-

El Tsunami
El dltimo “servicio' de
Agueda Micé6 a Sumar

El verano no pinta nada bien para
Sumar ya que en este periodo se
debe decidir la permanencia o no
de Compromis en el seno de la
formacion. De momento Més, el
ala mas nacionalista de esta for-
macion valenciana, ya ha dado el
primer paso con la salida de
Agueda Mic6 de la formacién de
Yolanda Diaz con direccion al
Grupo Mixto. Ahora falta por sa-
ber qué hara el otro representante
de Més en el Congreso, Alberto
Ibafiez. Pero mientras eso ocurre,
en la CAmara Baja ha llamado la
atencion que precisamente estos
dos diputados fueran los que en
dias pasados hayan llevado una
iniciativa al Congreso que se de-
batira esta semana en la Comision
de Turismo. Se trata en concreto
de la opcion de prohibir la llegada
y el atraque de mas de dos cruce-
ros diarios a todos los puertos es-
pafioles. Como es evidente, Su-
mar, o Més, recurre de nuevo a
otra de sus medidas intervencio-
nistas contra la industria turistica.
De hecho, la proposicién no de

ley también incluye que se obli-
gue a los cruceros a conectarse a
lared eléctrica de los puertos en
vez de usar su combustible. Y, por
si fuera poco, la formacién tam-
bién propone que se prohiba la
ampliacion de cualquier puerto
situado en territorio espafiol para
que no puedan llegar mas cruce-
ros. Se trata en definitiva de otro

Sumar propone
ahora prohibir que
atraquen mas de dos
cruceros al diaen los
puertos del pais

intento de Sumar por intervenir
un sector sin tener en cuenta los
ingresos y beneficios que genera
para las ciudades donde atracan
los buques.

La segunda oportunidad
que Jenaro Garcia busca

A muchos el nombre de Jenaro
Garcia no les sonard demasiado.

Pero si recordamos que se trata
del fundador de Gowex, que co-
lapso en el pasado por un gran
fraude contable por el que Garcia
atn espera juicio, la cosa cambia.
Y es que el escandalo de Gowex
—destapado por Gotham por cier-
to— alcanzé notoriedad interna-
cional. Pues bien, inasequible al
desaliento Garcia busca ahora te-
ner su segunda oportunidad en el
mundo empresarial. No en vano,
el mes préximo lanzara su nueva
aventura llamada Sunu2. Una fir-
ma dedicada a las renovables, pe-
ro en la que las criptomonedas
tendran mucho que ver. Poco mas
se sabe de esta compaifiiay de su
modelo de negocio. Una caracte-
ristica que comparte con Gowex,
ya que casi nadie en aquella época
era capaz de adivinar cémo podia
ganar dinero esa empresa, algo
que Gotham destacé en su demo-
ledor informe que abocé al cierre
de la compaiiia. Con estos antece-
dentes es mas que légico que mu-
chos curiosos ya estén atentos a la
nueva apuesta de Garcia en el
mundo de los negocios. Sunu2
nacer4 asi con una notoriedad
inusitada.

El pulso de

los lectores Eﬁb

Los chinos emprenden, aun-
que no lo hacen en solitario, lo
hacen en red, de forma colecti-
va, con apoyo privado diversi-
ficado. La base del emprendi-
miento chino es el trabajo pro-
pio, no el pelotazo tecnoldgico
o la fantasia exponencial de
turno. Los chinos aprovechan
el sistema capitalista. Lo hacen
socialmente, conscientes de
que una persona sola no puede
contra las barreras del merca-
do espafiol.

@ Israel Bloesch

Las declaraciones del Sr Rute
me parecieron serviles y vomi-
tivas. Aceptando el incremento
del 5% del gasto ( Que Espafia
mas pronto que tarde imple-
mentara), nadie habla de que
supondra para el resto de pres-
taciones sociales de la pobla-
ci6n europea, ni del incremen-
to de produccion por parte de
Europa, o ha sido un artificio
para que los EEUU palien su
maltrecha economia y noso-
tros, los europeos se la mejore-
mos a base de comprarles las
armas? ;O es viva el rey Do-
nald Trump I?Me han pareci-
do unos trileros y otras cosas
mas vergonzosas de describir.
@ Joan Pallardé Redolat

La derecha bajando impuestos
y el gobierno negandose... pero
claro, teniendo en cuenta que
la izquierda no sabe como ge-
nerar riqueza que no sea a tra-
vés del incremento de impues-
tos pues como van a votar a fa-
vor de bajarlos, seria pegarse
un tiro en su propio pié.En fin,
siempre lo mismo, el gobierno
de los més “progres” ganan
mads y mas dinero mientras
malgastan el de los contribu-
yentes y estos se empobrecen
ain mas.

@Christian Stanganello Alvarez
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En clave empresarial
La geopolitica influye en las rutas aéreas

Espafia y EEUU nunca habran estado mas interconectadas si se
consolidan los planes de las aerolineas del otro lado del Atlantico de
reforzar conexiones con Barcelona y Madrid. El objetivo de firmas
como American Airlines no solo se explica por el afan de atender la
mayor demanda de viajes a Espafia por parte de los estadouniden-
ses. También estd sobre la mesa el proyecto de que nuestro pais sir-
va de escala para aviones procedentes de la Costa Este (y también
algunos de la Oeste) en ruta hacia Asia. Pese a la16gica de estas ini-
ciativas, es importante reconocer que la compleja geopolitica actual
puede dificultarlos, especialmente ahora que Washington se mues-
tra abiertamente hostil al presidente Sanchez. No es una especula-
cion. Ya desde el inicio de la guerra comercial compafiias como Air
France y Lufthansa retardan el refuerzo de sus rutas hacia EEUU.

El eslabon mas débil de los ‘NextGen'

Municipios y otras corporaciones locales han recibido menos de la
mitad de los recursos vinculados a los fondos Next Generation que
les corresponden. Ese porcentaje del 40% tardara en ampliarse.
Basta con recordar que el Gobierno ni siquiera solicité el quinto tra-
mo de las ayudas que tiene pendiente desde finales de 2024. Es cier-
to que la Comision intenta agilizar el reparto suavizando sus exigen-
cias de reformas, e incluso permitiendo que se usen los fondos para
fines hasta ahora no previstos. No obstante, esas gestiones corres-
ponden al Gobierno, al igual que la liberacion de recursos recae en
las autonomias, y ambas instituciones han hecho una gestion muy
mejorable de los NextGen que ha convertido a los municipios, y a las
empresas, en el eslabon mas perjudicado de la cadena.

Opinion

La asfixia tributaria de las empresas

Las empresas espafiolas aportan casi el 50% de la re-
caudacién tributaria que ingresan las Administracio-
nes publicas, considerado ese concepto en el sentido
mas amplio —que incluye impuestos directos e indirec-
tos y, muy importante, pago de cotizaciones a la Segu-
ridad Social-. Se trata de un porcentaje que supera en
diez puntos porcentuales el promedio de la Union Eu-
ropea. No obstante, para apreciar mejor su anomalia,
debe considerarse que ni una sola de las economias del
euro comparables a Espafia registra un nivel tan eleva-
do, propio de paises de mucha menor poblacion y PIB,
como Chequia o Eslovaquia. Los datos pueden pare-
cer sorprendentes considerando que la Hacienda es-
pafiola cuenta con uno de los Impuestos de Socieda-
des mas ineficientes del mundo, pendiente de reforma
desde los afios 90. Sin embargo, no deben minusvalo-
rarse los efectos que han tenido los recientes cambios
de ese tributo directo, con recortes en sus deduccio-

Las firmas espa- nes, que lo han abocado practi-
fiolas aportanun  camente a incurrir en doble im-
nivel deingresos  posicion. En paralelo, las empre-
tributarios inédito  sas se han visto mas acorraladas

por la creacién de impuestos ad
hoc, amparados en situaciones de
emergencia ya superadas, que han
castigado a sectores enteros, co-
mo el energético o el bancario.
Pero, sobre todo, debe calibrarse la influencia de unas
cotizaciones sociales crecientes, como tnica solucion
para un sistema de pensiones cuyo gasto crece a ritmos
del 7% y llega a desembolsar 27000 millones al mes. El
medio ambiente asi creado se revela extremadamente
hostil para las empresas, en aspectos basicos como su
capacidad de crear empleo, y explica disfunciones co-
mo el muy lento crecimiento de la inversion producti-
va, en un pais en el que el PIB avanza a tasas récord.

en todos los de-
mas grandes de la
eurozona

Mas capacidad de crecimiento para Vips

Los locales de gran tamafio han sido una de las sefias de identidad
de Vips o Ginos. Ahora, su propietaria, Alsea, se plantea fomentar la
apertura de restaurantes mas reducidos con una estrategia prome-
tedora para su crecimiento desde dos puntos de vista. En primer lu-
gar, locales menores implican inversiones mas accesibles, lo que
atraera a mas franquiciados. En segundo lugar, este tipo de estable-
cimientos de menores dimensiones son ideales para pequefias capi-
tales de provincia, donde Alsea atin tiene margen de crecimiento.

Incertidumbre en
las fusiones bancarias

El desarrollo de la opa lanzada por BBVA sobre Sa-
badell tiene implicaciones mas alla de esos dos ban-
cos. Pese a la intensa concentracion vivida por el sec-
tor financiero desde la crisis de 2008-2013, hay op-
cion de otras operaciones corporativas, pero el pre-
cedente BBVA-Sabadell hace que sean més arriesgadas
que nunca. No solo se mostrd que el Gobierno tiene
capacidad para limitar por completo la integracion
de plantillas, oficinas y plataformas —tarea ineludi-
ble en un mercado tan digitalizado-. Atin mas im-
portante es que el BBVA lanz6 su opa hace mas de
un afio y debera esperar, como minimo, otros tres pa-
ra acometer la fusion, tras las condiciones del Go-
bierno. Toda integracion sin limites temporales cla-
ros queda sumida en total incertidumbre.

Dafio ya probado de
los topes al alquiler

La gestora Patrizia estd muy lejos de constituir un
caso aislado, con su decisién de vender su cartera
de pisos para alquilar en Catalufia. Operadores in-
mobiliarios de ain mayor tamafio que su homolo-
go aleman, Blackstone y Azora, impulsan idéntica
medida en el mismo territorio. Catalufia ha tenido
la mala fortuna de convertirse, sobre todo en la 4l-
tima legislatura de Esquerra, en el laboratorio en
el que se han aplicado las medidas mas desnorta-
das ante el problema de la vivienda. Ms alla de los
debates académicos, y de las politicas compensa-
torias que ahora estudia el Gobierno de Salvador
Illa, queda demostrado que el intervencionismo del
mercado aleja a los inversores, contrae la oferta y,
lo que es inevitable, aboca a precios mas altos.

El grafico

Leve descenso del precio del gas

Gas (€/MWhg) CO2 (€/t)
72,97 72,97 74,92
41,46
35,42 38,11
Diario Q3 2025 2026 Diario Q3 2025 2026
Fuente: elaboracién propia. el

LOS FUTUROS ANTICIPAN SUBIDAS DE CARA AL VERANO. El precio
del gas en el mercado mayorista experimenta un leve descenso, hasta
superar por poco los 35 euros por megavatio hora, frente a los casi 39
euros de la pasada semana. No obstante, los futuros del mercado
anticipan que el coste del hidrocarburo se elevara por encima de los 40
euros durante el verano para regresar a los niveles actuales en el otofio.

La imagen

LA BODA DE JEFF Y LAUREN, RECLAMO DE CELEBRIDADES. Jeff Bezos, fundador de Amazon, y su nueva esposa
Lauren Sanchez han convertido Venecia en la capital global de los magnates tecnoldgicos, hoy en su tercer dia de
fastos. La gran pregunta de los 200 invitados fue coincidente: ¢Qué regalar al tercer hombre mas rico del mundo? ere
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Aprovechar al maximo el Fondo Social Europeo para el clima

Eva Jiingling /
S. Tagliapietra

Economistas del Instituto Bruegel (Bruselas)

porte, notoriamente lentos en la des-

carbonizacién, ahora necesitan redu-
cir las emisiones a un ritmo sin precedentes
para mantener a la Unién Europea (UE) en
el camino hacia la consecucién de sus obje-
tivos climaticos. Para ello, a partir de 2027 se
establecera un nuevo régimen de comercio
de derechos de emision, el denominado ETS2,
que impondra un precio al carbono a los com-
bustibles utilizados en esos sectores.

Los hogares vulnerables y las pequefias
empresas sentiran con mayor intensidad los
aumentos de los precios de los combustibles
provocados por el RCDE2, ya que gastaran
una mayor parte de sus ingresos en combus-
tibles para calefaccién y transporte, lo que
significa que también gastaran una mayor
parte de sus ingresos en el precio del carbo-
no. Estos efectos agravantes de la desigual-
dad se producen entre los paises y dentro de
ellos. Silos hogares de un pais utilizan prin-
cipalmente sistemas de calefaccion de car-
bén, en lugar de alternativas mas limpias, la
poblacién de ese pais se vera mas afectada
por el ETS2, porque se producen mas emi-
siones costosas. Esto se ve intensificado por
los diferentes niveles de ingresos de los pai-
ses, ya que el nivel de precios del CO2 afec-
ta a toda la Unidn. Dentro de los paises, las
desigualdades surgen en gran medida de la
eficiencia de los edificios y del uso del trans-

| os sectores de la construccién y el trans-

porte por parte de los ciudadanos. Los ocu-
pantes de edificios ineficientes y las pobla-
ciones rurales que carecen de acceso al trans-
porte publico se veran mas afectados por el
aumento de los precios del combustible, es-
pecialmente porque las zonas rurales tien-
den a ser menos prosperas.

Para proteger a los hogares en dificultades
frente al impacto adicional del RCDE2, 1a UE
ha creado el Fondo Social para el Clima (SCF),
que comenzara antes del RCDE2 en 2026.
El dinero de este fondo europeo puede ser
utilizado por los gobiernos exclusivamente
para medidas especificas
que apoyen a los mas vul-
nerables. Las medidas pue-
den incluir asistencia fi-
nanciera directa para com-
pensar el aumento del cos-
to de la vida, pero se hara
especial hincapié en el apo-
yo alainversién. Esto pue-
de incluir facilitar el cam-
bio a sistemas de calefac-
ci6n mas limpios. En las
zonas rurales, iniciativas
como los vehiculos eléctricos con descuen-
to y alquilables ofrecen soluciones innova-
doras para mejorar el acceso a un transpor-
te limpio.

Elimporte total de los ingresos del ET'S2
dependera del precio del CO2, pero las ex-
pectativas se sitiian por encima de los 300.000
millones de todos los paises de la UE entre
2027y 2032. De estos ingresos, se agrupan
65.000 millones de euros en el SCF. Estos
fondos se asignan a cada pais de la UE de
forma que se minimice la desigualdad entre

En lugar de confiar
en una unica

solucion, se alienta
a los paises a tener
un enfoque flexible

ellos, teniendo en cuenta factores como sus
ingresos y sus niveles de desigualdad. Los
paises de ingresos mas altos, por ejemplo,
reciben porciones relativamente menores
del SCF.

El fondo representa una oportunidad vi-
tal para garantizar que la accidn climatica no
se produzca a expensas de la justicia social,
pero para muchos paises es probable que el
SCF por si solo no sea suficiente. La renta
nacional generada por el RCDE2, mas alla
del SCF, desempefiara un papel complemen-
tario crucial. Su uso también esta regulado y
debe apoyar la transicién
ecoldgica, pero los esfuer-
zos pueden estar menos
dirigidos a los vulnerables,
es decir, pueden centrar-
se en la descarbonizacion.
Esto puede contribuir a
proteger un nivel de pre-
cios mas bajo, ya que lare-
duccién de la demanda de
combustibles reducira sus
precios. Esto es crucial, ya
que el precio del carbono
ETS2 solo tiene un techo de precio suave, lo
que hace posibles picos de precios si no se
alcanzan los objetivos de emisiones. El uso
correcto de estos fondos nacionales influira
significativamente en el éxito de la UE en
materia de politica climatica, tanto a través
de la dimension social como de las inversio-
nes en descarbonizacion.

Para finales de junio de 2025, los paises
deben presentar Planes Sociales para el Cli-
ma (CPS) en los que se describan las medi-
das previstas utilizando fondos del SCF. El

disefio de planes efectivos requerira con-
sultas significativas, analisis cuidadosos y
esfuerzos para comprender las necesida-
des especificas de sus poblaciones. El ries-
go de mala asignacién es grande, especial-
mente cuando la capacidad administrativa
es limitada y cuando la fecha limite se acer-
ca rapidamente. Sin una planificacion cui-
dadosa, algunos consumidores pueden ser
compensados en exceso, mientras que otros
que realmente necesitan apoyo podrian que-
darse atras.

En lugar de confiar en una tinica solucion,
se alienta a los paises a adoptar un enfoque
flexible y mixto. La combinacién de herra-
mientas como el arrendamiento social de
vehiculos eléctricos, el apoyo a los ingresos
especificos y los planes de renovacion pue-
de ayudar a abordar las diversas realidades
de los grupos vulnerables. Fundamentalmen-
te, los planes deben ser vistos como dinami-
cos y, con el tiempo, basarse en el aprendi-
zaje a través del pais, evolucionando en fun-
cion de la experiencia del mundo real.

EIRCDEZ2, junto con el reciclaje de ingre-
sos, puede aportar grandes beneficios a los
paises de la UE, si se aplica correctamente.
A medida que los paises finalizan sus Planes
Sociales para el Clima en los préximos me-
ses, no hay tiempo que perder. Los planes
mal disefiados corren el riesgo de malgastar
miles de millones de euros, sin proteger a los
mas vulnerables. Un enfoque bien estructu-
rado, transparente y oportuno es esencial pa-
ra garantizar que el SCF cumpla su prome-
sa: convertir la accion climatica en una tran-
sicidén genuinamente justa e inclusiva en lu-
gar de una carga econémica.

El momento de invertir en residencias de estudiantes

g s Antonio
o Marin-Bataller

Head of Investment Management Living en PA-
TRIZIA

tiles construidos especificamente (Pur-

pose-Built Student Accommodation,
PBSA) ha dejado de ser un nicho para con-
vertirse en una piedra angular de las estra-
tegias institucionales en Europa. Este seg-
mento combina tres atributos clave: resilien-
cia, rentabilidad superior frente a otros ac-
tivos residenciales y alineaciéon con
megatendencias globales como la urbaniza-
cién, la movilidad internacional y la expan-
sion de la educacion superior.

Con un déficit estructural de oferta y una
demanda internacional al alza, el PBSA se
consolida como un activo con gran recorri-
do en Europa. La corta duracion de los con-
tratos permite ajustar los alquileres con ma-
yor frecuencia, lo que actia como proteccion
frente a la inflacién, mientras que su com-
portamiento anticiclico refuerza su valor co-
mo componente defensivo en cartera.

Sin embargo, el rendimiento en PBSA de-
pende de factores altamente localizados. En
un contexto donde la demanda de PBSA su-

| a inversion en alojamientos estudian-

pera ampliamente a la oferta, generando de-
sequilibrios estructurales que los inversores
pueden capitalizar si cuentan con las herra-
mientas adecuadas, resulta fundamental con-
tar con una guia granular, ciudad por ciudad,
que permita identificar donde convergen
fundamentos solidos, liquidez y potencial de
crecimiento a largo plazo. De esta necesidad
surge el primer Student City Index de PA-
TRIZIA que analiza més
de 180 ciudades en 21 pai-
ses europeos. El indice
ofrece un marco fiable pa-
raidentificar no solo don-
de crece la demanda, sino
también dénde las condi-
ciones para una inversion
sostenible son mas solidas.

El indice situa a Espa-
fla en una posicion desta-
cada dentro del mapa eu-
ropeo de inversiéon en
PBSA. Madrid (5°), Barcelona (10°) y Valen-
cia (en el top 50) confirman el atractivo sos-
tenido del mercado espafiol. Madrid se dis-
tingue como un nucleo estudiantil vibran-
te, con creciente matricula internacional,
rentabilidades atractivas y oferta limitada.
Barcelona, por su parte, destaca por su pres-
tigio académico e infraestructura consoli-
dada, aunque con una oferta PBSA todavia

Londres encabeza
el ranking como el
mercado PBSA mas
atractivo de Europa,
tras Paris y Berlin

insuficiente. Y Valencia, sin llegar al top 10,
demuestra fortaleza como mercado emer-
gente con fundamentos s6lidos y menor sa-
turacion competitiva.

Asimismo, ciudades mas pequefias tam-
bién ocupan una posicion atractiva, Grana-
da figura entre las cinco primeras del grupo
de mercados dindmicos, gracias a su eleva-
da densidad estudiantil y buenas perspecti-
vas de rentabilidad. Y por
su parte, Valladolid, aun-
que fuera de los clasteres
principales, podria repre-
sentar una oportunidad
puntual en funcién de la
estrategia del inversor.

A escala continental,
Londres encabeza el ran-
king como el mercado
PBSA mas atractivo de Eu-
ropa, gracias a su altisima
demanda internacional,
madurez institucional y resiliencia en los in-
gresos por alquiler. Le siguen Paris y Berlin,
ambas con una fuerte base académica, ofer-
ta limitada y liquidez, factores que refuerzan
su posicién como destinos clave para el ca-
pital institucional.

Otras urbes como Viena, Copenhague,
Bruselas o Zarich completan el top 10, des-
tacando por ofrecer una combinacion de ca-

lidad de vida, prestigio universitario y cre-
cimiento de la demanda. Este abanico de lo-
calizaciones demuestra que las oportunida-
des no se limitan a capitales globales: ciuda-
des intermedias como Lyon, Cambridge,
Munich o Mildn emergen como mercados
con alto potencial, impulsados por la inno-
vacion académica y una creciente demanda
internacional.

El Student City Index se construye sobre
tres pilares fundamentales: demografia (ta-
mafio y perfil de la poblacién estudiantil),
gravitas (prestigio, perspectivas profesiona-
les y calidad de vida) y estructura de merca-
do (nivel de saturacién y liquidez). Este en-
foque integral permite agrupar las ciudades
en cinco tipologias: mercados prime, dina-
micos, con potencial, liquidos y emergentes.
Para el inversor institucional, esta segmen-
tacion no es un ejercicio académico, sino una
hoja de ruta, un enfoque practico, que per-
mite adaptar el perfil de riesgo-retorno de
sus carteras.

Desde PATRIZIA, entendemos que el mo-
mento de invertir en residencias de estudian-
tes es ahora. Con herramientas como el Stu-
dent City Index, el capital institucional tiene
la posibilidad no solo de obtener retornos
atractivos, sino de contribuir a cerrar una
brecha critica de alojamiento en las princi-
pales ciudades universitarias de Europa.
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Catalunya vuelve al centro del tablero politico espanol

2

~  Jordi
=  Sacristan

Socio director de Roman

institucional, fractura social y desa-

feccion mutua, Catalunya ha regresa-
do al nticleo de la politica espafiola. No co-
mo problema, sino como actor central de la
gobernabilidad. Es un giro profundo, silen-
cioso pero inequivoco, que deja atras los afios
mas duros del Procés y sitiia nuevamente a
la politica catalana en una posicién de in-
fluencia que, ni siquiera en sus épocas dora-
das, habia alcanzado.

En el Madrid de 1996, cuando Jordi Pujol
pact6 con José Maria Aznar los célebres acuer-
dos del Majestic, el nacionalismo catalan ejer-
cfa un papel de bisagra parlamentaria con ré-
ditos evidentes: transferencias, inversiones y
una interlocucion privilegiada. Pero aquello
fue, al fin y al cabo, un intercambio puntual.
Hoy, la situacién es mucho mas complejay
estratégica: Catalunya no sdlo es determinan-
te en el Congreso, sino que también es una
pieza clave en la estabilidad del PSOE y, por
extension, del Gobierno de coalicién.

Tras mas de una década de convulsion

Junts y ERC se han convertido en socios
parlamentarios imprescindibles de Pedro
Sanchez. Su voto, condicionado y trabajado
a fuego lento, ha sido decisivo para investir,
sostener y legislar en una legislatura marca-
da por una mayoria fragmentada y una de-
recha hostil. El precio politico ha sido alto:
desde la ley de amnistia hasta la OPA del
BBVA a Banco Sabadell,
todo ha pasado por el fil-
tro catalan.

Pero hay una figura que
encarna mejor que ningu-
na este cambio de ciclo:
Salvador Illa. El lider del
PSC no s6lo ha ganado las
elecciones en Catalunya,
sino que se ha consolida-
do como un pilar de lanue-
va arquitectura socialista
en Espafia. Illayano es s6-
lo el exministro de Sanidad que gestiond la
pandemia. Es el presidente catalan in pecto-
re, el hombre de Estado, el bar6n con mas in-
fluencia interna en Ferraz.

Este poder quedd en evidencia durante
uno de los momentos més delicados del ac-
tual Gobierno: la crisis del caso Koldo/Aba-
los/Cerdan. Con el PSOE cercado por las

Esta region es una
pieza clave en la
estabilidad del
PSOE y el Gobierno
de Coalicién

sospechas de corrupcidn, Pedro Sanchez
convoco por sorpresa a Illa en La Moncloa.
El mensaje era claro: el presidente necesi-
taba al lider catalan no s6lo como apoyo ins-
titucional, sino como garantia de cohesion
interna. En esos dias inciertos, en los que
se llegd a especular con un golpe interno en
el partido, la amenaza no venia del presi-
dente de Castilla-La Man-
cha, Emiliano Garcia-Pa-
ge, ni de los sectores cri-
ticos del sur, ni de las vie-
jas glorias socialistas.
Venia de Catalunyay Pe-
dro Sanchez, siguiendo
su infalible manual de re-
sistencia, supo leer y neu-
tralizar la situacion.

La paradoja es que la
inestabilidad ha cambia-
do de geografia. Si duran-
te afios fue Barcelona el epicentro del te-
rremoto institucional, hoy es Madrid quien
vive en el temblor permanente. Los gobier-
nos de coalicién, las mayorias volatiles y la
presion de los aliados han trasladado el vér-
tigo a la capital, mientras en Catalunya co-
mienza a vislumbrarse una cierta normali-
zacion.

Este nuevo papel cataldn no estd exento
de contradicciones. Junts mantiene una es-
trategia maximalista, centrada en el rédito
negociador; ERC busca recomponer su des-
gaste electoral desde una posicién pragma-
tica; y el PSC avanza como una fuerza cen-
tralizadora que aspira a gobernar para todos,
catalanistas e indiferentes. Pero en este ta-
blero tensionado, Catalunya ha recuperado
el peso politico que perdi6 durante los afios
del enfrentamiento institucional.

Ahora es el momento de que la recupera-
cién del peso politico se traslade al mundo
econdémico y el motor de la locomotora de
Espafia, que estuvo gripado diez afios, vuel-
va a la velocidad de crucero. Cataluiia tiene
la fuerza para liderar de nuevo una etapa de
reindustrializacion de Espaiia basada en la
energia barata que nos proporcionan las fuen-
tes renovables.

El Procés no ha terminado del todo, pero
se ha transformado. Ya no se juega en las ca-
lles, ni en los tribunales, ni en la retérica de
confrontacion. Se juega en las mesas de ne-
gociacion y en los pactos parlamentarios. Ca-
talunya ha pasado de ser un actor disruptivo
a convertirse en el eje sobre el que girala es-
tabilidad de Espafia. Catalunya ha vuelto. Pe-
ro esta vez no para rompet, sino para decidir.

Las previsiones turisticas para este verano

Ignacio
Vasallo

Fundador y primer director general de Turespafia

Trump en el turismo receptivo espa-

fiol son minimos; los indirectos seran
mas importantes, pero tardaran en llegar. En-
tre estos destacan los psicoldgicos.

Hemos terminado el afio 2024 y los 4 pri-
meros meses de este 2025 con importantes
incrementos tanto en el nimero de turistas
extranjeros como en ingresos superando hol-
gadamente los resultados del 2019, el tiltimo
afio previo a la pandemia. La Semana Santa,
a pesar del mal tiempo en ciertas zonas, ha
resultado muy positiva.

Todo marchaba divinamente hasta que
Trump decidié declarar la guerra de los aran-
celes. Los mercados financieros mundiales
respondieron inmediatamente de forma lla-
mativamente negativa. Los valores mas afec-
tados fueron los tecnoldgicos o los financie-
ros, pero los relacionados con el turismo, co-
mo las compaiiias aéreas, las centrales de re-
servas o los parques de atracciones, también
sufrieron. La recuperacion tras el anuncio
de la pausa de 90 dias evidencia la influen-
cia de la politica arancelaria en los mercados
financieros.

Los aranceles a fin de cuentas son impues-
tos que encareceran los productos provoca-
ran inflacidn, debilitaran el délar y en con-
secuencia, hardan disminuir la renta dispo-
nible que es el factor mas importante de la
propensidn a viajar. Da igual que ni los bi-
lletes aéreos ni los alojamientos se vean afec-
tados directamente, tendran en todo caso

Los efectos directos de los aranceles de

que asumir consecuencias indirectas. Unas
fisicas: algunos turistas gastaran menos o
tendran una capacidad de gasto menor si
su moneda pierde valor frente a la del po-
sible destino otras psicoldgicas: posibles
clientes decidiran no viajar o no viajar a
ciertos lugares.

Con la informacién de la que se dispone
actualmente, algunas entidades ya han mo-
dificado sus previsiones para el conjunto
del afio 2025, tanto las macroeconémicas
como las relativas al turismo. Skift Research
con prestigio en el sector ha limitado el cre-
cimiento mundial del turismo al 2,5% cuan-
do previamente habia
previsto un crecimiento
de entre el 6 y 9%. Pero
sigue pronosticando cre-
cimiento.

En el caso espafiol los
hoteleros mantienen el
optimismo. El sector y la
administracién esperan
que este afio superemos
la cifra magica, e inutil, de
los 100 millones de turis-
tas —en realidad viajes-.
Para la temporada de verano que empezd el
ultimo fin de semana de marzo y terminara
la tiltima de octubre, AENA tiene previstos
247 millones de asientos —sumando llega-
das y salidas-, un ligero incremento sobre
el exitoso 2024 y un 6% mas sobre los vue-
los realmente operados. Para el conjunto del
afio 2025 AENA prevé 320 millones de pa-
sajeros, con una subida del 3,4% que posi-
ciona a Espafia como primer mercado eu-
ropeo. También prevé Exceltur un incre-
mento similar gracias al impulso de nues-
tros clientes europeos.

El sector espera
superar este ano
los 100 millones

de turistas en viajes
a nuestro pais

Nuestros dos principales clientes, Reino
Unido y Alemania, se mantienen estables,
crecen ligeramente los paises escandinavos
y con mas fuerza China, pero sin llegar a los
datos del 2019. Las plazas en los vuelos pre-
vistos con Estados Unidos representan algo
mas de 4%, con una fuerte subida, siguien-
do la tendencia de los dos tiltimos afios. Las
rutas con ese pais son las mas importantes
en los aeropuertos de Barcelona y Madrid.

Tienen menos peso y caracter estacional
en los otros tres en los que operan esos vue-
los: Mélaga, Palma de Mallorca y —nuevo es-
te afio- Bilbao.

El pasado afio los nor-
teamericanos superaron
los 4 millones de viajes a
Esparia, algo mas de la mi-
tad en vuelos directo. Su
gasto en Espafia fue de
unos 6.000 millones de
euros, un 6% del total

Esta era la foto. Cuan-
do la volvamos a hacer al
final del verano sera dife-
rente, pero ;como de di-
ferente?

A pesar de las advertencias del fisico nu-
clear Nils Bohr, de que hacer predicciones
es muy dificil, sobre todo si son prediccio-
nes de futuro, diversas entidades se han lan-
zado a hacerlo. El Budget Lab de Yale cal-
cula un incremento general de los precios
este afio del 2,3%, una disminucién del PIB
en la Uni6n Europea del 1,5% y una dismi-
nucién del crecimiento en China del 2,4%.
Hay acuerdo generalizado en que, si hay una
auténtica guerra comercial, iriamos a una
recesion, primero en Estados Unidos y lue-
go generalizada.

Incertidumbre, inflacién, temor a una re-
cesidn, inestabilidad en las bolsas y ataque
al globalismo son tremendas amenazas al tu-
rismo, pero el sector cree que los efectos no
seran ni importantes ni inmediatos. A corto
plazo el peligro son los efectos psicolégicos.
Muchos europeos creen que no son bien re-
cibidos en Estados Unidos y algunos inclu-
so temen el maltrato de los agentes de inmi-
gracion, mientras que los americanos no es-
téan seguros de ser bien recibidos en Europa.

A medio plazo pueden surgir verdaderos
problemas si Alemania entra en recesion. Los
alemanes son unos clientes mucho mas im-
portantes para nosotros que los americanos
y ademas repetidores, mientras que los ame-
ricanos no lo son.

En el lado positivo, desde el punto de vista
turistico, esta la fuerte bajada del precio del
petrdleo, ante el temor de la recesion, hasta
precios desconocidos en las tiltimas décadas.
El combustible representa casi un 30% de los
costes operativos de las compafiias aéreas.

Después de Semana Santa ya tenemos una
vision mas clara de lo que no espera duran-
te el resto del afio, pero no esperamos efec-
tos a corto plazo puesto que nuestros clien-
tes europeos tienen ya contratados o reser-
vados sus viajes para el verano.

Lo légico es que el trafico con Estados Uni-
dos se resienta, pero también es posible que
potenciales turistas sobre todo europeos, me-
xicanos y chinos que no quieren viajar a ese
destino escojan Espaiia como lugar de sus
vacaciones este afo. No olvidemos que Es-
tados Unidos es el numero 1 mundial en in-
gresos por turismo internacional, del orden
de un 30% superiores a los de Espafia. Cual-
quier migaja puede significar una buena apor-
tacion.
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Las trabas del Gobierno a BBVA-Sabadell
dificultan futuras fusiones bancarias

Las cupulas de otros bancos se lo pensaran mucho
antes de exponerse a vetos similares del Ejecutivo

E. C. MADRID.

La decision del Gobierno de endu-
recer la opa de BBVA sobre Banco
Sabadell, vetando en la practica su
fusion durante un minimo de tres
afos, enfria nuevas operaciones
bancarias de cierto calado en el pa-
is, al menos, mientras que perma-
nezca al frente de La Moncloa el ac-
tual Ejecutivo. Sienta el preceden-
te de que el Consejo de Ministros
podria volver a intervenir para evi-
tar los ajustes que cualquier fusion
doméstica persigue para mejorar la
rentabilidad por la via de suprimir
duplicidades, basicamente en la es-
tructura de servicios centrales y su-
cursales y plantillas redundantes,
indican fuentes financieras.

Laley de Defensa de la Compe-
tencia 15/2007 capacita al Consejo
de Ministros para condicionar una
operacion corporativa si observa
riesgos de interés general, distintos
alos de competencia (analizados y
protegidos por la Comision Nacio-
nal de los Mercados y la Competen-
cia, CNMC). No habia precedentes
de tal incursidn, pero en el caso de
la opa de BBVA sobre Sabadell, el
Gobierno argument6 hasta cinco
riesgos asi: la garantia de un ade-
cuado mantenimiento de los obje-
tivos de regulacion sectorial, la pro-
mocion de la investigacion y el de-
sarrollo tecnoldgico; la proteccion
de los trabajadores, la cohesion te-
rritorial y la politica social. Su re-
cetario, que pasa por mantener am-
bos bancos independientes duran-
te tres afios, ampliables a cinco, obli-
ga a BBVA a rehacer sus niumeros.
El grupo vasco ya habia contempla-
do el escenario de no fusion ante
las reticencias del Ejecutivo, aun-
que quiza no para un plazo tan lar-
go de tiempo, y ahora tendra que
decidir si aiin compensa (esperaba
850 millones de sinergias en costes
tras la integracion).

Mantener las estructuras

Con independencia de su decision,
los directivos de otras entidades se
lo pensaran antes de abordar fusio-
nes porque las razones de interés
general expuestas por el Gobierno
estarian en cualquier transaccion.
Alega por ejemplo, que busca pro-
teger el crédito a pymes, small caps
o startup, que cay6 de forma sus-
tantiva en fusiones previas; denun-
cia que los cierres de sucursales aca-
baron perjudicando a las localida-
des donde se radicaban y quiere
también evitar los ajustes de plan-
tillas y, por derivada su impacto en

s

El ministro de Economia, Carlos Cuerpo. ere

Cuerpo aboga por
bancos medianos
y de proximidad

La moratoria a la fusién de
BBVA-Sabadell esta bajo lupa
de Bruselas, que ya advertido
de que revisara si hay injeren-
cia excesiva y critica la inter-
vencién de los gobiernos
cuando Europa necesita gran-
des bancos. El ministro de
Economia, Carlos Cuerpo,
aboga por un sector financie-
ro “diversificado” y con pre-
sencia de “entidades de ta-
mafio mediano o incluso mas
pequeiio” que puedan tener
“una mayor vinculacién con
los clientes a escala regional y
local” por contar con un mo-
delo de negocio de “proximi-
dad”, y que también ejercen
una “mayor presion a escala
nacional”. En una entrevista
publicada ayer por ‘La Van-
guardia’, asegura que esa es-
trategia es “plenamente com-
patible” con avanzar hacia
una unién bancaria europea.

la Seguridad Social (tendria que fi-
nanciar subsidios de desempleo y
veria reducida la capacidad recau-
datoria con los despidos).

Inseguridad juridica
El presidente de CEOE, Antonio
Garamendi, arremetia precisamen-
te la semana pasada por la politiza-
cioén en la que se ha visto inmersa
la opa del BBVA y criticaba que se
haya alargado casi 14 meses, some-
tiendo a incertidumbres a los ac-
cionistas de ambos bancos, y afea-
ba al Gobierno no haber dejado cla-
ro su posicion mucho antes. Pero
mas alla de esta operacién, Gara-
mendi alertaba del perjuicio que
decisiones asi estan teniendo sobre
la visién de los inversores de Espa-
fia, que siguen atentos estos proce-
sos. “Nos guste 0 no, en Espafia se
estan politizando mucho las cosas”,
denunci6, pidiendo “certidumbre”.
“Nos guste o0 no, la sensacion de in-
seguridad juridica existe”, alerto.
En Espaila se vivi6 una gran olea-
da de fusiones a raiz de la crisis fi-
nanciera de 2008 para resolver la
vulnerabilidad aflorada en multi-
ples entidades tras estallar en sus
balances el crash inmobiliario y, des-
de entonces y a raiz de esa concen-

tracion, se han ajustado un 40% las
platillas y mas del 30% la red de ofi-
cinas. Una segunda oleada y menos
masiva forjo la unién de CaixaBank
y Bankia, 1a de Unicaja y Liberbank
e, incluso, el primer intento fallido
de fusién de BBVA y Sabadell en
2020, en medio del temor a que el
parén de actividad por el Covid aca-
base desestabilizando al sector.
La banca cree que no ha llegado

Las condiciones
impuestas a BBVA
limitan las sinergias
gue se persiguen
con las fusiones

el momento para abordar fusiones
transfronterizas en Europa por lo
gravoso de operar en jurisdicciones
con normativas nacionales en as-
pectos claves tales como en protec-
cién de consumidores o concursal,
porque no se ha completado la
Unién Bancaria y debido a que los
gobiernos impiden que sus bancos
entren en transacciones asi si no las
lideran. Precisamente Bruselas ha

CEOE advierte sobre la “inseguridad juridica” que
origina la “politizacion” de decisiones como en la opa

criticado a los paises por frustrar
fusiones, cuando quiere que se ges-
ten colosos europeos.

Fusiones domésticas y europeas
El espacio mas claro para uniones
serian las domésticas, donde es méas
facil generar sinergias prescindien-
do de las duplicidades (supone ajus-
tes, en la practica). Segun los ana-
listas, en Espafia sera dificil ver una
fusién entre los grandes grupos ban-
carios (Banco Santander, BBVA y
CaixaBank) porque sus cuotas de
mercado tropezarian con fuertes
condiciones de la CNMC, pero ven
espacio para uniones entre las enti-
dades financieras mediadas y pe-
quefias que darian bancos mas gran-
des por la complementariedad de
sus redes en geografias distintas.
Sin embargo, las reglas impues-
tas a BBVA desalientan precisamen-
te explorar dichas opciones, indi-
can las fuentes consultadas. A prio-
ri tampoco parece que labanca me-
diana esté hoy interesada (Unicaja,
Ibercaja, Kutxabank y Bankinter
han reivindicado su estrategia inde-
pendiente. La tnica que si mantie-
ne el apetito por crecer con opera-
ciones es Abanca, pero tienen que
salirle los nimeros y mandar).
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Blackstone y Azora se suman a Patriziay
venden sus pisos de alquiler en Cataluia

Ambas firmas inician la desinversion unitaria de sus viviendas por la inseguridad juridica

Alba Brualla MADRID.

Los grandes fondos de inversion no
solo han cerrado el grifo del capi-
tal en Catalufia para el mercado re-
sidencial, también estan retirando
posiciones en la region. La prime-
ra en dar un paso al frente en este
sentido fue Patrizia, que ya el pasa-
do afio decidi6 poner en venta una
gran cartera de viviendas en alqui-
ler en Barcelona, y ahora son otros
los grandes inversores que estan
desinvirtiendo sus carteras, como
es el caso de Blackstone o Azora,
segun han confirmado distintas
fuentes del sector a elEconomista.es.

Ambas compaiiias son dos de los
mayores caseros de pisos en renta
de Espafia y han decidido escapar
de las dificultades normativas que
enfrentan los inversores en vivien-
da en esta region, donde se aplica
una intervencion del mercado del
alquiler, topando los precios, y se
aprueban normas tributarias que
dificultan este negocio.

Tal y como adelant6 este medio,
la gestora alemana, ha empezado a
vender unidad a unidad su cartera
de mas de 540 viviendas en venta
ante la dificultad de traspasar esta
cartera a otros inversores. Concre-
tamente, encargd a JLL la venta de
un portfolio de pisos repartidos en
siete promociones y ubicados en
municipios de la primera corona
de Barcelona, como Sagrera, Sant
Just Desvern y Badalona.

Ahora, Blackstone sigue sus pa-
sos. El fondo estadounidense, que
cuenta con distintas sociedades que
con posiciones en el mercado resi-

Vista de la ciudad de Barcelona. ALamy

dencial en Barcelona, como Testa
o Fidere, ha cambiado su estrate-
gia para algunos de sus activos y
apuesta por vender los inmuebles
que se vayan quedando vacios, apro-
vechando la rotacion de inquilinos,
y también en el caso de contratos
que llegan a su fin.

Asi, segiin han confirmado en el
sector a este medio, Blackstone, a
través de estas sociedades que ges-
tionan los alquileres, esta mandan-
do notificaciones a los inquilinos
para comunicar que una vez venza
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el contrato este no sera renovado,
ya que se va a proceder a la venta
del inmueble.

Con esta estrategia el fondo esta
huyendo de la inseguridad juridi-
ca que se ha generado en este mer-
cadoy que lleva a otros inversores
como Azora, a tomar las mismas
decisiones. Asi, las mismas fuentes
aseguran que la gestora liderada
por Javier Rodriguez-Heredia ha
empezado a desinvertir algunas de
sus viviendas con ventas unitarias.

Esta fuga de los grandes fondos

de inversion no es aislada. También
en el mercado de los particulares,
que son los que representan el 95%
del mercado del alquiler en Espa-
fia, se esta produciendo el mismo
fenémeno. Asi, una vez cumplidos
dos aflos desde la entrada en vigor
de la ley de viviendas el Observa-
torio del Alquiler, impulsado por la
Fundacion Alquiler Seguro y 1a Uni-
versidad Rey Juan Carlos (URJC),
estima que se ha destruido cercade
un 16% del producto, lo que tradu-
ce en 120.000 unidades menos;

mientras que la demanda ha creci-
do un 202% y los precios se han en-
carecido un 26%. Ademas, esperan
que para el cierre de este afio, la fu-
ga de oferta llegue hasta las 150.000
unidades.

Una parte de estas viviendas se
han vendido, otra ha pasado al al-
quiler vacacional o de temporaday
otra se mantiene vacia.

El estudio muestra que mientras
la oferta baja, la demanda no ha de-
jado de crecer. Antes de laley, cada
vivienda recibia una media de 37
contactos en 10 dias. Ahora, esa ci-
fra ha subido a 112. Este aumento
de la presion se ha traducido en su-
bidas de precios medios, que han
pasado de 906 euros a 1.146 euros,
superando por primera vez lo 1.000
euros de media.

Elimpacto de laley de viviendas
y otras medidas en contra de los
grandes inversores de alquiler no
solo afecta a la posicién actual de
los fondos, también a la futura. En
este sentido, la llegada de nuevo ca-
pital para el sector residencial ca-

Madrid es la gran
beneficiada de

esta situacion,
cuadruplicando la
inversion desde 2023

talan se ha frenado en seco.

La gran beneficiada de esta situa-
ci6n ha sido Madrid, que es hoy el
epicentro de la inversion en vivien-
daen alquiler en sus diferentes for-
matos. De hecho, desde 2023, 1a ca-
pital espafiola ha cuadruplicado el
volumen de inversion registrado en
Barcelona, segtin el dltimo informe
de JLL sobre el impacto de la regu-
lacién en este sector. Otros merca-
dos como Valencia o Malaga tam-
bién estan entrando en el foco in-
Versor.

Hiperbaric instala en Taiwan su primer equipo aeroespacial

La empresa burgalesa
suministra a Plus Metal una
maquina de prensado
isostatico en caliente

Angela Corao MADRID.

Hiperbaric, una compaiiia tecnolo-
gica e industrial espariola, ha sumi-
nistrado a Taiwan el primer equipo
de tecnologia de prensado isostético
en caliente (HIP) de produccion in-
tegramente nacional. La maquina-
ria, instalada en la firma Plus Metal,
facilitara la optimizacién de las pro-
piedades mecanicas de componen-
tes aeroespaciales, incrementando
su resistencia y confiabilidad.

El modelo adquirido, un HIP 93,
se encuentra entre los equipos de ma-
yor tamario del catalogo de Hiperba-

Sede de Hiperbaric. e

ric y permitira someter las piezas a
presiones de hasta 2.000 bar y tem-
peraturas de 1400°C. Esta tecnolo-
gia suprime imperfecciones internas
como las porosidades, mejora la re-
sistencia a la fatiga y proporciona a
los materiales una estructura mas ni-
tida y consistente, con visién a usos
aeroespaciales.

-h-lil”ﬁ-?;-"'

Andrés Hernando, CEO de Hiper-
baric, valor6 que la colaboracion con
“un actor estratégico del sector ae-
roespacial” como Plus Metal pone
de manifiesto el valor de su tecnolo-
gia de prensado isostatico en calien-
te (HIP), “capaz de garantizar lama-
xima integridad estructural y fiabi-
lidad de los componentes criticos en

condiciones extremas”. “La venta de
este primer equipo a Taiwan de tec-
nologia 100% espatiola es un hito fun-
damental para la compafiia y un in-
centivo para seguir creciendo e in-
novando con esta tecnologia”, dijo.
Por su parte, Lin Zansheng, presi-
dente de Plus Metal, destac6 la apues-
ta de la empresa asiatica por esta tec-
nologia para consolidar su posicién
en la cadena de suministro interna-
cional: “La tecnologia HIP asegura
anuestra empresa una posicion so-
lida dentro del panorama global de
aplicaciones de materiales avanza-
dos, consolidando atn mas el papel
crucial de Taiwan en la cadena de su-
ministro aeroespacial internacional”.
El prensado isostatico en caliente
(HIP), facilita la mejora de caracte-
risticas mecanicas como la resisten-
cia, la flexibilidad o la durabilidad de

los componentes, restaurando pie-
zas defectuosas y promoviendo di-
sefios mas ligeros y funcionales. En-
tre los materiales habitualmente tra-
tados se incluyen superaleaciones de
Niquel como Inconel, aleaciones de
Titanio y cobre-cromo-niobio, algu-
nas de las cuales incluso han sido de-
sarrolladas por la NASA.

La industria aeroespacial superd
en 2023 los 870.000 millones de d6-
lares (763.000 millones de euros), y
se prevé que alcance el billon en 2030,
impulsada por el auge de satélites,
aviones comerciales, vehiculos espa-
ciales reutilizables y soluciones de
aviacion sostenible. El sector repre-
sentaentre el 2%y el 3% del PIB mun-
dial. A partir de este dato, se estima
que la dimensién del &mbito aeroes-
pacial en Espatia oscilaria entre 32.000
y 48.000 millones de euros.
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Las aerolineas de EEUU multiplican las
rutas a Espaia para la conexion con Asia

Abren vias y aumentan frecuencias a Madrid y Barcelona ante la fuerte demanda

Victor de Elena MADRID.

Espafia se ha convertido en un des-
tino prioritario para las principales
aerolineas norteamericanas, que es-
tan ampliando su red de rutas no so-
lo a Madrid o Barcelona, sino tam-
bién a otras ciudades medianas. El
aumento sostenido del turismo esta-
dounidense o las visitas de espafioles
al pais, la recuperacion del trafico aé-
reo tras la pandemia y el creciente pa-
pel de Barajas como punto de cone-
xién entre América y Asia estan im-
pulsando una expansion significati-
vaenlaoferta de vuelos transatlanticos.
Esta semana, Delta anunci6 una
nueva ruta directa entre Seattle y Bar-
celona a partir del mayo de 2026, con
tres frecuencias semanales. Este en-
lace se suma al que ya lanzd este afio
entre la ciudad condal y Boston, con
las mismas frecuencias. Con estas dos
incorporaciones, la compaifiia esta-
dounidense refuerza su presencia en
la ciudad condal, desde donde yavue-
la a Atlanta, Nueva York y Boston.
Elultimo aterrizaje de una compa-
fila norteamericana el pais ha sido el
de JetBlue, que estrené Madrid en
su mapa de rutas con la apertura de
una ruta entre Boston y Barajas el pa-
sado 22 de mayo. El servicio, inicial-
mente estacional pero que espera con-

solidarse en el futuro, se ofrece con
vuelos diarios hasta el 25 de octubre
de 2025. La llegada de esta aerolinea
supone incorporar un nuevo compe-
tidor en la conexion entre el noreste
de EEUU y Espaiia, un mercado ca-
da vez mas competido.

United Airlines también ha aumen-
tado su capacidad en el pais con va-
rias novedades. El 31 de mayo puso

El aumento de rutas
con China convierte
a Esparia en un ‘hub’
de intercambio entre
cuatro continentes

enmarcha su ruta entre Newark (Nue-
va York) y Bilbao, con tres frecuen-
cias semanales. Ademads, ha reanuda-
do su vuelo estacional entre Nueva
Yorky Malaga y ha incrementado las
frecuencias entre Nueva York y Pal-
ma de Mallorca de cara al verano. La
aerolinea mantiene ademas rutas re-
gulares desde Estados Unidos a Ma-
drid, Barcelona y Tenerife.
American Airlines también hare-
forzado de forma significativa sus
operaciones. El pasado 2024, la com-

pafiia estrend la ruta diaria Dallas-
Barcelonay este afio ha reforzado la
capacidad en Madrid. En concreto,
ha ampliado la oferta de asientos en-
tre Nueva York (JFK) y la capital es-
pariola al cambiar el avién que pres-
ta la conexidn, pasando del Boeing
777-200ER al 777-300ER, lo que le
permitird aumentar en casi 2.000
asientos mensuales entre junio y sep-
tiembre. También incrementara las
frecuencias en la ruta entre Madrid
y Chicago durante el préximo vera-
no. La aerolinea opera actualmente
seis conexiones entre Barajas y Nue-
va York, Miami, Dallas, Philadelphia,
Charlotte y Chicago.

Refuerzos a Canada

Canada también ha reforzado su
conectividad con Espafia. Air Tran-
sat ha puesto en marcha una nueva
ruta estacional entre Montreal y Va-
lencia, operativa desde hace un par
de semanas, sin que se hayan especi-
ficado atin las frecuencias concretas.
Esta nueva conexion se suma a los
vuelos ya operados por esta aerolinea
ysurival Air Canada entre Montreal
o Toronto y varias ciudades como Ma-
drid, Barcelona, Malaga o Palma.

Las decisiones de las aerolineas es-
tadounidenses y canadienses llegan
en plena ofensiva del grupo IAG, y

mas concretamente de Iberia, por
conquistar las rutas transatlanticas.
Desde que finalizase la pandemia, la
compailia espafiola ha aumentado
progresivamente sus frecuencias des-
de su hub de Madrid a Estados Uni-
dos. Rutas a destinos secundarios co-
mo Dallas o Boston han alcanzado ni-
veles de ocupacion superiores al 90%
en los tltimos meses, un éxito que le

United, Delta,
Jetblue o American
han incrementado
sus vuelos a Espafia
este verano

ha llevado a proponer nuevas cone-
xiones, como la ruta a Orlando, pro-
gramada para comenzar el 26 de oc-
tubre de este afio, ademéas de anun-
ciar un nuevo trayecto a Philadelphia
a partir de 2026, posiblemente ope-
rado con aviones A321XLR.

El interés por Espafia no se limita
alas aerolineas norteamericanas. Des-
de Brasil, Azul Linhas Aéreas ha pues-
to en marcha este mes de junio dos
nuevas rutas desde Recife y Campi-
nas/S&o Paulo a Madrid, ambas con

tres frecuencias semanales. También
desde América Latina, Avianca incre-
mentara a partir de diciembre sus
vuelos entre Bogota y Madrid, que
pasaran de siete a catorce semanales.
A estas se suma la ruta anunciada por
Boliviana de Aviacion entre Santa
Cruz (VVI) y Barcelona, prevista pa-
ra comenzar en agosto de 2025.

El crecimiento de esta red de ru-
tas hacia Espafia responde tanto ala
alta demanda turistica como al posi-
cionamiento de Madrid y Barcelona
como plataformas de intercambio
internacional. En particular, el au-
mento de conexiones con Asia —es-
pecialmente con China- esta convir-
tiendo a los grandes aeropuertos es-
pafioles en nodos de transito entre
Américay Oriente Medio. La dispo-
nibilidad de nuevas aeronaves de lar-
go alcance como el Airbus A321XLR
facilitara el desarrollo de estos co-
rredores indirectos con escalas en
Espafia.

En contraste con esta expansion,
algunas compaifiias europeas estan
realizando ajustes a la baja ante la in-
certidumbre que muestran las poli-
ticas migratorias del gobierno de Do-
nald Trump. Air France redujo en
abril varias frecuencias en rutas tran-
satlanticas y Lufthansa no ha intro-
ducido cambios significativos en su
red hacia Estados Unidos en los tlti-
mos meses.

El despliegue de las conexiones con
el norte, centroy sur de América, asi
como la fuerte demanda, estan refor-
zando el papel de Espafia como uno
de los destinos mejor conectados del
sur de Europa, consolidandose asi co-
mo una pieza central en el trafico aé-
reo internacional al servir de puerta
de enlace entre cuatro continentes.
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Telefonica se reserva las bazas de ampliar 22508 3evece:

capital y vender el 20% de su filial brasileia  jscaimonda”
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Telefdnica trabaja desde hace semanas en una
reflexion estratégica exenta de cortapisas, prejui-
cios y lineas rojas. Seguin ha podido saber este
periddico, todo es susceptible de analisis con tal
de definir el rumbo que guiara a la compaiiia du-
rante los préximos afios. Dicho plan, en el que
colabora la consultora Boston Consulting Group
(BCG), se desvelara a lo largo del préximo otofio.
Por lo pronto, la multinacional espafiola se ha
propuesto desplegar sobre la mesa todas las po-
sibilidades e hipétesis para ponderar las ventajas
e inconvenientes, sin desechar las actuaciones
aparentemente mas sorprendentes.

De manera oficial, tnicamente ha trascendido
que la revision de Telefénica “sera ambiciosay
se llevara a cabo con analisis y profesionalidad
estricta”, seglin anticipé Marc Murtra ante la
prensa durante la presentacion de resultados del
afio pasado. En el mismo encuentro, el primer
ejecutivo del grupo dejé claro que cualquier ejer-
cicio de consolidacion estara condicionado a
“una racionalidad econémica muy clara”, siem-
pre con “una disciplina financiera de hierro". Es
decir, los eventuales proyectos de crecimientos
no tiraran por tierra los esfuerzos pretéritos en la
reduccion de la deuda, sin comprometer las cali-
ficaciones crediticias que tanto han costado con-
seguir. Eso implica que la salida de caja para
compras estara precedida de la entrada de capi-
tal -propio o ajeno-, al margen del crecimiento
organico de la generacidn de caja.

Fuentes del sector, conocedoras de la situacion
de la teleco, apuntan a este periédico dos posi-
bles actuaciones que podrian remover los ci-
mientos del operador: La primera de ellas consis-
te en una gran ampliacion de capital dineraria
por parte de la matriz, de entre 3.000 y 4.000
millones de euros. Se trata de una actuacion
insdlita desde hace diez afios, en concreto, desde
que el grupo activé esa palanca en 2015 para fi-
nanciar la compra de la brasilefia GVT, por valor
de mas de 3.000 millones de euros.

El pasado abril, los principales accionistas de
Telefénica se mostraron dispuestos a respaldar
una hipotética ampliacién de capital en el caso
de que la compaiiia necesitara financiacion para
ejecutar sus planes de crecimiento, tanto en el
mercado espafiol como en Europa. La Sociedad
Estatal de Participaciones Industriales (Sepi),
Criteria Caixa y Saudi Telecom Company (STC)
harian causa comun si fuera necesario arrimar el
hombro.

La terna de accionistas alcanza el 30% del ca-
pital de la teleco e inicialmente no plantearian
objeciones a la llamada de apoyo por parte de
Murtra. Ahora bien, semejante esfuerzo -con di-
nero publico por medio- exigira unas perspecti-
vas de generacion de valor superior a la que
aportan los activos en cartera.

La emisidn de nuevos titulos, con un grupo de
accionistas predispuesto a acudir a la aplicacién,
acarrea la consecuente dilucién en la participa-
cién de los socios que no compren acciones. En
esas circunstancias, el mercado protege a los ac-
cionistas por medio de derechos preferentes pa-
ra asi evitar una reduccion de su porcentaje, aun-
que a cambio de invertir mas capital. Tan contro-

Marc Murtra, presidente ejecutivo de Telefénica. ALBERTO MARTIN

vertida decision también dejaria una herida en
bolsa, con pérdidas de valor en la cotizacion pre-
sumiblemente superiores al 15%.

Por lo pronto, la via de las ventas de activos no
estratégicos comienza a agotarse, tras las desin-
versiones aceleradas en Hispanoamérica (Ar-
gentina, Uruguay, Pery, Ecuador, Colombia...),
unas de ellas materializadas y otras en espera de
las autorizaciones regulatorias. Al otro lado del
Atlantico unicamente falta por liquidar Chile,
México y Venezuela.

Otra decision que planea sobre la war room de
la revision estratégica de Tele-
fénica pasa por la venta par-
cial en Telefénica Brasil, filial
que controla el grupo espariol
con el 70% del capital y que
podria poner en valor sin per-
der el control de la sociedad.
Eso implica la posible venta
de casi el 20% de la cotizada
brasilefia. A precio actual de
mercado, ese botin aportaria
al grupo espafol mas de
3.000 millones de euros. Con
ese movimiento, Telefénica sacrificaria una por-
cién de los casi testimoniales dividendos que re-
parte la sociedad brasilefia (el afio pasado distri-
buyd poco mas de 161 millones de euros al cam-
bio), pero continuaria consolidando la totalidad
del negocio del mayor mercado de las telecomu-
nicaciones de Latinoamérica en sus cuentas. Ade-
mas, el grupo espariol reduciria su exposicién al
real brasilefio, fuente histdrica de incertidumbres
y tensiones en la corporacidén espafiola.

Marc Murtra, del que se presume no da punta-
da sin hilo, recalcé en tres ocasiones que la priori-
dad de su compaiiia se resume en una frase: Euro-

La venta de activos
no basta para poder
salir de compras sin
comprometer sus
ratios de deuda

pa, Europay Europa. Asi lo reiterd tanto en la rue-
da de prensa de resultados, en la Junta de Accio-
nistas y, recientemente, en su comparecencia ante
la Comision Mixta de Seguridad Nacional del Con-
greso de los Diputados. Por lo tanto, las miradas
apuntan al crecimiento en el mercado doméstico o
en el continental. En Espafia, la posibilidad de pujar
en solitario por Vodafone Espafia se antoja compli-
cado, una vez que el precio del operador de Zego-
na podria tasarse por encima de los 11.000 millo-
nes de euros, entre el valor de la compaiiia en bol-
sa, la cuantia de la deuda y la prima del entorno al
30% para que el duefio de Vo-
dafone Espafia se anime a re-
coger las ganancias apenas un
afio después de materializar su
inversion.

Fusiones y adquisiciones
en Europa

Lejos de las fronteras espafio-
las, la ambicion de Telefénica
también podria resultar muy
costosa, ya sea con compras
de operadores o fusiones en
Alemania o con la adquisicién del 50% de la joint
venture que el grupo espafiol comparte con Vir-
gin Media en el Reino Unido.

En cualquier caso, Murtra considera que “ha
llegado el momento de que las grandes compa-
fias de telecomunicaciones europeas puedan
consolidarse y crecer para tener una escala que
permita invertir, innovar y atraer talento de for-
ma determinante”. Y precisamente el coste de la
referida consolidacidn -sin impactar en la deuda-
solo puede sufragarse mediante desinversiones
de activos o mediante aportaciones dinerarias de
los socios.

elEconomista.es MADRID.

El declive de la popularidad de
X, la red social anteriormente
conocida como Twitter, parece
imparable. Asi lo atestiguan los
datos de GfK DAM, que reflejan
una notable caida de usuarios de
la plataforma en Espafia, a pesar
de ocupar una cuarta posicion
en el ranking Top Redes Socia-
les. En dicho anélisis presenta-
do por el medidor oficial del con-
sumo digital en Espafia con mo-
tivo del Dia Mundial de las Re-
des Sociales, lared de Elon Musk
ha disminuido en un 36% su ba-
se de usuarios respecto a 2024.

Algunos de los datos mas des-
tacados extraidos de este anali-
sis han sido los siguientes: Face-
book, Instagram y TikTok lide-
ran el Top Redes Sociales de GIK
DAM y Onlyfans irrumpe por
primera vez en el mismo, ocu-
pando el noveno puesto.

Por otra parte, el 94% de la po-
blacion internauta en Esparia uti-
liza redes sociales. Esto repre-
senta a mas de 38,5 millones de
personas, cada una de las cua-
les pasan alrededor de 50 minu-
tos diarios en las mismas. Las
mujeres destinan una media de
52 minutos diarios a las redes so-
ciales, lo que supone un 12% mas
que los hombres, mientras que
la generacién Z lidera con casi 1
horay 20 por persona al dia.

Vipnet360 mide
la presencia de
las marcas en las
distintas IA

elEconomista.es MADRID.

La empresa Vipnet360 ha lan-
zado una herramienta que mide
la presencia de las marcas en las
Inteligencia Artificial. Se trata
de ATBrandpulse, un servicio que
analiza la notoriedad y el nivel
de recomendacién que hacen los
ChatGPT, Gemini, Anthropic,
Mistral, Copilot, Perplexity, Deep-
Sek y Grok, entre otros modelos
de lenguaje, de una compaiia,
un producto o un servicio. En su
caso, la agencia de marketing di-
gital considera que ya no basta
con estar bien posicionado en
Google para llegar al consumi-
dor, “ahora hay que aparecer en
las TA para no quedarse atras”.
Ademas, cabe sefialar que Al-
Brandpulse detecta los destellos
que emite una marca en el seno
del ecosistema de la TA: cuando
aparece, como es interpretaday
qué fuentes la respaldan.
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Repsol se alia con Makro para crecer en el
sector de la restauracion y los hoteles

La multienergética inicia una prueba piloto en cinco grandes centros de distribucion

Rubén Esteller MADRID.

Repsol se alia con Makro para lan-
zar su oferta energética en el sec-
tor de la restauracion, los hoteles y
los caterings, conocido sectorial-
mente como el canal Horeca.

Makro lanzé en 2022 un ambi-
cioso plan estratégico de crecimien-
to con el objetivo de contribuir al
desarrollo sostenible del sector hos-
telero. La compaiiia se ha compro-
metido a ofrecer un valor afiadido
a los profesionales del sector con
una oferta 100% mayorista que fa-
cilite su labor diaria, asegurando
que encuentren todo lo necesario
para sus negocios en sus centros.

Como parte de este plan, Makro
acaba de iniciar un proyecto piloto
en colaboracién con Repsol, que
permitira a los hosteleros conocer
la gama de productos y servicios
energéticos desarrollados por la
compafiia multienergética.

Segun indicaron fuentes consul-
tadas por este diario, este proyecto
se ha implementado ya en cinco de
los 37 centros de Makro: Leganés,
Barajas, Vara de Quart y Albuixech
en Valencia, y Palma de Mallorca.

Makro es un referente indiscuti-
ble del sector Horeca, tanto a nivel
nacional como internacional, con
una propuesta comercial sélida y
reconocida. Por ello, segin explica
Repsol, “esta alianza supone una
oportunidad para impulsar accio-
nes conjuntas, porque sabemos que
el principal beneficiario de esta alian-
za es el propio profesional de la hos-
teleria”.

Repsol cuenta con una larga tra-
yectoria de colaboracion con el sec-
tor hostelero. Prueba de ello es la
apuesta que realiza con la Guia rep-
sol 0 su programa de los ‘Soletes’.

La compaiiia lleva décadas ofre-
ciendo diversas soluciones energé-
ticas a través de sus negocios tradi-
cionales, como el suministro de car-
burantes y combustibles, ya sea pa-

Un punto de venta de Repsol. t&

rala movilidad, el funcionamiento
de cocinas o los sistemas de clima-
tizacidn, entre otros usos energéti-
cos esenciales para el dia a dia de
estos establecimientos.

Esta aproximacion a los clientes
abarca tanto los establecimientos
de restauracion (bares, cafeterias o
restaurantes) como los alojamien-

tos turisticos (hoteles, campings,
casas rurales...).

Gracias al desarrollo de su pro-
puesta multienergética, Repsol ha
enriquecido su oferta comercial al
sector, incorporando nuevas solu-
ciones como la electricidad y el gas
natural, la energia solar, la movili-
dad eléctrica, los combustibles re-

Acuerdo de
Sernauto con
la Fundacion

La Asociacién Espafriola de
Proveedores de Automocion
(SERNAUTO) y Fundacién
Repsol suscribieron un acuer-
do de colaboracién con el ob-
jetivo de seguir promoviendo
la transicion energéticay la
movilidad sostenible en el
sector de la automocion. La
firma del acuerdo tuvo lugar
en el marco del XIl Encuentro
SERNAUTO, bajo el lema
“ADN Esparia. Impulso, inteli-
gencia y resiliencia”.

novables, los Certificados de Aho-
rro Energético (CAE), los certifica-
dos de sostenibilidad y los servicios
de compensacion de emisiones, en-
tre otros.

Canal propio
Esta propuesta comercial no solo
se limita al suministro energético,
sino que se complementa con he-
rramientas y servicios que aportan
valor afiadido, como la Comunidad
Repsol HORECA Sostenible, un es-
pacio creado para compartir bue-
nas practicas, inspirar al sector y vi-
sibilizar el compromiso de los ne-
gocios con la sostenibilidad.
Ademas, Repsol apuesta por la
formacién como una herramienta
clave para el futuro del sector. Por
eso, la compaiiia multienergética
colabora activamente con las prin-
cipales Escuelas de Hosteleria de
Espafia, impartiendo sesiones for-
mativas sobre energia, eficiencia y
sostenibilidad. El objetivo es que
los futuros profesionales adquieran
una base sélida que les permita to-
mar decisiones informadas en la
gestion energética de sus negocios.

Amper gana un
contrato para
electrificar zonas
rurales en Guinea

Rubén Esteller MADRID.

Amper, como adjudicatario del
contrato firmado por Sercobe
(Asociacion Espafiola de Fabri-
cantes de Bienes de Equipo), par-
ticipara en el Proyecto de Mejo-
ra del Acceso a la Electricidad
en Guinea.

Con un contrato inicial de 9
millones de euros y un plazo de
ejecucion de 18 meses, Amper
serd responsable del despliegue
de soluciones energéticas com-
pactas, autonomas y multimo-
dales, con el objetivo de llevar
electricidad a zonas rurales no
interconectadas de Guinea.

Este proyecto piloto, contra-
tado bajo un esquema EPC+F, se
centrara en la electrificacion ru-
ral de seis localidades de Guinea
Conakry, abarcando tanto la ge-
neracion renovable como la im-
plementacién de microrredes de
distribucién eléctrica.

Para ello, Sercobe destinara
una partida de 3 millones de eu-
ros a empresas locales para la
realizacion de estas microrre-
des, fomentando el desarrollo
econdmico local. Se prevé una
futura ampliacién del proyecto
para cubrir hasta 230 localida-
des.

Enagas y Solvay se unen para almacenar hidrogeno

Se ubicara en Polanco
(Cantabria) aunque no hay
una prevision de fecha

R. Esteller MADRID.

Enagas y Solvay han firmado un
acuerdo para desarrollar un alma-
cenamiento de hidrégeno en Polan-
co (Cantabria).

El proyecto aprovechara la expe-
riencia de Solvay en el desarrollo
de cavidades salinas creadas origi-

nalmente para operaciones de pro-
duccién de carbonato de sodio pa-
ra ser reconvertidas en almacena-
miento de hidrégeno bajo la coor-
dinacién de Enagés, que aporta su
experiencia en el transporte de ener-
gia e infraestructuras de hidroge-
no, para integrar esta capacidad en
el sistema espariol.

Esta iniciativa refuerza el posi-
cionamiento de Espafia para con-
vertirse en un pais productor y
exportador de hidrégeno renova-
ble. Las cavidades subterraneas

son una solucion flexible y esca-
lable para almacenar hidrégeno
verde, lo que contribuira a la es-
tabilidad del sistema y a paliar la
intermitencia de la electricidad
renovable.

“Esta colaboracion con Enagas
subraya el papel estratégico de la
industria quimica europea en el de-
sarrollo de soluciones de energia
renovable”, ha destacado el presi-
dente de la Divisién de Carbonato
de Sodio y Derivados de Solvay,
Etienne Galan.

El consejero delegado de Enagas,
Arturo Gonzalo, ha destacado que
“este acuerdo es un hito clave en el
desarrollo de lared troncal de hidré-
geno en Espafia”, y ha afiadido que,
“combinando nuestra experiencia
en infraestructuras energéticas con
las capacidades industriales de Sol-
vay, estamos sentando las bases pa-
ra contar con una red de hidrégeno
robusta y flexible, que ayudara a al-
canzar los objetivos de descarboni-
zacion, tanto nacionales como euro-
peos, impulsando la competitividad”.

Fenie logré un
beneficio de 5,1
millones de euros
en 2024

R. Esteller MADRID.

Fenie Energia ha cerrado el ejer-
cicio 2024 con un resultado ne-
to de 5,1 millones de euros. Asi
lo expuso durante su Junta Ge-
neral de Accionistas,, donde tam-
bién se aprobd la distribucién de
un dividendo de un millén de eu-
ros brutos entre sus mas de 3.000
accionistas, en su mayoria pe-
quefias y medianas empresas del
sector de las instalaciones.

El balance econémico presen-
tado evidencia una mejora sig-
nificativa de los indicadores fi-
nancieros, con un EBITDA de
12 millones y una cifra de nego-
cio que alcanza los 471 millones
de euros.

La directora general de la com-
pafiia, Paula Roman, subrayo du-
rante su intervencion que 2024
ha sido “un afio clave” en el que
Fenie Energia ha consolidado
una estructura financiera mas
s6lida y ha avanzado con paso
firme en la ejecucion de su nue-
vo plan estratégico “Incombus-
tibles 2024-2026".
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Marruecos movilizara 234 millones para
conectarse al gaseoducto Magreb-Europa

En total prevé invertir 815 millones de euros para ampliar y modernizar su red gasista

Sergio Guinaldo MADRID.

Marruecos busca movilizar méas de
815 millones de euros para acome-
ter una ampliacion y moderniza-
cién de su red de gas, en la que se
incluye la conexion mediante un
gaseoducto entre la futura terminal
de gas natural licuado (GNL) de Na-
dor con el gaseoducto Magreb-Eu-
ropa. Asi lo indic6 la semana pasa-
da ante el parlamento de Marrue-
cos Leila Benali, ministra de Tran-
sicion Energética y Desarrollo
Sostenible del pais, en declaracio-
nes recogidas por el medio saudi
Asharq News.

Para Espaiia y el continente Eu-
ropeo, la infraestructura mas rele-
vante serd el gaseoducto que conec-
tard la futura terminal de GNL del
puerto Nador West Med, actual-
mente en desarrollo, con el gaseo-
ducto Magreb-Europa (GME). Se-
gun las cifras aportadas por la mi-
nistra marroqui, esta infraestructu-
ra requerira una inversion de 273
millones de ddlares (casi 234 millo-
nes de euros al cambio actual).

El Ejecutivo marroqui ya publi-
¢0 la convocatoria para recibir las
manifestaciones de interés en el ga-
seoducto de 120 kilometros de lon-
gitud, cuyo periodo se extendera
hasta el préximo 23 de julio, como
paso previo necesario a su poste-
rior adjudicacion. Se espera que a
través de él la futura terminal de ga-
sistica importe alrededor de 500
millones de metros ctibicos de GNL
al aflo desde el GME.

A suvez, la central de GNL de Na-
dor se enmarca dentro de un plan
aprobado por la Oficina Nacional
de Electricidad y Agua Potable que
busca, mediante una inversién de
aproximadamente 11.000 millones
de euros, afladir 15 GW a la poten-
cia eléctrica del pais, de los cuales
13 procederan de fuentes renova-
bles. Asi, el 52% de la energia para
2030 procedera de energias limpias.

Obras en un gaseoducto del Magreb. &

12.500

MILLONES DE BCM

Son los metros clbicos de gas
que puede transportar el ga-
seoducto Magreb-Europa
(GME) desde Argelia hasta el
continente, pasando por Ma-
rruecos. Con una extension
de 1400 kilémetros de longi-
tud, el GME transcurre a lo
largo de 520 kilémetros des-
de Hassi R'Mel hasta la fron-
tera marroqui, y otros 540 ki-
I6metros desde Marruecos
hasta Tanger. Su construccién
requirié una inversion de
1.800 millones de euros.

Por magnitud econdémica, la in-
fraestructura mas relevante de en-
tre las tres sera otro gaseoducto que
conectara la misma terminal de GNL
con la ciudad de Mohammédia. Es-
ta obra requerira la movilizacion de
otros 639 millones de délares (unos
545 millones de euros). Y junto con
este desarrollo, también se busca-
ran otros 43 millones de ddlares pa-
ra establecer subredes que abastez-
can a otras zonas industriales de
Marruecos en las ciudades de Ke-
nitray Mohammeédia.

Estas tres inversiones, segun los
calculos realizados por el Ministe-
rio de Transicion Energéticay De-
sarrollo Sostenible de Marruecos,
suman un total de 955 millones de
doélares (815 millones de euros al
cambio actual).

“El programa busca incrementar
el uso del gas natural como fuente
energética de transicion baja en car-
bono que contribuya a la integra-
cién de las energias renovables y
garantice la flexibilidad y estabili-
dad de la red eléctrica”, indicé la
ministra, segun las declaraciones
recogidas por el medio saudi, en las
que afirmé que el programa gasis-
taimpulsado por el pais atraera mas
inversiones.

Marruecos consume actualmen-
te mil millones de metros ctibicos
de GNL para la generacion de elec-
tricidad y para la operacion de di-
versas industrias. De toda esta can-
tidad, inicamente produce inter-
namente una décima parte —el res-
to lo importa- desde pequenas
reservas en el pais.

Europa se prepara
para fijar sus
‘'metas verdes'
para el aho 2040

Se trata de un objetivo
intermedio para lograr
las cero emisiones netas

Sergio Guinaldo MADRID.

En los préximos dias —probable-
mente el miércoles—, la Comi-
sién Europea propondra sus nue-
vas metas verdes de cara al afio
2040, como paso previo a las ce-
ro emisiones netas fijadas para
2050.Y a falta de conocer la pro-
puesta legislativa, cabe esperar
que se proponga una reduccion
neta del 90% de los gases de efec-
to invernadero (GEI).

Asi se desprende de un infor-
me del Servicio de Investigacion
del Parlamento Europeo repar-
tido entre los diputados de cara
a la inminente iniciativa. Me-
diante la simulacion de diferen-
tes escenarios de emisiones y
presupuestos, el documento afir-

El éxito de lograr este
objetivo dependera de
la aceptacion publicay
el avance tecnoldgico

ma que la Comision se inclina
por la mas ambiciosa, ya que las
otras dos opciones proponen
unas reducciones del 80% y el
85%. Para lograrlo, se requeri-
rian medidas adicionales y una
mayor inversion en tecnologias
limpias, que deberia rondar el
2,3% del PIB anual. También exi-
ge la eliminacion de los subsi-
dios a los combustibles fosiles.
El documento sefiala como se
deberia implicar cada sector pa-
ra conseguir dicho objetivo. Los
sectores de la energiay de lain-
dustria son los que mas transfor-
maciones deberan acometer,
mientras que el sector agricola,
el mas rezagado en la carrera por
reducir las emisiones de GEI, de-
pendera de cambios en la dieta.

Arup crece un 31% y supera los 46 millones de facturacion en Espaia

La compania acumula
un incremento del 106%
en los ultimos tres afos

elEconomista.es MADRID.

Arup, firma global de desarrollo sos-
tenible, ha cerrado su tltimo ejer-
cicio fiscal en Espafia con una fac-
turacion de 46 millones de euros,
lo que supone un incremento del
31% respecto al aflo anterior. Con
este resultado, la compafiia acumu-

la un crecimiento del 106% en los
ultimos tres afios en Espafia.

Este crecimiento sostenido tam-
bién se refleja en la dimension del
equipo, que ha pasado de 300 a 358
profesionales, lo que supone un au-
mento del 19% respecto al ejercicio
anterior. “Este refuerzo responde
al incremento de la actividad y ala
necesidad de afrontar proyectos de
alta complejidad, apostando por un
talento multidisciplinar que impul-
sala innovacion desde todos los &m-
bitos de la firma”, explica la com-

pafiia. Entre los proyectos mas des-
tacados del aflo de la firma figuran
actuaciones estratégicas como el
Masterplan de Buenavista en Ma-
laga, la transformacién del Estadio
Santiago Bernabéu o la participa-
cion en el desarrollo de Madrid Nue-
vo Norte, uno de los mayores pro-
yectos urbanos de Europa.

“Estos resultados reflejan una eta-
pa de consolidacion para Arup en
el mercado espafiol, impulsada por
una demanda creciente de servi-
cios vinculados al desarrollo urba-

no, la sostenibilidad, la transforma-
cion digital y la transicion energé-
tica” explica Ramén Rodriguez, di-
rector general de Arup Esparia.
“Nuestro objetivo no es tinica-
mente ofrecer soluciones técnicas,
sino aportar una vision estratégica.
Gracias a nuestro modelo indepen-
diente y a la riqueza multidiscipli-
nar de nuestros equipos, podemos
acompaiiar a clientes ptiblicos y pri-
vados desde las fases iniciales de
planificacién hasta la entrega y cons-
truccion de soluciones integrales,

resilientes y sostenibles”, destaca
el directivo.

Recientemente, Arup ha inten-
sificado su papel como asesor cla-
ve para empresas del sector de
los centros de datos, apoyando-
las en su transicion hacia infraes-
tructuras digitales mas eficien-
tes y sostenibles.

De cara a 2025, la compafiia se
enfoca en potenciar tres de sus li-
neas de negocio con mayor impac-
to: agua, energia y sectores de cien-
cia, industria y tecnologia (SIT).
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Roundshield irrumpe en el preconcurso de
Urbas e impone un nuevo reestructurador

El fondo britanico acredita ser duefio de mas del 50% del pasivo de la empresa

C. Reche MADRID.

Roundshield irrumpe en el pre-
concurso de acreedores de Urbas,
la constructora que preside Juan
Antonio Acedo y atraviesa turbu-
lencias financieras desde el pasa-
do afio. El fondo de capital priva-
do acostumbrado a prestar finan-
ciacién alternativa ha solicitado
al Juzgado Mercantil Numero 2
de Madrid el nombramiento de
un reestructurador alternativo, la
firma de servicios profesionales
FTI Consulting, al propuesto por
la empresa espafiola, extremo que
ha sido concedido hace sélo unos
dias, segtin la documentacién con-
sultada por elEconomista.es.

La peticién de este fondo con
sede en Londres (Reino Unido) y
4.000 millones en activos bajo
gestion ha sido atendida tras acre-
ditar su posicién como acreedor
relevante. “Debemos concluir que
el crédito invocado es de los que
pueden estar afectados sin duda
alguna por el plan de reestructu-
racién y que en su computo y se-
gun el pasivo suministrado exce-
de ampliamente del 50% de los
créditos que pudieran estar afec-
tados por este plan de reestruc-
turacién”, afirma el auto del pa-
sado 23 de junio.

La decision del juez puede ser
recurrible. Urbas no ha contes-
tado a elEconomista.es tras ser
consultado.

Roundhsield, que esta siendo
asesorado por el bufete Jones Day,
prest6 50 millones a Urbas en 2021
en el marco de una refinanciacion

de deuda. El pasivo actual que os-
tenta el grupo extranjero oscila
entre los 88 y los 100 millones de
euros y buena parte vencid el pa-
sado mes de diciembre. En ese
momento Roundshield solicitd
ejecutar sus prendas como acree-
dor y tomo asi las acciones de to-
das las filiales del grupo que ac-
tuaban como prenda (Urbas Fi-
nancial Invest; Activos Financie-
ros Urbas; Proyectos de las Brisas
Vera; Urbas Desarrollos Empre-
sariales; Promotora Geranio Alo-
vera; Urbas Entrentcleos, entre
otros). La compaifiia reclamado-

El préstamo de
Roundshield con
Urbas vencid en
diciembre y fue
ejecutado

ra en el proceso es la mercantil
RS Lender IV, una mercantil do-
miciliada en Luxemburgo. Con-
tra esta mercantil Urbas ya inter-
puso una medida cautelar urgen-
te e inaudita para que se proceda
ala suspension de todos los acuer-
dos adoptados en ejecucion de la
apropiacion de las acciones de Ur-
bas Luxco I. “El impacto de dicha
ejecucion podria superar la pér-
dida contabilizada de 98,6 millo-
nes de euros”, afirmo la empresa
en sus resultados semestrales
Urbas que cuenta con el aseso-
ramiento legal de Garrigues pa-

Sede de Urbas. e

ra este proceso, habia traslado ha-
ce semanas a la Comisién Nacio-
nal de la Comision de Valores
(CNMV) que habia propuesto al
juez el nombramiento de Alva-
rez & Marsal. La empresa dijo al
supervisor bursatil que seguia
avanzando de forma decidida en
las conversaciones con sus prin-
cipales acreedores, con el objeti-
vo de alcanzar acuerdos “que be-
neficien a todas las partes invo-
lucradas”.

Entre esas partes también se te-
nia en cuenta el papel del fondo,
cuyo crédito es contingente, pa-
ra repagarle el dinero adeudado
una vez se sellara el nuevo plan
de viabilidad. Estas negociacio-
nes “se estan desarrollando en un
clima de dialogo constructivo, con
el firme proposito de asegurar la
viabilidad del negocio y las rela-
ciones que la compafiia mantie-
ne con sus trabajadores, provee-
dores, clientes y accionistas”, di-

El fondo britanico
esta siendo
asesorado por el
bufete Jones Day
en el proceso

jo Urbas en su escrito.

Desde la entrada de la nueva
Ley Concursal en 2022 ha toma-
do relevancia la figura del exper-
to, que actia como arbitro del pro-
ceso y se encarga de certificar si
las mayorias que se alcanzan pa-
ra imponer un plan de reestruc-
turacion en la compaiiia son va-
lidas. Los grises de la normativa
y la interpretacion de los jueces
ha provocado que en algunos pro-
cesos hayan llegado a convivir de
forma inusual varios expertos,
mientras que en otros el juez ha
impuesto sélo a uno.

Afianza sale de compras y apunta a los 100 millones de ventas

Firma dos nuevas
adquisiciones y alcanza
los 11 millones de ingresos
en su division Legal

C. R. MADRID.

Grupo Afianza, la firma de servi-
cios profesionales controlada por
José Luis Cogolludo y respalda-
da por el fondo de deuda Oquen-
do, ha seguido este 2025 consoli-
dando el mercado de las casas de
asesoria y los pequefios despa-
chos. La empresa, que suma ya
mas de 50 integraciones desde su
nacimiento, quiere cumplir su plan
estratégico, cuyo horizonte mas
ambicioso pasa por lograr los 100
millones de ingresos para 2026 y
fijarse entre las diez compaiiias

de servicios profesionales mas
grandes de Espafia.

Segun explica Victor Torrico,
director general de la compaiiia,
a el[Economista.es, Afianza ha in-
tegrado recientemente el despa-
cho granadino Vicente Tovar y
una participacion del 50% en el
capital de Briz Juridico Tributa-
rio, un despacho de referencia en
derecho fiscal y mercantil. La pri-
mera operacion representa un re-
fuerzo clave en el sur de Espafia
y una apuesta por aportar exper-
tise en el ambito procesal y cum-
plimiento normativo, mientras
que la segunda mantiene la es-
tructura actual del despacho con
profesionales y la marca Briz.

La estrategia de Afianza ha con-
sistido histéricamente en integrar
firmas de asesoria (laboral y fis-

{

J

Victor Torrico, dir gen. de Afianza. ee

cal, principalmente), pero ha ido
pivotando en los tltimos afios ha-
ciala compra de despachos mer-
cantiles. Este giro ya se nota en la
cuenta de resultados, donde el
20% de los ingresos llegan desde
esta area.

Antes de lograr los tres digitos
en ventas en 2026, Afianza tiene
otras metas a corto plazo. Con el
ejercicio 2024 cerrado con una
facturacion de 50 millones de eu-
ros, la empresa prevé superar los
70 millones en este 2025, amplian-
do su equipo a mas de 1.000 pro-
fesionales y hacerlo abriendo nue-
vas oficinas en Bilbao, Vitoria,
Granada, Valencia y Albacete. Sus
sedes actuales estdn en Madrid,
Ibiza y Oviedo.

La politica inorgéanica de la com-
paifiia se ha acelerado desde que

el pasado mes de marzo la empre-
sa firmara un crédito de Oquen-
do Capital, gestora de deuda al-
ternativa acostumbrada a prestar
dinero a empresas de rapido cre-
cimiento y a participadas del pri-
vate equity, y CaixaBank. La fi-
nanciacién asciende a 34 millo-
nes, siendo el grueso dinero que
llega desde la entidad financiera.

Afianza busca con su estrategia
consolidarse en el top 10 de fir-
mas de servicios profesionales en
Espafia. Con las big four copando
los puestos de arriba, la empresa
espafiola pelea en un ranking muy
de cerca con Baker Tilly (57,18 mi-
llones) o Forvis Mazars (58,1 mi-
llones). La aspiracién pasa por si-
tuarse cerca de otras firmas co-
mo Grant Thornton (100,28 mi-
llones de ingresos).
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Lilly planea ampliar los medicamentos que
produce en Madrid con un antiinflamatorio

La farmacéutica ha llevado a cabo pruebas en su instalacién para empaquetar Omvoh

Rocio Antolin MADRID.

Lilly apuesta por ampliar la carte-
ra de terapias que produce en su
planta de produccién en Alcoben-
das (Madrid). Alli planea empaque-
tar el antiinflamatorio Omvoh. Es-
taeslahoja de ruta actual de la far-
macéutica, que ya ha llevado a ca-
bo pruebas en esta instalacion, segiin
indican fuentes de la compafiia a
elEconomista.es.

Omvoh es un medicamento uti-
lizado para tratar la colitis ulcero-
say la enfermedad de Crohn. Se
trata de un fArmaco inyectable, un
formato que hoy en dia la farma-
céutica fabrica en esta planta para
otros medicamentos. Segun ha po-
dido saber este periddico, la esta-
dounidense al menos destinara una
linea a su produccion.

Este medicamento tiene la apro-
bacion de las autoridades de Esta-
dos Unidos, Europay Japén. Sin em-
bargo, no para las dos enfermeda-
des mencionadas. La Administra-
ci6n de Medicamentos y Alimentos
(FDA) si ha autorizado ambas indi-
caciones; mientras que la Agencia
Europea del Medicamento (EMA)
aprobo su uso en pacientes con co-
litis ulcerosa, pero su utilizacién pa-
ra la otra patologia se quedd en la
opinion positiva del comité cienti-
fico. En Japon solo tiene luz verde
en la afeccion del colon y el recto.

En marzo de 2024, el Ministerio
de Sanidad autorizd la comerciali-
zacion de Omvoh para la colitis ul-
cerosa. Es mas, la Comision Inter-
terministerial de Precios de los Me-
dicamentos (CIPM) le otorg un
precio de 1.866 euros por cada dos
plumas precargadas, segin recoge
una de sus actas. Para la enferme-
dad de Crohn atin no ha visto luz
verde del departamento de Monica
Garcia.

De enero a marzo de este afio,
Omvoh registr6 unas ventas por va-
lor de 31,7 millones de euros. De

Planta de produccion de Lilly en Alcobendas. ANA MORALES

momento, es el medicamento que
menos ingresa de su cartera de te-
rapias cardiometabolicas (650,2
millones).

Este no es el unico farmaco pa-
ra el que Lilly esta adecuando la
planta. Alli también planea empa-
quetar su innovadora promesa con-
tra la obesidad, orfoglipron. Se tra-
ta de una férmula nueva en com-
primido o capsula que se puede ad-
ministrar en cualquier momento
del dia. La compaiiia prevé que es-
te medicamento comience a dar
sus primeros pasos en el mercado
durante 2026.

Segun pudo saber este periodi-
co, la estadounidense dirigira dos
lineas, que ocuparan el espacio de
cuatro, a empaquetar este fairma-
co. Los productos que actualmen-

De enero a marzo
de 2025, este
medicamento
facturd 31,7
millones de euros

te se encuentran en esas lineas se
reubicaran en otras.

Otro tratamiento que empaque-
ta en estas instalaciones es su tera-
pia estrella contra la obesidad Moun-
jaro. En concreto, alli lleva a cabo
la parte de empaquetado en forma
de viales y KwikPen. Para esta tarea
dedica tres de sus lineas de produc-
cién. Después, lo distribuye a 120
paises alrededor del mundo.

Recientemente, la farmacéutica
estadounidense anuncié una inver-
sion de 153,1 millones de euros en
la instalacion para los proximos
cinco aflos. Esta cuantia se dirigi-
ra a mejorar y aumentar las capa-
cidades de la fabrica, duplicando
el volumen de produccion. Ade-
mas, permitird ampliar la plantilla
de trabajadores con 75 nuevos pues-
tos de trabajo.

Con anterioridad, la compafia
ya anunci6 un desembolso de 50
millones en la planta de produc-
cién en 2025 y 2026. En concreto,
30 millones se dirigiran a la crea-
cién de dos lineas de produccion y
20 millones a otras intervenciones
con motivo de ampliacién, segin
explico el pasado enero la multi-
nacional a este periddico.

Vithas y UNIE
Universidad
firman un acuerdo
de colaboracion

La alianza fomentara la
formacion en el area de
Ciencias de la Salud

elEconomista.es MADRID.

Vithas y UNIE Universidad han
firmado un convenio de colabo-
racion. Este consiste en activi-
dades docentes, educativas y de
investigacion conjunta en el area
de Ciencias de la Salud de las ti-
tulaciones que imparte la insti-
tucion educativa.

UNIE Universidad presenta
un proyecto global de salud con
un porfolio de 12 programas for-
mativos en el area de Ciencias
de la Salud. A sus grados de En-
fermeria, Psicologia y Fisiotera-
pia, se suman este curso Farma-
cia, Nutricién, Biomedicina y
masteres especializados como
Fisioterapia o Psicologia aplica-
das al deporte y la IA.

El centro madrilefio
cuenta con un porfolio
de una docena de
programas formativos

El anuncio de este convenio
junto con la inauguracion en 2026
de un nuevo campus de 25.000
metros cuadrados en Madrid,
con capacidad para mas de 5.000
alumnos, estratégicamente ubi-
cado en la Ciudad de la Salud,
consolidan a UNIE Universidad
como la inica universidad pri-
vada de Madrid con la oferta aca-
démica sanitaria mas amplia que
se imparte en el corazén de Ma-
drid.

Por su parte, el grupo hospi-
talario Vithas tiene un fuerte
compromiso con la actividad do-
cente a través de sus 4 hospita-
les universitarios, con progra-
mas de grado y posgrado, y lala-
bor formativa y de investigacion
de la Fundacién Vithas.

Comunidad Valenciana lanza un contrato publico de
70 millones de euros para crear una historia clinica tinica

R. A. MADRID.

Comunidad Valenciana ha lanzado
un contrato para crear una historia
clinica inica que abarque todos los
niveles asistenciales del sistema sa-
nitario. El acuerdo tiene un valor es-
timado de 70,2 millones, segtn el
Portal de Contratacién Publica.

La historia clinica tinica es un re-
gistro integral y centralizado de la

informacién médica de un pacien-
te, accesible electrénicamente por
profesionales de la salud autoriza-
dos en diferentes puntos de aten-
cién (Atencion Primaria, Especia-
lizada o incluso privada).

El sistema abarcara la informa-
ci6n sanitaria de ocho agrupaciones
sanitarias interdepartamentales, cen-
tros adscritos a las Areas de Servi-
cios de Inspeccion Sanitaria (ASIs)

y los Hospitales de Alta Compleji-
dad y Larga estancia (HACLEs) de
la Comunidad Valenciana. También
englobara centros de salud publica,
el servicio de emergencias médicas
y el Centro de Transfusiones.
Segtin consta en el Portal de Con-
tratacion Publica, a finales de agos-
to se conoceran las compafiias can-
didatas a hacerse con el contrato.
Un mes después se procederd a la

apertura de la oferta econémica, es
decir, se sabra el precio ofertado por
cada proponente.

Este contrato tiene el objetivo de
satisfacer varias necesidades. Por un
lado, modernizar el sistema de in-
formacion sanitaria y asi superar las
limitaciones de los sistemas de his-
toria clinica actuales. Estos se carac-
terizan por la fragmentacion de la
informacion, la falta de interopera-

bilidad y la dificultad de acceso a los
datos clinicos. Ademas, persigue me-
jorar la calidad asistencial. Facilita-
ra la coordinacion entre los diferen-
tes niveles asistenciales y evitara la
duplicidad de pruebas y tratamien-
tos. También optimizara la integra-
ci6n e informacion entre Atencidén
Primariay Especializada, reducien-
do tiempos de espera.

Paralelamente, el acuerdo persi-
gue empoderar al paciente a través
de un portal que facilitara el acceso
asu informacién clinica. De igual im-
portancia, pretende reducir la carga
administrativa y mejorar la eficien-
cia en la gestion de los recursos.
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Caser y Helvetia sellan su fusiéon con una
ampliacion de capital de 457 millones

Emitira mas de 2,5 millones de acciones a 90 euros cada una con una prima de valor similar

Aitor Caballero Cortés MADRID.

Caser y Helvetia entran en la recta
final de la fusién entre ambas com-
pafiias. Atin no se conocen muchos
detalles de la nueva aseguradora
que resultara de la unioén, ni tan si
quiera su marca, pero lo que es una
realidad es que las compaiiias de-
jaran de existir en Espafia tal y co-
mo se conocian.

Mientras, ambas compafiias anun-
ciaron la pasada semana la aproba-
cién de la operacion en las dos jun-
tas de accionistas, también se ha de-
cidido la ampliacion de capital que
se ejecutara para conformar el nue-
vo reparto accionarial de la compa-
fifa. Seran practicamente 457 mi-
llones de euros con la emision de
mas de 2,5 millones de acciones cu-
yo destino sera principalmente la
matriz suiza, que ahora es Helvetia
Baloise tras la oficializacion de su
fusién en el pais helvético.

Al tratarse el proceso de una fu-
sién inversa, siendo Caser la socie-
dad absorbente, sera la que emita
titulos por valor de 90 euros cada
uno, asi como con las 262.000 ac-
ciones que disponia la compariia en
autocartera, el aumento de capital
sera de 2274 millones de euros, a
los que hay que sumarle la prima
de emision total de 229,3 millones.
Por tanto, las nuevas acciones ten-
dran una prima de 90,77 euros.

De esta manera, la suiza tendria
algo mas de un 85% del capital to-
tal, mientras los bancos que esta-
ban en el capital de Caser, Unicaja
e Ibercaja, veran diluida su partici-
pacion, tal y como anticip6 el CEO
de las dos aseguradoras, Juan Esta-
llo. Actualmente poseen el 9,99% y
el 9,95% del capital respectivamen-
te, y su valor dentro de la nueva so-
ciedad pasara a ser alrededor del
7% cada uno.

No obstante, el propio Estallo tam-
bién afirmé que las dos entidades se-
guiran manteniendo un puesto en el

consejo de administracion futuro. Y
es que para Caser estas alianzas de
distribucién suponian sobre “un 40%
de los ingresos totales”, explicaron
en la presentacion de resultados. Al-
go que ahora, al igual que en el capi-

tal social, también se vera diluido
con lallegada de Helvetia.

Entrar en el ‘top’ 10
Como resultado de la integracién, la
nueva aseguradora estara dentro de

Sin conocerse aun las consecuencias
en las plantillas de ambas aseguradoras

Como con toda fusién entre compafiias, otro de los puntos clave es co-
nocer el futuro de las plantillas de ambas. En el documento de fusion
solamente se indica que “no se tiene previsto adoptar medidas labora-
les concretas como consecuencia de la fusidn, sin perjuicio de que se-
ra necesario gestionar la armonizacion de condiciones laborales, asi
como las potenciales sinergias y duplicidades que puedan surgir en el
proceso”. Estallo solo hablé de la posibilidad de aplicar planes de jubi-
lacién anticipada, sin cuantificar qué intensidad tendran.

las diez mas grandes a nivel nacio-
nal. El afio pasado entre ambas fac-
turaron, 2.198 millones de euros, pe-
ro la intencion de la integracion es
crear algo mucho mas grande. Los
consejos de administracion justifi-
can la fusién porque afirman que se
vera “un mayor aprovechamiento de
las economias de escala, sinergias, un
mejor posicionamiento y una mayor
competitividad que redundara de
forma positiva en los asegurados”.

Otra de las ventajas vistas por el
consejo es el ahorro de costes evitan-
do duplicidades y una propuesta de
valor tinica. Asimismo, la operacién
necesitara el visto bueno de la Direc-
cién de Seguros, el Ministerio de Eco-
nomia y de la Autoridad Financiera
Andorrana, debido a las participadas
que Caser tiene en el pais.

Las ‘insurtechs’
captan 40.000
millones de euros
en cuatro anos

El 96% de las empresas
aumentan o mantienen sus
inversiones tecnoldgicas

elEconomista.es MADRID.

El sector insurtech ha recabado
40.000 millones de euros en los
ultimos cuatro afios, consolidan-
do su papel como agente clave en
latransformacion digital del segu-
1o, segiin el informe Insurtech Glo-
bal Outlook 2025 de NTT Data.

Segun el informe, el 70% de
los ejecutivos encuestados pre-
vé una transformacion relevan-
te del sector asegurador entre
los préximos tres y cinco afios,
especialmente impulsada por la
necesidad de mejorar sus capa-
cidades de gestion del dato, adap-
tarse a la regulacion y reforzar
su ciberseguridad.

Estas necesidades impulsan
que un 96% de las empresas au-

La transformacion
digital es el eje
principal de la
estrategia aseguradora

menten o mantengas estable su
inversidn en tecnologias, algo
que se ha mantenido desde 2020
inalterable dada la explosion tec-
nolégica del sector seguros en
los altimos cinco afios.

En este nuevo contexto, la
transformacion digital se con-
solida como el eje central de la
estrategia de las aseguradoras.
Asi lo sefiala el 74% de los eje-
cutivos encuestados, que la si-
tllan como su prioridad niime-
ro uno, muy por encima de otros
objetivos como la experiencia
de cliente o la eficiencia opera-
tiva. En este contexto, la ciber-
seguridad y la presién regulato-
ria se sitlian por primera vez en-
tre los cinco principales retos
para el sector.

Coviran factura 1.846 millones récord, un 0,13% mas,
e inaugura 148 supermercados en Espana y Portugal

elEconomista.es MADRID.

Coviran firmé en 2024 nuevos ré-
cords de negocio. La cooperativa an-
daluza alcanz6 los 1.846 millones de
euros en ventas brutas, un 0,13% mas
que en 2023, que fue el mejor ejerci-
cio de su historia, gracias a la apertu-
ra de 148 nuevas tiendas repartidas
por Espafia y Portugal y a la moder-
nizacion de sus establecimientos.

La firma de supermercados de
Granada aprob0 sus cuentas duran-
te la Asamblea General de Socios
celebrada este fin de semana, en la
que también aprobd la gestion del
Consejo Rector y de su presidente,
José Antonio Benito, informd Efe.

La optimizacién de su red de tien-
das ha sido clave, concentrando re-
cursos en aquellos establecimientos
que mejor se alinean con las necesi-

dades actuales del mercado y los de-
safios del relevo generacional para
mejorar la eficiencia de sus 2472 su-
permercados en Espafiay Portugal.

La cifra de negocio del grupo de
empresas que abarca el Grupo Co-
viran fue de 617 millones, con un
beneficio antes de impuestos de 2,34
millones, otros 3,86 millones inver-
tidos en tecnologia avanzada y un
cash flow social de 816,28 millones.

Durante el afio pasado, la Coope-
rativa abrio casi un 60% mas de tien-
das que el afio anterior e inaugur6
148 nuevos supermercados, 136 en
Espaiia con especial protagonismo
de Andaluciay Catalufia, y otros 12
en Portugal.

Covirdn ha presentado en la
Asamblea el proyecto estratégico
“Coviran Contigo” que busca ver-
tebrar y dar forma a la moderniza-

ci6én de su red de tiendas, destina-
das a reforzar su competitividad y
adaptabilidad al mercado.

También ha reafirmado su mo-
delo cooperativista como fuente de
empleo y desarrollo econémico y
ha mantenido una plantilla estable
de 14.813 trabajadores, con 12.980
empleados en Espafiay 1.795 en Por-
tugal gracias a una contratacion in-
definida en el 93,3% de los casos.

La firma andaluza cuenta con
10.138 referencias, de las cuales el
87% son de marca fabricante. Cuen-
ta con mas de 2.160 socios, y mas de
2.500 establecimientos repartidos
en Espafia y Portugal.
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Alsea impulsara Vips y Ginos con locales  Juveraumentasu

mas pequeinos para llegar a toda Espana

Busca franquiciados y lanza un plan de aperturas de cien locales que incluira a Foster’s

Javier Romera MADRID.

Alsea pisa el acelerador en Espa-
fia. El gigante de la restauracion
mexicano, que gestiona las marcas
Vips, Ginos, Foster’s, Starbucks y
Domino’s, ha lanzado un plan de
expansion con las tres primeras ca-
denas que supondra la apertura de
100 establecimientos y la busque-
da de franquiciados para el desa-
rrollo de locales mas pequefios, del
entorno de 200 metros cuadrados
y de 80 a 90 plazas, con los que lle-
gar a toda Espafia. “Hemos abier-
to ya el primer local de Ginos bajo
este nuevo formato en la localidad
de Parla (Madrid) y antes de final
de afio inauguraremos los prime-
ros Vips”, explica Luis Trancho, di-
rector de Franquicias de la compa-
fiia. En esta misma linea, los pri-
meros Foster’s de menor tamafio
se abriran el aflo que viene.

Se trata, segun el directivo, de “un
modelo mas optimizado que requie-
re una inversién menor para el fran-
quiciado, de unos 470.000 euros en
el caso de Ginos y Foster’s y de
540.000 aproximadamente en el de
Vips”. Alsea, que cuenta en total con
1100 locales en Espafia, “aporta una
gran capacidad de negociacion, eco-

nomias de escala y ayudas en la ges-
tién y contratacion del personal, al
margen de todo el apoyo con la es-
trategia de marketingy del club de
fidelizacion Club by, que suma 3,5
millones de personas”.

Trancho asegura que “en cinco
afios se recupera la inversién” y ex-

plica que la franquicia supone una
oportunidad que va dirigida “tan-
to para el autoempleo, como para
inversores o incluso gerentes de res-
taurantes y personal que trabaja ya
en la propia empresa”. Alsea cuen-
ta actualmente con 169 restauran-
tes Vips, 106 Ginos y 208 de Fos-

ter’s y laidea es crecer en toda Es-
pafia, con un especial énfasis en Ca-
talufia, la zona norte y Andalucia.

Crecimiento
“Hay 25 provincias donde todavia
no estan ni Vips ni Ginos y creemos
que hay oportunidades. En los pro-
ximos meses vamos a reforzar por
ejemplo la presencia en Barcelona”,
dice Trancho. En una segunda fa-
se, esta abierta la posibilidad tam-
bién de entrar en nuevos mercados,
como Portugal, algo que ya se ana-
liz6 en el pasado. Alsea, que esta
buscando de forma permanente ubi-
caciones para su expansion, ayuda
a los franquiciados a la seleccion
dellocal, estudiando también posi-
bles propuestas por parte de estos.
“Queremos llegar a localidades
de hasta 50.000 o0 60.000 habitan-
tes”, dice Trancho, que recuerda
que se ha abierto ya un Vips de ta-
mario mas grande en Villanueva de
la Serena, que tiene una poblacién
de 25.000 habitantes, aunque con
un area de influencia mayor, gra-
cias a su proximidad a Don Benito,
que sumo otros 38.000 mas. Alsea
cerro el 2024 con una facturacion
en toda Europa de 1.050 millones,
un 5,2% mas que el afio anterior.

de hosteleria
hasta un 23%

J. Mesa MADRID.

El especialista murciano en zu-
mos y néctares Juver Alimenta-
acion ha ampliado en un 5,8% su
cuota de mercado dentro del ca-
nal de hosteleria nacional hasta
acaparar el 22,9% con su forma-
to de botellin, segiin datos de la
consultora Nielsen.

Desde la compaifiia destacan
que este avance es fruto de su
apuesta por una red capilar de
200 distribuidores y de una in-
novacion con la que ha conse-
guido posicionar a su gama Se-
leccidén como su principal refe-
rencia en hosteleria.

La compafiia cerré su uiltimo
afio fiscal 2023-2024 con un cre-
cimiento del 3,6% en su factura-
cidn, alcanzando unos ingresos
de 1594 millones de euros. Este
aumento fue fruto del incremen-
to del 17,3% en la comercializa-
cién de zumos y del 10,3% en su
gama de bebidas sin aztcar.

Andalucia, mercado clave
Dentro de Espafia, donde Juver
esta presente desde 1962, la co-
munidad auténoma de Andalu-
cia se ha consolidado como su
mayor mercado regional y que
representa casi el 38% del volu-
men total de su negocio.

ell conomista.cs

IV Foro Neobancos

La revolucion de la banca digital:

Efectos sobre el cliente, productos e innovacion

Jueves
de julio

=y

De 10:00 a 12:20 hrs.

Con la intervencion de:

D.? Ana Puente Pérez

subdirectora general de Finanzas Sostenibles y Digitales
del Ministerio de Economia, Comercio y Empresa

Inscribete y sigue |a jornada en: bit.ly/IVForoNeobancos-eE

Patrocinado por:

The Healthy
Banking

concentrix

B70

7~ N\
Imagin

d_/

#IVForoNeobancoseE

NALBA’

advisors



16

LUNES, 30 DE JUNIO DE 2025 el conomista.es

Empresas & Finanzas

Javier Lopez Director de Provacuno

“La perdida de animales en Europa y la demanda
del Norte de Africa elevaron el precio del vacuno”

Javier Mesa MADRID.

El sector de la carne de vacuno fac-
turd el afio pasado 4.641 millones,
un 15% mas, en un contexto de su-
bida de precios por la falta de ani-
males, cuyo censo cayo6 un 2%.

éQué resultados esperan obtener
en 2025?

Probablemente vayan un poco a la
baja, porque todos los factores que
subieron los precios el afio pasa-
do van a repercutir en la produc-
cién neta de 2025. Se ha produci-
do un desajuste bestial entre ofer-
tay demanda.

éDodnde esta el origen de este de-
sequilibrio y subida de precios?
No hay una uinica causa. La ante-
rior Comisién Europea adoptd po-
liticas absolutamente desincenti-
vadoras de la produccion. La estra-
tegia De la granja a la mesa de 2020,
fue un tiro en el pie para una gana-
deria europea a la que menciona-
ban de manera siempre negativa.
En Esparia hemos tenido dos afios
de sequia consecutivos, en 2022 y
2023, que provocaron el sacrificio
de muchas vacas madres para man-
tener la produccion de carne. Una
vaca que no esté, no pare y no pro-
duce terneros para carne. Ademas,
tuvimos episodios de Enfermedad
Hemorragica Epizodtica que cau-
s6 bajas y problemas reproductivos.
Asi llegamos al desajuste entre la
produccién y una demanda en ho-
gares que, desde 2023, ha invertido
la curva descendente, justo con los
precios mas altos.

Una demanda que crece tras aiios
de promocién de alternativas ve-
getales...

Estas fueron el santo y sefia de la
anterior Comisién Europea. Aho-
ra estamos viendo que el dinero de
los fondos de inversion para apo-
yar ese tipo de alimentacion, de esos
ultraprocesados vegetales, se esta
retirando por falta de recorrido.

Y a esto se suman el tirén de las ca-
denas de hamburguesas.

En restauracion la carne de vacu-
no siempre ha funcionado y ahora,
con la cultura de las hamburgue-
sas, ain mas. Pero estos son facto-
res internos a los que se suma otro
externo, el de la creciente deman-
da de los paises del Norte de Afri-
ca, empezando por Marruecos y
terminando por Turquia. Por ejem-
plo, en menos de un afio, Argelia ha
comprado 26.500 toneladas de ani-
malesy de carne espafiola. Elnor-
te de Africa esta pagando mas que
Europa por la carne.

Mercados:

“En menos de un
ano, solo Argelia ha
comprado 26.500
toneladas de
vacuno espanol”

Mercosur:
“Debemos explicar
las diferencias de
produccién que
hacen a esa carne
mas competitiva”

Normativa:

“Los ganaderos no
tienen incentivos
para continuar; les
han convertido en
administrativos”

éQué solucion tiene a corto plazo
esta falta de animales?

A corto plazo ninguna, porque to-
da Europa estd igual. Hace afios,
cuando existia un problema coyun-
tural de falta de animales en Espa-
fia, se acudia a Polonia u otro pais
del Este de Europa. Pero ahora, co-
mo nosotros, ellos estan vendien-
do a Turquia u otros paises que pa-
gan mads. Libia, Marruecos, Arge-
lia, Libano, son paises donde dedi-
can mucho mads porcentaje de su
renta a alimentacion y sus autori-
dades no se pueden permitir que
esas sociedades pasen hambre.

éDebe girar el peso de la exporta-
cién hacia esa region?

El problema del Norte de Africa es
que son mercados relativamente
inestables, por lo que seguimos cen-
trados en paises europeos como
Portugal, Ttalia, Francia y Grecia.
Antes de lairrupcion de Argelia, es-
tabamos creciendo en Filipinas, Ja-
pény otros paises de Asia. Europa
y Africai importan canales y los asié-
ticos valoran mas los cortes o pie-
zas que aqui se valoran menos, co-
mo lengua, tendones o corazon.

Algunas industrias, como la hoste-
leria, miran el acuerdo con Merco-
sur como solucion éLes preocupa?
Ahora mismo Mercosur no es el
mayor de los problemas. Que esté

entrando carne que no cumple los
requisitos europeos es algo que ya
ocurre con el visto bueno de quien
mira para otro lado. Lo que el pro-
ductor europeo no puede hacer, el
de Mercosur si, generando una enor-
me diferencia de competitividad.

¢Es imposible tener una ganaderia
sostenible ante esta competencia?
Imposible no, pero cuando se libe-
raliza el mercado tienes que jugar
con unas reglas de juego equivalen-
tes. Si juegas una partida de poker
con alguien que tiene todas las car-
tas marcadas, lo tienes dificil.

élas clausulas espejo servirian?

Llevo 27 afios en el sector y desde
el principio escucho hablar de las
clausulas espejo, pero ni estdn ni se
las espera. Lo que tendremos que
hacer es una campafia potente a ni-
vel espafiol y europeo explicando-
le al consumidor que si compra car-
ne de Mercosur, posiblemente es-
té hormonada, con antibidticos pro-
motores del crecimiento, esterilizada
por irradiacion o por cloros, etc.
Hay que explicar las diferencias del
sistema de produccion que hacen
que esa carne sea mas competitiva.

<Y el consumidor europeo esta dis-
puesto a pagar por la diferencia?

El europeo, en su mayor porcenta-
je, ahora mismo se mueve por di-

REMO VICARIO

nero Unica y exclusivamente. Bus-
ca un producto barato sin proble-
mas sanitarios. El consumidor eu-
ropeo lleva afios siendo exigente en
cuanto al sistema de produccion,
pero racano con el dinero.

¢El nuevo escenario internacional
podria varias la agenda medioam-
biental europea?

Todos tenemos que mejorar para
reducir la huella de carbono y que
la produccién sea eficiente. La agen-
da medioambiental no preocupa
por si misma, si no porque esté ge-
nerando normas que, lejos de redu-
cir la huella ambiental, actiie de fre-
no ala ganaderia. Un ejemplo es la
limitacion a instalaciones de mayor
tamaflo, que en otras regiones se-
rian micro explotaciones. Aqui se
limita el crecimiento de la granja
en lugar de centrarse en poner re-
quisitos para que sea sostenible.

éPerciben un cambio de sensibili-
dad en Bruselas?

Esta Comision es completamente
diferente. Estan viendo el desastre
que se esta produciendo en Euro-
pa, donde en el ultimo afio se han
perdido un mill6n de vacas de un
censo de mds de 30 millones. Los
ganaderos no tienen incentivos pa-
ra continuar su produccién ante
tanta normativa que les convierte
en administrativos.
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El neobanco Qonto prevé cuadruplicar sus
clientes para 2030 y alcanzar dos millones

Espana es uno de sus cuatro mayores mercados y tiene un gran centro de operaciones en Barcelona

Matteo Allievi MADRID.

Ocho afios después de su lanzamien-
to, el neobanco francés Qonto ha en-
contrado su hueco en un sector fi-
nanciero cada vez mas competitivo,
al especializarse en la concesion de
crédito a pymes y autonomos. La en-
tidad opera en ocho paises del Vie-
jo Continente: Francia, Alemania,
Espafia e Italia son los mercados mas
consolidados, mientras que en Por-
tugal, Bélgica, Paises Bajos y Austria
entrd a finales del afio pasado. Hoy,
ofrece financiacién a medio millén
de clientes, una cuantia que espera
cuadruplicar para 2030, alcanzan-
do asilos dos millones.

Antes de sentar las bases de Qon-
to en 2016, los dos fundadores, Ale-
xandre Prot y Steve Anavi, admi-
nistraban un negocio totalmente
distinto: una startup de cigarrillos
electrénicos inteligentes para ayu-
dar a las personas a dejar de fumar.
En su emprendimiento, experimen-
taron lo “doloroso” que era lidiar
con los bancos tradicionales. “Los
productos no eran buenos, el servi-
cio de atencion al cliente no respon-
dia, los precios eran muy comple-
jos. Cuando nuestra primera em-
presa fue adquirida, decidimos lan-
zar Qonto precisamente para
resolver esas frustraciones que ha-
biamos sufrido como emprendedo-
res”, cuenta Prot en una entrevista.

250 empleados en Espaiia
Tras arrancar en Francia, hace cua-
tro afios se expandieron en Alema-
nia, Ttalia y Espafia, donde cuentan,
en Barcelona, con uno de sus ma-
yores centros de operaciones. “En
Espafia empleamos a mas de 250
personas frente a las 1.600 de todo
el grupo y es probable que aumen-
temos algo el tamafio de nuestros
equipos, sobre todo hablantes de
portugués y de holandés para im-
pulsar el crecimiento en los nuevos
mercados”, agrega.

Alexandre Prot, cofundador de Qonto. et

La firma esta
explorando nuevas
adquisiciones en
todos sus mercados,
incluyendo a Espana

Segun Prot, la fortaleza de su pro-
yecto consiste en la especializacion
en las pequefias y medianas empre-
sas de la zona euro. “Queremos te-
ner grandes sinergias entre nues-
tros mercados, como una moneda
Unica y una licencia que podamos
pasar por toda la Unién Europea”,
asevera. De hecho, entre el 80% y

el 90% de la oferta de Qonto es la
misma en todos los paises en los que
opera, aunque la firma no resta va-
lor a la integracién con socios loca-
les. En 2022, anunci6 la adquisicion
del neobanco aleman Penta y esta
ala caza de nuevas posibles adqui-
siciones, incluso en Espafia. “Las
dos opciones para nosotros son com-
prar una empresa que tenga un ne-
gocio similar al nuestro o bien ad-
quirir un producto que sea adya-
cente a lo que hacemos y que nos
ayude a crecer”, explica Prot.
Tacha el mercado espafiol como
dinadmico y con un elevado poten-
cial debido a la elevada presencia
de pymesy de autonomos en mul-
tiples sectores. Como prueba de la

importancia de personalizar la re-
ceta que utiliza en cada uno de sus
paises, la entidad acaba de lanzar
en Espafia una campafia de marke-
ting que involucra al exciclista Al-
berto Contador. La iniciativa traza
un paralelismo entre el mundo del
ciclismo profesional y el empresa-
rial, con el prop6sito de visibilizar
los retos diarios de los empresarios
esparioles y como pueden superar-
los a través de una gestion financie-
ra mas eficiente y humana.
Preguntado sobre si ve espacio
para crecer en Esparia ante un sec-
tor bancario cada vez mas consoli-
dado, Prot es sincero: “Nadie nos
estaba esperando, pero cuando en-
tramos en el mercado vimos trac-

cién y detectamos que aportamos
una solucién que el mercado no es-
taba ofreciendo”. A su juicio, la in-
tegracion de Sabadell en BBVA no
tendria ninguin impacto en el nego-
cio de Qonto, al tratarse de un acuer-

do local.

Simplificacion regulatoria
Sin embargo, veria con buenos ojos
mas fusiones fronterizas porque im-
pulsarian la unién bancaria euro-
peay la unién del mercado de ca-
pitales, abriendo la puerta a una
simplificacion de la regulacion que
beneficiaria tanto las entidades mas
grandes como las pequefias. “Hoy,
lidiamos con ocho normas contra
el blanqueo de capitales, una por
cada pais en el que estamos. Seria
mejor para nosotros tener una so-
la norma que fuera igual en todos
los mercados europeos”, afirma.
A la espera de una mayor homo-
geneizacién regulatoria, confia en
que el aumento de la digitalizacion
juegue a su favor. Cree que afio tras
afio, las finanzas se mueven a gol-
pe de clic y que ya no hace falta acu-
dir a una sucursal bancaria cuando
muchas tareas se pueden gestionar
detras de una pantalla. “El dinero

Cree que la fusién
entre BBVAy
Sabadell no tendria
ningun impacto

en su negocio

en efectivo también se utiliza cada
vez menos. Asi que todo eso va en
la misma direccién”, afiade.

Su catalogo va mas alla de los pro-
ductos bancarios, al ofrecer una se-
rie de servicios SaaS —un software
basado en la nube al que los usua-
rios acceden por internet- como la
gestion de la contabilidad y del flu-
jo de caja, entre otros. El siguiente
paso, explica Prot, es aprovechar de
la inteligencia artificial para poder
“ofrecer una asistencia cada vez més
sofisticada a nuestros clientes”. “Ya
estamos empezando a hacerlo, pro-
nosticando los flujos de caja y la can-
tidad que una empresa necesita te-
ner en sus cuentas para los proxi-
mos dos meses”, zanja.

Antonio Lépez inaugura la nueva temporada de
‘El arte de crear cultura’ con la Fundacion Mutua

elEconomista.es MADRID.

El pintor y escultor Antonio Lo-
pez inaugura la que sera la nueva
temporada de El arte de crear cul-
tura, la serie de entrevistas divul-
gativas desarrolladas por la Fun-
dacién Mutua Madrilefia para pro-
fundizar en el proceso de creacién
de la cultura desde distintos pun-
tos de vista.

En este sentido, a través charlas
amenas y accesibles, cada entre-
vista, en la que participan renom-
brados expertos, aborda un oficio
relacionado con el mundo de la cul-
tura, que van desde chefs hasta per-
sonas del mundo de la literatura.

En la primera temporada de es-
ta serie, el chef Mario Sandoval; el
director del Museo Reina Sofia,
Manuel Segade; el escritor Javier

Antonio Lépez. FUNDACION MUTUA MADRILERA

Cercas; la agente literaria Palmira
Marquez; o la historiadora Lola
Higueras profundizaron en su for-
ma de abordar la creacion artisti-
ca o cultural en su campo.

Lainiciativa “El arte de crear”
nacié en el afio 2023 y, desde en-
tonces, ha abordado tematicas tan
diversas como la salud, la solida-
ridad, la educacion y, ahora, la
cultura.

Todas las entrevistas se alojan
en Espacio Fundacién Mutua, la
plataforma de contenidos audio-
visuales de la Fundacion Mutua
Madrilefia, asi como en su canal
de podcast.
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Diego Estebanez Garcia MADRID.

La propiedad de un vehiculo parala
poblacion joven en Espatia se ha vuel-
to un objetivo inalcanzable, 0 mu-
chas veces, indeseable. El incremen-
to de precios de un vehiculo nuevo,
la manutencién o el coste de un se-
guro ha hecho que los compradores
menores de 45 afios hayan bajado a
ser solo 3 de cada 10 compradores
de vehiculos.

De hecho, el estudio presentado
por Faconauto y Sigma Dos esta se-
mana revela que el 65,5% de los en-
cuestados tiene mas de 45 afios
(40,7% de 45 a 64 afios y 24,8% mas
de 65 afios). Al mismo tiempo, el pre-
cio del coche es la principal razon
que citaron los usuarios, con un 21,6%
de las respuestas, colocandola como
el factor que mas pesa en la decision
de comprar un vehiculo nuevo.

De igual forma, datos de este in-
forme a los que ha tenido acceso elE-
conomista.es revelan que para el 41,5%
de los usuarios de 18 a 29 afios, este
aspecto es el mas importante ala ho-
ra de decidirse comprar un nuevo
vehiculo, mientras que lleg6 al 50%
de los usuarios que tienen entre 30
y 44 afios, una cifra que se repite en
el tramo de edad de 45 a 65 afios.

Y es que el precio de los vehicu-
los nuevos se ha incrementado un
38% en el primer cuatrimestre del
afio en comparacion con el mismo
periodo de 2019, segtin los datos del
Barémetro VN elaborado por Co-
ches.com junto a la patronal de ven-
dedores de vehiculos Ganvam, y pu-
blicado este mes. El coste de un co-
che de agencia en Espafia es de
40.582 euros, lo que supone 11.190
euros mas que el precio medio an-
terior a la pandemia.

Caen los compradores jévenes
En este sentido, el 31% de los espa-
fioles no se plantea comprar un co-
che nuevo por razones econémicas.
Igualmente, para un 25% de los en-
cuestados el precio es larazon que
mas influye en su decisién de com-
pra, con un presupuesto que ronda
los 30.208 euros para un modelo
nuevo y de 12.590 euros para uno
de ocasion, segtin otro informe tam-
bién de Ganvam con Coches.net. Es
también llamativo de este informe
de la patronal, que el gasto estima-
do para un coche nuevo ha subido
unos 3.741 euros respecto al infor-
me de 2024.

Esta tendencia se refleja en la in-
dustria a nivel global, un estudio pu-
blicado este mes por la consultora
S&P Global Mobility sobre la caida
de compradores jovenes en el mer-
cado automovilistico estadouniden-

Cambios en las tendencias de movilidad
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se detallaba que la asequibilidad se-
guia siendo una preocupacién im-
portante para los adultos jévenes, ya
que los precios de los vehiculos nue-
vos suben y las cuotas mensuales han
aumentado un 30% en los tltimos
cuatro afos.

La consultora revela que casi uno
de cada cinco vehiculos nuevos tie-

El precio es el
aspecto mas
importante para el
50% de los
menores de 45 afios

ne cuotas mensuales superiores a los
1.000 ddlares, lo que ha puesto la
propiedad fuera del alcance de mu-
chas personas en el grupo de edad
de 18 a 34 afios.

La proporcion de matriculaciones
de vehiculos nuevos realizadas por
adultos de esta edad ha disminuido
del 12% en el primer trimestre de
2021 a menos del 10% en los dos til-
timos trimestres. En cambio, los adul-
tos mayores de 55 afios representan
ahora casi la mitad de todas las ma-

triculaciones nuevas en Estados Uni-
dos y han mantenido la mayor pro-
porcién durante ocho trimestres con-
secutivos, desde el segundo trimes-
tre de 2023.

El estudio de S&P sefiala que mien-
tras aumenta la preocupacién por la
asequibilidad de los nuevos vehicu-
los, los adultos jovenes estan cam-
biando su actitud hacia la compra
de vehiculos, especialmente porque
muchos se enfrentan pagos de deu-
das altas como son los préstamos
universitarios. Eso provoca que ca-
da vez mas jovenes opten por la pro-
piedad de un vehiculo de ocasion.

Servicios de suscripcion
Otra tendencia que se nota en Es-
pafia, y que se repite el pais norte-
americano, es el de los servicios de
suscripcion y las plataformas de
coche compartido, ya que ofrecen
nuevas alternativas flexibles a la
propiedad tradicional de vehicu-
los. En este caso, a diferencia de las
generaciones anteriores, los jove-
nes pueden acceder a vehiculos sin
tener que asumir la carga financie-
ra de comprar y asegurar un coche
nuevo.

En este aspecto, el renting de em-
presay el alquiler por uso son las
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SIETE DE CADA 10 COMPRADORES
DE COCHE TIENEN MAS DE 45 ANOS

Los jévenes muestran preocupacion por el precio de los vehiculos nuevos y optan por la segunda mano

El ‘car-sharing,’
popular entre
los jovenes

La semana pasada, la Asocia-
cién del Vehiculo Compartido
de Esparia (ACVE) presento
su ‘Barémetro de la Movilidad
Compartida’ con el dato de
que en Esparia, al menos 1,8
millones de usuarios en Espa-
fa estan suscritos a una de
estas plataformas. El pais es
el quinto de Europa dentro de
este mercado, con mas de
3.500 vehiculos ofertados en
estas plataformas. Ademas,
en 2024 se registraron 4 mi-
llones de desplazamientos.
Esta opcidn es popular entre
los segmentos mas jévenes,
actualmente, el 77% de los
usuarios del ‘car-sharing’ se
encontraban entre los 25y 55
afos. Ademas, casi el 18% de
los usuarios de esta nueva
tendencia de movilidad no
dispone de un vehiculo pro-
pio, por lo que es su Unica so-
lucién de desplazamiento.
Con el 27,3% indicando que
es, ademas, su opcién princi-
pal para su movilidad diaria.

opciones mas comunes entre los
usuarios que no tienen un coche en
propiedad, un 35% utiliza el vehi-
culo de la empresa y otro 35% al-
quila por horas o dias un automo-
vil para hacer sus desplazamientos
diarios, una tendencia al alza al ver
que esta cifra ha crecido 9 puntos
en un aflo, segun los datos publica-
dos por Ganvam.

Lamovilidad en las ciudades co-
mienza a cambiar entre los que no
se plantean tener un coche en pro-
piedad. En el estudio de Ganvam,
un 18% de los usuarios afirma uti-
lizar la modalidad de car-sha-
ring’(vehiculo compartido), por lo
que mas empresas y fabricantes han
comenzado allenar las calles de las
grandes ciudades espafiolas con au-
tomoviles para su uso esporadico y
temporal.

Financiacion flexible

Ante esta situacion, las patronales
de concesionarios y distribuidores
consideran que la oferta sera cla-
ve para atraer nuevos usuarios nue-
vamente a los concesionarios. “El
precio sigue siendo el factor deci-
sivo a la hora de efectuar la com-
pra de un vehiculo, por delante de
factores como la seguridad o el con-

sumo”, apunta a elEconomista.es el
director general de Ganvam, Fer-
nando Miguélez. “De hecho, aun-
que un tercio de los compradores
busca activamente modelos con eti-
queta ECO y Cero, su presupuesto
de compra para un vehiculo de oca-
sidn se sitda en los 12.590 euros, un
15% menos que el afio pasado, lo
que explica que la mayoria de ven-
tas de modelos de ocasion sean con
etiqueta C”.

Miguélez explica que en este es-
cenario de “hipersensibilidad al pre-
cio”, y en un momento en el que el
vehiculo nuevo se aleja cada vez
mas de las rentas medias, “no es de
extrafiar que las marcas chinas -ca-
racterizadas por su oferta asequi-
ble- capten la atencién de siete de
cada diez compradores, siendo una
opcién innovadora y fiable para el
25% de los esparioles”.

Asimismo, afirma que es clave
transformar la experiencia de clien-
te en una vivencia fluida, integrada
y digital, desde el primer contacto
online hasta la entrega del vehiculo.
Y, por ultimo, proponer una oferta
de producto que conecte con su for-
ma de vivir: modelos sostenibles, tec-
noldgicos, personalizables y con un
disefio que aporte valor emocional.

Desde Faconauto, creen que pa-
ra atraer a los compradores jove-
nes, es necesario activar varias pa-
lancas de manera simultinea. “En
primer lugar, ofreciendo opciones
de financiacién que sean verdade-
ramente transformadoras: no solo
flexibles, sino también comprensi-
bles, personalizadas y adaptadas a
los nuevos modelos de uso del vehi-
culo. En este segmento, el acceso a
la propiedad o al disfrute de un co-
che esta condicionado por factores
econdmicos muy concretos, por lo
que facilitar soluciones como el ren-
ting, las suscripciones o los pagos
por uso puede marcar la diferen-
cia”, sefialan.

Aun asi, el monitorear el declive
de los compradores mas jovenes de-
be de ser una prioridad para dise-
fiar estrategias mas efectivas de mar-
keting, sefiala S&P Global Mobility.
Aunque en todos los informes, la
opcion preferida por los encuesta-
dos es la propiedad de un coche, la
consultora advierte de que “a me-
dida que disminuye su participa-
cién (de los jovenes) en las matri-
culaciones de vehiculos nuevos,
comprender los desafios especifi-
cos y los factores que impulsan la
compra de este grupo cobra cada
vez mayor importancia... la inver-
sion en marketing basada en la edad
ya no es una via fiable para el cre-
cimiento de los ingresos y ventas”.
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Bolsa & Inversion

La mitad del Ibex afronta la segunda mitad
del afio con un potencial superior al 10%

Los analistas esperan una revalorizaciéon media
del 12% para los valores que componen el indice

F. S. Monreal MADRID.

El ecuador de 2025 ya esta aqui.
Este lunes se alcanzan los prime-
ros 180 dias del ejercicio con un
balance insolito para las bolsas por
varios motivos. Primero por las al-
tas rentabilidades que acumulan
los selectivos de referencia en Eu-
ropa -y mas aun si se tiene en
cuenta la revalorizacién que acu-
mulan en comparacién con las bol-
sas de Wall Street-y segundo por
la elevada volatilidad a la que ha
tenido que hacer frente el merca-
do, que ha generado vaivenes en
las bolsas dada el complejo esce-
nario geopolitico al que nos en-
frentamos.

En este contexto, hasta un total
de 17 compaiiias del Ibex 35 afron-
talo que queda de ejercicio con un
potencial alcista superior al 10% pa-
ra el consenso de mercado. Asi lo
recoge la media de firmas de inver-
sion de Bloomberg, que ve en los va-
lores del selectivo espafiol una re-
valorizacion media del 12% de ca-
ra alos siguientes doce meses y que
sitaa a Grifols, Rovi y Puig como las
empresas que mejor desempefio
pueden obtener en el futuro mas
inmediato.

Las tres espafiolas lideran la lis-
ta al ver en ellas los expertos un
recorrido al alza superior al 45%
para sus acciones. Sobre todo en
el caso de la empresa de premium
beauty, que es la que cuenta de las
tres con una mejor recomendacion
para los expertos.

Y es que, “a pesar de que la de-
manda se estd moderando a corto
plazo, el sector del lujo ha demos-
trado una resistencia extraordina-
ria, impulsado por una base de con-
sumidores global en crecimiento
y por factores emocionales pro-
fundamente arraigados”, explica
Cira Cuberes, socia de Bain & Com-
pany. Un escenario que favorece a
Puig.

“En el actual contexto de incer-
tidumbre, las marcas que quieran
tener éxito han de transformarse,
afrontar un enfoque mas nitido, re-
definir su valor y crear un signifi-
cado que influya en las generacio-
nes presentes y futuras. Las marcas
de lujo deben esforzarse por confi-
gurar un posicionamiento claro y
unico de cara a sus clientes”, des-
taca la experta.

Con todo ello, “esperamos que
Puig contintie cumpliendo con su
guia de crecimiento para el afio, a
la cabeza del sector y desafiando
los peores augurios derivados de la

ACS, la cara
opuesta de la
moneda

En la cara opuesta de la mone-
da se encuentran Bankinter,
Acciona, Naturgy, Telefonica,
Mapfre, Unicaja, Iberdrola y
ACS. Todas ellas han supera-
do con las fuertes alzas que
acumulan sus acciones desde
el primero de enero el precio
objetivo que los analistas fijan
para ellas de cara a los si-
guientes doce meses. Especial
mencién merece el caso de la
firma de infraestructuras pre-
sidida por Florentino Pérez,
que supera la valoracion de
los analistas en mas de un 5%
y también el de la entidad fi-
nanciera naranja, cuyas accio-
nes se revaloriza en el merca-
do casi un 50% desde enero

ralentizacion ciclica y la imposicion
de aranceles por parte de la admi-
nistracién americana durante el mes
de abril, en el trimestre estacional-
mente mas débil”, afirma en ese sen-
tido Pablo Fernandez de Mosteyrin
desde Renta 4.

“El buen desempefio operativo
deberia reflejarse en las tres lineas
de negocio y ambitos geograficos,
diluyendo los flojos datos del ne-
gocio de maquillaje durante el pri-
mer trimestre de 2025. De este
modo, estimamos un crecimiento
de ventas a perimetro compara-
ble y tipos de cambio constantes
del 7,5% interanual del flujo libre
de caja de cara al segundo trimes-
tre de 2025 y del 7,3% para el pri-
mer semestre de 2025”, destaca el
experto.

Rovi tampoco protagoniza un
ejercicio alcista en el mercado de
renta variable. Y eso que los ulti-
mos resultados que presentd en es-
te ejercicio —los correspondientes
al primer trimestre del afio- fue-
ron mejores de lo estimado por los
expertos al registrar menores cos-
tes de los previstos.

“En el caso de que Rovi manten-
ga la actual contencion de costes
procederemos a revisar al alza nues-
tras estimaciones y consecuente-
mente nuestro precio objetivo”, ad-
vierte Alvaro Aristegui Echevarria,
de Renta 4 en su ultimo informe
sobre la compaiiia.

Y es que, aunque la evolucion
de algunas partidas conduce a es-

Las empresas con mas recorrido

Potencial alcista, en porcentaje

Evolucion
anual %
Grifols ‘ ‘ ‘ ‘ 49,77 13,74
Rovi 44,69 -12,87
Puig 42,52 -8,16
Aena 36,26 13,96
Cellnex 33,01 8,58
Acerinox 22,97 13,97
Sacyr 22,56 8,86
Merlin Properties 20,18 10,33
IAG 18,7 9,2
Fluidra 18,53 -8,93
Inmobiliaria Colonial 18,2 14,2
Arcelormittal 17,03 20,83
Inditex 15,6 -11,85
Logista 15,19 -5,48
Solaria 12,87 28,98
Amadeus 10,61 2,52
0 10 20 30 40 50 60
Fuente: Bloomberg. ek

Hasta ocho firmas
con alzas superiores
al 10% en el afio
tienen adn recorrido
de doble digito

timar que la empresa farmacéu-
tica espafiola podria superar sus
objetivos anuales (evolucidn de
Okedi, coste de materias primas
y otros gatos generales), ain es

prematuro para darlo por senta-
do.

Dobles digitos
Grifols, por su parte, lidera a las
compafiias que acumulan dobles
digitos. Es decir, aquellas que aun
cosechando ganancias en lo que va
de afio superiores al 10%, tienen po-
sibilidades de seguir registrando al-
zas de esa misma envergadura o
mas de cara a los siguientes doce
meses.

“Esperamos que las acciones de
Grifols contintien funcionando bien

Grifols, Rovi y Puig se presentan como las
empresas que mejor comportamiento tendran

amedida que la gerencia de la com-
pafiia siga recuperando la confian-
za de los inversores”, confiaban los
analistas de Barclays tras dar a co-
nocer su parecer de los tiltimos re-
sultados trimestrales de la empre-
sa de hemoderivados.

Unas cuentas en las que se pudo
ver un flujo de caja mejor de lo es-
peradoy en las que se reiteraron las
previsiones de la compafiia para el
conjunto del ejercicio.

Por eso, desde la empresa brita-
nica esperan que la compaiiia siga
demostrando en el parqué un buen
comportamiento, al estar la com-
pafiia “bien aislada de la incerti-
dumbre actual del mercado y ante
la reiteracion de sus mejoras ope-
rativas”.

Ademas, en esta primera mitad
del afio, Grifols ha acordado que su
filial Biotest Holdings lance una
OPA sobre el capital de Biotest que
atin no controla con el objetivo de
excluirla de bolsa. “Desde un pun-
to de vista operativo, un control to-
tal del capital de la compafiia, que
permita su integracidn operativa'y
financiera, aportard una serie im-

Los expertos valoran
ala empresa de
hemoderivados

un 50% por encima
del precio actual

portante de ventajas adicionales a
las obvias sinergias de costes”, des-
tacan desde Renta 4 al recordar que
la operacion puede afectar a la pre-
vision de la compaiiia de generar
un flujo de caja de alrededor de 500
millones de euros en 2025.

Aena, Acerinox, Merlin, Colo-
nial, ArcelorMittal, Acciona Ener-
gias Renovables y Solaria se en-
cuentran en una situacion similar.
Todas ellas han sido participes de
las subidas que han situado al Ibex
35 como uno de los selectivos mas
alcistas del ejercicio. De hecho, to-
das se revalorizan mas de un 10%,
y en algunos casos como en el de
la empresa de energia solar, acu-
mulan alzas que rondan incluso el
30%.

Un avance que no les resta reco-
rrido seguin las previsiones de la me-
dia de firmas de inversion, que en
casos como el del gestor aeropor-
tuario estiman que ain podrian re-
puntar mas de un 35% de cara a los
siguientes doce meses.
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Bonos ligados a la inflacion: como
proteger tu dinero si los precios suben

Andlisis
! Gabriel Justiniano
Vazquez

|
Analista de fondos de inversion de Tressis

Cuando los precios suben, el dinero en nues-
tros bolsillos vale menos. Y en los tltimos
afos, entre guerras, tensiones energéticas
y decisiones complicadas de los bancos cen-
trales, la inflacién se ha convertido en una
preocupacién constante para ahorradores
e inversores. En este contexto, los bonos li-
gados a la inflacién podria ser la herramien-
ta adecuada. Estos bonos, emitidos por go-
biernos como EEUU, Alemania o Francia, es-
tan disefiados para proteger el valor de tu
dinero.

¢Cdémo lo hacen? Ajustan automaticamen-
te su valor para seguir el ritmo de los precios.
Es decir, si la inflacién aumenta, el bono tam-
bién lo hace. Y si los precios bajan, también
lo reflejan. Para quienes buscan mantener su
poder adquisitivo a lo largo del tiempo, estos
bonos pueden ser una opcidn inteligente.
Inversiones que protegen frente a la inflacion

Aunque su denominacion varia segun la
region -en Estados Unidos se conocen co-
mo TIPS (Treasury Inflation-Protected Se-
curities) y en otros paises como ILBs (Infla-
tion-Linked Bonds)- todos estos bonos si-
guen un mismo principio de funcionamiento
sencillo: pagan un cupén fijo sobre un capi-
tal que se ajusta automaticamente en fun-
cién de la inflacion.

Es decir, a medida que suben los precios,
también lo hace la base sobre la que se cal-
culan los intereses. Esto permite que el inver-
sor no solo reciba pagos periddicos, sino que
ademas preserve su poder adquisitivo, ya que
tanto los cupones como el valor final del bo-
no reflejan la evolucién del coste de vida.

Imagina que prestas dinero a un gobierno
durante 3 afios. Normalmente, a cambio reci-

birias intereses fijos cada afio, y al final recu-
perarias lo que prestaste. Con los bonos liga-
dos a lainflacion, el interés es fijo, si, pero se
calcula sobre un capital que sube con los pre-
cios. Es como si el préstamo creciera con el
coste de la vida.

u El ajuste por inflacién: del indice mensual
alareferencia diaria

Una de las preguntas habituales sobre los
bonos ligados a la inflacién es: écdmo saben
cuanto tienen que ajustar su valor? La res-
puesta esta en el indice de precios que utili-
za cada pais. En Estados Unidos, por ejem-
plo, los TIPS se actualizan siguiendo el IPC
general, publicado mensualmente por la Ofi-
cina de Estadisticas Laborales. En Europa, la
mayoria de los bonos estan vinculados al in-
dice armonizado de precios al consumo, co-
nocido como HICP, que publica Eurostat.

ISTOCK

m ¢Por qué sus cupones son mas bajos que
los de los bonos nominales?

A primera vista, los bonos ligados a la infla-
cién pueden parecer poco atractivos al ofre-
cer cupones iniciales mas bajos que los bo-
nos tradicionales con el mismo plazo, pero
esto tiene una razon clara.

En lugar de ofrecer una rentabilidad “infla-
da" para anticipar la subida de precios, estos
bonos pagan un interés mas bajo porque ac-
tualizan su valor segtn la inflacién real. Di-
cho de otro modo: el cupén (es decir, el pago
periddico que recibe el inversor) se calcula
sobre un capital que va aumentando con la
inflacién. Asi, aunque el porcentaje del cupdn
sea menor, se aplica sobre una base crecien-
te. No se promete de antemano una rentabi-
lidad nominal mas alta para compensar la in-
flacion, se paga exactamente segun la infla-
cién que ocurra.

Bolsa & Inversion

Ademas, ofrecen un beneficio adicional en
carteras diversificadas, suelen tener baja co-
rrelacion con otros activos, lo que ayuda a re-
ducir la volatilidad global. En definitiva, aun-
que ofrecen menos al principio, estos bonos
dan mas seguridad al final al proteger el valor
del dinero en contextos de inflacién, y son una
herramienta Util para quienes buscan preser-
var su poder adquisitivo a lo largo del tiempo.

m Uninstrumento titil cuando lainflacién ace-
cha

Los bonos ligados a la inflacién se vuelven es-
pecialmente valiosos en entornos marcados
por la incertidumbre econdmica. Su utilidad se
hace evidente cuando existe la posibilidad de
que la inflacién repunta de forma inesperada,
cuando se producen conflictos geopoliticos
que elevan los precios de la energia o cuando
los bancos centrales muestran indecision so-
bre la evolucién de los tipos de interés. Tam-
bién destacan en escenarios donde el merca-
do subestima el riesgo inflacionario, confian-
do en que los precios se mantendran estables,
dejando a los bonos tradicionales expuestos a
pérdidas. En todos estos escenarios, contar
con este tipo de activos en cartera puede ser
una forma eficaz de proteger el poder adqui-
sitivo y aportar diversificacion frente a riesgos
que otros instrumentos no cubren.

m Una cobertura contra la inflacién, pero cui-
dado con la duracién

Aunque como toda herramienta, no son ma-
gicos ni perfectos. No siempre ganan mas, y
en entornos de baja inflacién pueden rendir
menos que otros activos. Pero su mayor valor
esta en la proteccion, en esa especie de “segu-
ro” contra el aumento del coste de vida. Y cuan-
do los precios suben mas de lo esperado, son
de los pocos productos que estan preparados
para ello.

Ahora bien, es importante no olvidar un
riesgo que comparten tanto los bonos tradi-
cionales como los ligados a la inflacién: el ries-
go de duracién. Cuanto mayor sea la dura-
cién de un bono, mayor sera su sensibilidad
a los movimientos de los tipos de interés. Si
las rentabilidades exigidas por el mercado su-
ben, el precio del bono caer3, incluso aunque
esté indexado a la inflacién. Por eso, mas alla
de su légica de proteccién, también convie-
ne evaluar la duracién de estos activos y su
encaje dentro del conjunto de la cartera.

Navegador de los mercados
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Espana recauda de las empresas diez
puntos mas que el promedio europeo

El 49% de los ingresos procede de los impuestos
y cotizaciones que se aplican a las compaiiias

Carlos Asensio MADRID.

Espafia es el cuarto pais de Europa
que mas depende de las empresas
para su recaudacién. Segtin un es-
tudio del centro de estudios tribu-
tarios Tax Foundation, con sede en
Washington, muestra que el 49%
de los ingresos del pais provienen
de los impuestos que las empresas
pagan directamente al fisco.

Esto sittia a nuestro pais diez pun-
tos por encima de la media euro-
pea, cuyo porcentaje de dependen-
cia de la empresa privada para lle-
nar sus arcas asciende al 384%.

Por encima de Espafia en el lis-
tado estan Chequia, Polonia y Es-
lovaquia, cuya dependencia de las
compafiias para sus ingresos supe-
ra el 50%. Por su parte, Francia 'y
Alemania, aunque estan por enci-
ma de la media europea, estan por
debajo de Espafia. Las empresas
aportan al fiscal galo el 42,6% y, en
el caso del teutdn es del 40,9% de
la recaudacion total.

En el lado bajo de la tabla se en-
cuentran Dinamarca e Islandia. “Se
podrian considerar los paises con
menor dependencia de las empre-
sas”, asegura la economista de Tax
Foundation, Cristina Enache, auto-
ra del estudio. En concreto, en Di-
namarca las empresas aportan al
15,1% de larecaudacién y en Islan-
dia asciende al 16,6%. “Esta baja de-
pendencia de Dinamarca de las em-
presas se debe a su baja dependen-
cia de las cotizaciones a la seguri-
dad social”, argumenta la experta.

De este estudio se desprende que
el 87% de los impuestos recauda-
dos en Europa los pagan o los re-
miten las empresas. “Sin las empre-
sas como contribuyentes y recau-
dadores, los gobiernos no tendrian
los recursos para prestar ni siquie-
ralos servicios mas basicos”, remar-
ca la experta economista.

Enache hizo esta investigaciéon
recapitulando las distintas figuras
tributarias a las que estan sujetas
las empresas en el Viejo Continen-
te. Entre ellos, estan los tributos di-
rectamente sujetos a pasivos de las
compaiiias. Estos son los que las
empresas pagan como persona fis-
cal y los que retiene o recauda a ter-
ceros, las cotizaciones a la Seguri-
dad Social de los empleadores del
sector privado, los impuestos sobre
la némina y los impuestos especia-
les. También estan sujetas a los im-
puestos sobre bienes de inversion
y la parte empresarial de los im-
puestos recurrentes sobre bienes
inmuebles, patrimonio neto, vehi-

Los ingresos de la
Seguridad Social
se multiplican

Desde la reforma laboral de
2021, la Seguridad Social ha
recaudado entre 40.000 y
45,000 millones de euros
adicionales de ingresos por
cotizaciones respecto a los ni-
veles prepandemia (2019).
Entre 2023 y 2024, la subida
anual ha sido de mas de
10.000 millones de euros, si-
tuandose en un crecimiento
sostenido de entre el 7%y el
8% interanual. Desde el Mi-
nisterio de Inclusidn, Seguri-
dad Social y Migraciones, de
donde proceden estos datos,
aseguran que esto es el refle-
jo directo del impulso a la
contratacion indefiniday la
mejora del empleo. En con-
creto, seguin los tltimos datos
de Empleo, correspondientes
al mes de mayo, hablan de
una afiliacion de 21,78 millo-
nes de personas y el paro bajo
de los 2,5 millones por prime-
ra vez desde 2008.

culos de motor y otras licencias o
impuestos pagados exclusivamen-
te por las empresas.

Segun la informacion de la Agen-
cia Tributaria, en Espafia las em-
presas aportan directamente a las
arcas del Estado a través del Im-
puesto de Sociedades, cuyo tipo va
del 25% general, pasando por el 15%
para las nuevas empresas y el 23%
que se aplica a las Pymes. Luego es-
td el Impuesto de Bienes Inmue-
bles, que es de caracter local, y tie-
ne una cuota que oscila entre el 04%
hasta el 1,3%, dependiendo del mu-
nicipio y del tipo de inmueble.

Elimpuesto de Actividades Eco-
nomicas se computa seguin activi-
dad, ubicacién y tamafio de la em-
presa. Presenta una tarifa fija mas
los coeficientes que marcan la or-
denanza local. Eso si, las empresas
que facturen menos de un millén
de euros al afio estdn exentas de pa-
gar este tributo.

El Impuesto de Construcciones
e Instalaciones se aplica a las obras
con licencia y tiene una cuota que
de hasta un 4% sobre el coste real
y efectivo de la obra, dependiendo
del municipio.

Elimpuesto de Actividades Juri-
dicas Documentadas (AJD) y el Im-

Aporte de las empresas a los ingresos del Estado

Datos en porcentaje
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puesto de Transmisiones Patrimo-
niales (ITP) también afecta a las
empresas, sobre todo el primero.
Es un gravamen que aplica ala com-
praventa de bienes o derechos en-
tre particulares, siempre que sea
con contraprestacién econémica,
operaciones realizadas por las en-
tidades y los socios y, por ultimo,
por la firma de documentos nota-
riales, mercantiles o administrati-
vos. Es en este tltimo donde entra
la modalidad AJD.

Este tributo aplica una tasa del
0,5% al 1,5% segun la Comunidad
Auténomay se aplica sobre el va-
lor de escritura o del documento
notarial. Aunque las actividades que
tributan por IVA estan exentas de
este impuesto.

La Seguridad Social

Por figuras tributarias, el impues-
to de Sociedades representa una
media del 11,4% de la recaudacién
total de impuestos en los paises eu-

Por Sociedades
ingresa el 14,4%
del total mientras
que por Seguridad
Social el 25,3%

ropeos. Espafia y Alemania estan
por encima de la media, con un apor-
te al total de ingresos del 144% y
del 12,2% respectivamente. Aun-
que el nuevo gobierno germano, li-
derado por el canciller conserva-
dor Friedrich Merz, acaba de anun-
ciar que recortara este tributo cin-
co puntos porcentuales a partir de
2028. Es decir, el fisco aleman pa-
sara de una tasa en Sociedades del
30% actual al 25%. Adema4s, tam-
bién ha anunciado una serie de exen-
ciones fiscales para las empresas.
A pesar de que Alemania y Espa-
fla estan por encima de la media en

Es la gran economia de todo el Viejo Continente
que mas recursos obtiene de sus firmas

recaudacion de este tributo, son No-
ruega e Irlanda los paises que mas
recaudan con Sociedades. En con-
creto, un 30,5% y un 25,8% de los
ingresos fiscales totales, respecti-
vamente.

Pero el musculo de la recauda-
cion se lo llevan las contribuciones
ala Seguridad Social. Cristina Ena-
che dice que “las empresas en mu-
chos paises también pagan una pro-
porcioén cada vez mayor de las con-
tribuciones a la seguridad social”.
Aunque una parte la pague el em-
pleado y otra el empleador, las cuo-
tas que las empresas deben pagar a
la caja de la Seguridad Social repre-
sentaron el 59,9% del total de apor-
tes en el afio 2023 en Europa y su-
pusieron el 15,8% de los ingresos
fiscales totales.

Espafia vuelve a encabezar la lis-
ta de los paises que mas recauda-
ron a través de las cotizaciones de
la seguridad social de las empresas.
En concreto, supusieron el 25,3%
de la recaudacion fiscal total, por
encima del 25,2% que registrd Fran-
cia. En este aspecto, solamente nos
supera la Republica Checa (32,6%),
Eslovaquia (28%) y Estonia (26,1%).

Alemania, por su parte, solo re-
caudo el 20,7%, mientras que Islan-
dia o Dinamarca se quedaron en un
pirrico 1% de los ingresos totales de
su pais.

El informe destaca que las coti-
zaciones a la Seguridad Social fue-
ron la mayor fuente de ingresos fis-
cales en ocho paises europeos: Aus-
tria, Chequia, Francia, Alemania,
Polonia, Republica Eslovaca, Eslo-
venia y Espafia. “Como era de es-
perar, varios de estos paises enca-
bezan la lista de los que mas depen-
den del pago de impuestos empre-
sariales”, argumenta la experta de
Tax Foundation.

En el caso concreto de Espafia, el
dinero recaudado por la Seguridad
Social se usa para pagar las pensio-
nes contributivas de jubilacién, in-
capacidad permanente o viudedad.
También las prestaciones por inca-
pacidad, maternidad y paternidad,
y las prestaciones por desempleo.

Asi, las recomendaciones que ha-
ce Cristina Enache es que los res-
ponsables de las politicas fiscales de
los paises que mas dependen de los
tributos corporativos “deberian so-
pesar el beneficio marginal de ge-
nerar ingresos fiscales adicionales
de las empresas frente al dafio eco-
némico causado por la pérdida de
inversiones, empleos y crecimien-
to econémico que las empresas fa-
cilitan”.
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Las ayuntamientos solo han recibido un
40,5% de los fondos ‘NextGen' previstos

El montante total es de 20.000 millones, que deberan cobrar antes de septiembre de 2026

Marta Yoldi MADRID.

En 2021 dieron comienzo las con-
vocatorias para que las entidades
locales solicitaran fondos del Plan
de Recuperacion, Transformacion
y Resiliencia (PRTR). En total, es-
ta previsto destinar a la Adminis-
tracién local unos 20.000 millones
de euros. A dia de hoy, de esa can-
tidad las entidades locales solo han
recibido algo més de 8.100 millo-
nes, el 40,5%, segin confirma la Fe-
deracion Espafiola de Municipios
y Provincias (FEMP).

De nuevo, se pone de manifiesto
el retraso en la adjudicacién o im-
portes resueltos de los fondos Next
Generation, si se tiene en cuenta que
falta poco mas de un afio para que
acabe el plazo de resolucién de con-
vocatorias y proyectos. En el caso
de la Administracion local quedan
todavia pendientes 11.900 millones
por adjudicar.

Estos fondos no solo van dirigi-
dos alos ayuntamientos sino a todo
tipo de entidades locales. Munici-
pios, diputaciones, cabildos insula-
res, mancomunidades de munici-
pios, comarcas, areas metropolita-
nasy las EATIM (entidades de 4m-
bito territorial inferior al municipio).
Ademas, pueden acudir a las con-
vocatorias organismos autéonomos
locales, entidades publicas empre-
sariales, sociedades mercantiles y
fundaciones.

Pero la recepcién de los fondos
ha sido objeto también de deman-
das que las entidades locales han
hecho llegar a la FEMP y que ésta
ha enviado al Gobierno. La amplia-
cién de los plazos de ejecucion de
las inversiones amparadas por los
fondos ha sido la mas frecuente. Asi
como una cogobernanza, es decir,
mayor participacion en los proce-
sos de decisiones en el disefio de
programas.

Sin embargo, una de las peticio-
nes mas generalizadas entre las en-

Reparto de los fondos del PRTR desde 2021

En millones de euros
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tidades locales de toda Espatfia es
que desaparezca el caracter finalis-
tade las ayudas y subvenciones. Pa-
ralas entidades locales, en especial
para los ayuntamientos, que deben
hacerse cargo de proyectos de to-
do tipo, el hecho de que las ayudas
sean finalistas dificultan su aplica-
cion efectiva.

Y otra de las solicitudes que las
entidades locales, a través de la
FEMP, han hecho al Gobierno cen-
tral es que atienda “la necesidad de
simplificar los tramites administra-

tivos” relacionados con los fondos.
Concretamente, la queja se dirige
hacia las plataformas digitales es-
pecificas de los planes y programas,
ya que consideran que las renova-
ciones se “implementan con retra-
s0”. La plataforma Coffee es nom-
brada particularmente.

El pasado mes de mayo, Hacien-
dalanz6 un nuevo portal para cen-
tralizar toda la informacién sobre
los fondos europeos, incluidos los
Next Generation. Los fallos de Coffee
llegaron, incluso, a Bruselas, don-

de no se recibia debidamente la in-
formacion sobre la ejecucion de los
Next Generation.

Asimismo, y como queja mas re-
petida por parte de las entidades lo-
cales, se encuentra la falta de per-
sonal técnico cualificado que les
acompatfie en la ejecucion.

Prever anticipos para adelantar
financiacion es otro motivo de des-
contento que hallegado al Ejecuti-
vo, al que también se ha pedido aten-
cién para los municipios mas pe-
quefios.

Las ayudas al
combustible
costaron 6.288
millones al Estado

La Agencia Tributaria
se excedid en el abono
de 7,7 millones a Navarra

Agencias MADRID.

Las ayudas de veinte céntimos
por litro de combustible desple-
gadas para toda la ciudadania en
2022 por el impacto econémico
de laguerra en Ucrania costaron
un total de 6.288 millones de eu-
ros con cargo a los Presupuestos
Generales del Estado, segiin un
reciente informe de fiscalizacion
del Tribunal de Cuentas.

Es la principal conclusién que
deja el informe de fiscalizacion
sobre la bonificacion extraordi-
naria y temporal del precio de
los combustibles y aditivos para
automocion, aplicada entre abril
y diciembre de 2022 en respues-

0,20

EUROS PORLITRO

La ayuda directa para todos los
consumidores funcionoé entre
abril y diciembre de 2022

ta al impacto econdémico de lain-
vasion de Ucrania. La medida
se reguld mediante el decreto ley
6/2022 y consistié en una ayu-
da directa de 20 céntimos por li-
tro para todos los consumidores,
que tuvo un coste final de 6.288
millones de euros con cargo a los
Presupuestos, segun los célcu-
los del Tribunal de Cuentas. El
organismo explica que en su fis-
calizacion ha analizado la plani-
ficacion, gestion y control de es-
tamedida, centrando su revisién
en la Agencia Estatal de Adminis-
tracion Tributaria (AEAT), el Mi-
nisterio de Hacienda, el Ministe-
rio para la Transicién Ecologica,
la Comision Nacional de los Mer-
cados y la Competencia (CNMC)
y el Ministerio de Consumo.

La tasa de vacantes laborales marca un récord con 156.000 ofertas

El XTIV Human Capital
Outlook proyecta que
se estabilizara en 0,64%

Agencias MADRID.

La tasa de vacantes se estabilizara
por la evolucion de la poblacion ac-
tiva en 0,64 puestos por cada mil
personas activas, maximos desde
finales de 2010, tras haber crecido
el niumero de puestos sin cubrir en
el primer trimestre hasta superar

las 156.000 vacantes, segun las es-
timaciones que se desprenden de
las principales conclusiones del XTV
Human Capital Outlook.

En el informe sobre el mercado
laboral espariol del primer trimes-
tre del afio, se indica que los costes
laborales sufrieron un nuevo impul-
so, especialmente por hora trabaja-
da, mientras que las tasas de paroy
de infrautilizacion de la mano de
obra siguieron reduciéndose.El es-
tudio, elaborado por el Instituto EY
Talento e Innovacién en colabora-

cién con BBVA Research y Fedea,
pone de manifiesto que la creacion
de empleo repuntd en el primer tri-
mestre de 2025, con un crecimien-
to de entre el 0,6%y el 0,8%.
Concretamente, la afiliacion tem-
poral crecié mas que la indefinida,
interrumpiendo la tendencia a la
baja de la temporalidad iniciada en
2021, con la poblacién extranjera
quien ocupando el “grosso” del au-
mento del empleo y la actividad.
Ademas, los datos mas recientes de
afiliacion -abril, mayo y la primera

quincena de junio- anticipan que la
expansion del empleo “continuara
arrojando datos positivos en el se-
gundo trimestre”.

Por otro lado, a pesar del avance
en ocupacion, las horas trabajadas
descendieron y el Producto Inte-
rior Bruto (PIB) por ocupado cayo
por segundo trimestre consecuti-
vo. En el informe se demuestra que
en los tltimos 20 afios la brecha en
la tasa de empleo entre hombres y
mujeres se ha reducido en diez pun-
tos porcentuales.

Este avance ha sido especialmen-
te visible entre las mujeres con es-
tudios superiores, cuya tasa de em-
pleo se acerca ya a la de sus homo-
logos varones. Sin embargo, entre
aquellas con niveles educativos
mas bajos, la diferencia sigue sien-
do notable.

Las desigualdades de género
también disminuyen en términos
de participacién laboral, especial-
mente en el grupo de edad de 25
a 55 afios, pese a la mayor tempo-
ralidad.
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Las nominas de los empleados ptiblicos
cuestan un 8% mas que la media de la OCDE

Espana dedico en 2023 un 50,1% de los costes de produccion de los gobiernos a esta partida

Esther Zamora MADRID.

Los costes de produccién del go-
bierno hacen referencia al presu-
puesto que los ejecutivos nacio-
nales destinan para mantener los
bienes y servicios publicos. Den-
tro de esta medicidn, se incluye
la compensacién de los gobiernos
a los empleados (es decir, los sa-
larios), para los que el Gobierno
de Esparia gastd hasta un 8% mas
que la media de los paises de la
OCDE, segun el informe Go-
vernment at a Glance 2025 que ela-
bora la (Organizacion parala Co-
operacion y el Desarrollo Econo-
mico). A este gasto también se in-
cluyen los costes en bienes y
servicios (en los que se tienen en
cuenta las compras de material pa-
ra escuelas u hospitales, o la finan-
ciacion publica de hospitales pri-
vados o costes sanitarios que se
reembolsan a los ciudadanos) y
otros costes de produccion.

Con los datos sobre la mesa, se
destaca que en el afio 2023, el Eje-
cutivo nacional destiné un 50,1%
de los costes de produccion ala pa-
gar las néminas de los trabajado-
res del sector publico, mientras que
la media de los paises de la OCDE
destinaron un 42,1% de media.

Espafia se encuentra en la déci-
ma posicion, solamente por detras
de Costa Rica (71,6%), México
(71%), Dinamarca (54,7%,), Litua-
nia (53,7%), Portugal (52,7%), Le-
tonia (41,4%), Luxemburgo (51,1%),
Noruega (50,5%) e Islandia (50,5%).

Si bien es cierto que hay paises
que se encuentran 21,5y 20,9 pun-
tos por encima (Costa Rica y Mé-
xico) -su alta financiacion refleja
la dependencia de estos paises ha-
cia la prestacion de servicios pu-
blicos-, hay 26 paises de la organi-
zacion que destinan un menor por-
centaje al pago de las néminas de
los trabajadores publicos, siendo
Japo6n (22,7%), Paises Bajos (30%)
y Alemania (31,3%) los que menos
gastan en esta partida. Por su par-
te, estos dos ultimos paises son los
que priorizan los costes de bienes
y servicios que utiliza y financia el
gobierno -Jap6n destina un 60,9%
a esto, Paises Bajos un 59,3% y Ale-
mania un 58%-.

En este sentido, Espafia dedica
un 38,9% a la partida que tiene en
cuenta la compra de material yala
financiacién de servicios de los que
el Gobierno o los ciudadanos ex-
traen algtin beneficio (sanidad o
educacion privada entran en estos
costes), mientras que la media de
los paises de la organizacién desti-
nan un 44,5%, lo que supone 5,6
puntos porcentuales menos que la
media de los paises miembros.

Costes de produccion de los gobiernos de la OCDE

La compensacion a los empleados hace referencia a los costes salariales. En porcentaje

[ Compensacion de los gobiernos a los empleados (%)

Costes de bienes y servicios que utiliza y financia el gobierno (%)
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Espaiia destiné el
8,4% del Producto
Interior Bruto de
2023 afinanciar
estos costes

Por su parte, son Costa Rica (con
un 25%), México (un 27,9%) y Li-
tuania (un 33%) los que menos pre-
supuesto gastaron hace dos afios
en esta partida.

Costes totales
Los costes de produccion de los es-
tados representaron en promedio

el 20,8% del Producto Interior Bru-
to (PIB) de los paises miembros de
la OCDE en 2023. En ese afio, Fin-
landia (31,1%), Suecia (30,3%) y
Francia (284%) fueron los que des-
tinaron una mayor proporcion del
PIB alos costes de produccion, “lo
que refleja su amplia oferta de fi-
nanciacién publica y servicios”,
aseguran los expertos de la orga-
nizacién. Mientras, México (3,1%),
Costa Rica (4%) e Irlanda (5,8%)
fueron los que menos porcentaje
del PIB invirtieron en los costes de
produccién de los gobiernos.
Entre 2023y 2024, los costes de
produccion los paises comunes en-
tre la OCDE y la Unién Europea
crecieron en un promedio del 0,5%

del PIB, con disminuciones obser-
vadas s6lo en Grecia (1%), Esparia
(0,3%) y Dinamarca (0,2%). En el
caso de Grecia, podria explicarse
por tasas de crecimiento superio-
res a las de otros paises de la UE,
asi como esfuerzos para lograr efi-
ciencias de gasto.

De media, los gobiernos de la
OCDE gastaron un 9,3% del PIB en
costes de produccion, mientras que
Espafia destin6 un 8,4% del Pro-
ducto Interior Bruto a estos gas-
tos, casi un punto (0,9) menos que
la media, de los que un 5,7% se des-
tiné al pago de ndminas de los em-
pleados publicos y un 2,7% a los
bienes y servicios financiados por
el Estado.

Economia

Lopez cubrira en 6
meses los retiros
parciales del
personal laboral

Es el acuerdo que firmé
Funcion Publica con los
sindicatos UGT y CSIF

Esther Zamora MADRID.

El pasado jueves, el ministerio
para la Transformacién Digital
y de la Funcién Publica firmo,
junto a los sindicatos de UGT y
CSIF la convocatoria de 1.000
plazas de empleo publico —es la
cifra de solicitudes que habia re-
cibido la cartera liderada por Os-
car Lopez y que adelant6 este
periddico- para garantizar la ju-
bilacién parcial anticipada al per-
sonal laboral. En el acuerdo, Fun-
ci6n Publica se compromete con
los sindicatos a que los contra-
tos de relevo deberan formali-
zarse mediante un sistema cen-
tralizado en un plazo maximo
de 6 meses. La convocatoria que
tratara de poner fin a la “impo-
sibilidad” de retirarse de mane-
ra parcial del personal laboral se
publicard en una Oferta de Em-
pleo Pablico (OEP) al margen de
la OEP que tienen pendiente de
negociacion con los sindicatos
parala AGE.

Estas nuevas vacantes estan
destinadas a la figura del relevis-
ta, que viene a ser aquella que sus-
tituye al trabajador publico que
compatibiliza parte del salario
con el cobro de la pensién, para

1.000

VACANTES

El Gobierno publicara una OEP
para cubrir las 1.000 vacantes
por retiro parcial anticipaco

la que cambiaron sus condicio-
nes Yy, por los principios de igual-
dad, mérito y capacidad por el
que se rige el sistema de contra-
tacién de la administracién pu-
blica, quedé6 “paralizada” en este
sector de empleados publicos.
Ahora, Moncloa debe aclarar
como financiara estas plazas, ya
que cabe recordar que los Pre-
supuestos Generales del Estado
estan prorrogados desde 2023y
en ellos no se contemplaba este
“gasto adicional”. Sibien es cier-
to, una de las opciones podria ser
amortizar las plazas que lleven
mas de tres afios vacantes, lo que
“liberaria” el presupuesto desti-
nado a esa plazay que se podria
reorientar a cubrir el coste de la
figura del relevista. También se
podria optar por una ampliacio-
nes de crédito -como se viene
haciendo otros ministerios en
los ltimos afios-, o a través de
reajustes presupuestarios.
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Las prestaciones de desempleo y el SEPE
centran la negociacion del Gobierno vasco

El 15 de julio se celebrara una Comision Bilateral para impulsar la Macrorregion Atlantica

Aida M. Pereda BILBAO.

El préximo 15 de julio, en Madrid,
el presidente del Gobierno de Es-
pafia, Pedro Sanchez, y el lehenda-
kari, Imanol Pradales, presidiran
una Comision Bilateral en la que se
hablara, entre otras cuestiones, de
impulsar la Macrorregion Atlanti-
ca, de la oficialidad del euskera en
las instituciones europeas o del tras-
paso del primer bloque del paque-
te del régimen econémico de la Se-
guridad Social y de las politicas pa-
sivas de empleo.

En la comparecencia del lehen-
dakari ante los medios de comuni-
cacién para hacer balance del pri-
mer afio de andadura del actual Go-
bierno Vasco, subray¢ la importan-
cia de lograr un “acuerdo politico”
sobre estas primeras competencias
y precisé que, en estos momentos,
las negociaciones estan centradas
en las prestaciones de desempleo y
en el Servicio Publico de Empleo
Estatal (SEPE).

Asi, la consejera de Autogobier-
no, Maria Ubarretxena, esta tratan-
do de llegar a acuerdos con dos mi-
nisterios al mismo tiempo, el Mi-
nisterio de Trabajo y el Ministerio
de la Seguridad Social, si bien el ca-
lendario aprobado fijaba el traspa-
so de este primer bloque de com-
petencias para el mes de julio, por
lo que prevé que proximamente se
pueda llevar a cabo. Ubarretxena
cree que, amedida que se acerca la
fecha de la comision bilateral, cre-
ce el “vértigo politico” por “como
se puede entender en Espafia”, co-
mo ya ocurri6 cuando se traspaso
el Ingreso Minimo Vital IMV). “En
aquel entonces hubo también reti-
cencias por parte del Estado. Se te-
nia miedo, habia un temor a como
seria la gestion por parte de Euska-
di, si eso conllevaria dificultades o
diferencias”, pero ahora la adminis-
tracion central esta “muy satisfe-
cha” con la gestidn por parte de
Euskadi en esta materia.

“Estos antecedentes positivos alla-
nan el camino y ayudan a que po-
damos culminar ese traspaso de las
no contributivas”, afiadid. Asi, se
muestra “optimista” con la posibi-
lidad de que haya acuerdo a media-
dos del proximo mes, ya que no hay
“ninguin impedimento legal ni juri-
dico” para hacer este traspaso, aun-
que reconoce que es “muy compli-
cado técnica y juridicamente”.

No obstante, hace unos dias, el vi-
celehendakari segundo y conseje-
ro de Economia, Trabajo y Empleo,
el socialista Mikel Torres, mostra-
ba dudas en relacion a la celeridad
con la que pueda cerrarse el tras-
paso de este primer bloque de la Se-
guridad Social. Aunque se encuen-

tran en “intercambio de papeles 'y
de reuniones” con el Gobierno cen-
tral, “por la experiencia que tene-
mos en las transferencias, tardan
mucho mas tiempo”, indico.

“Hay una buena receptividad, pe-
ro no es facil, también hay que de-
cirlo, pero la verdad es que noso-
tros trabajamos los temas intensa-
mente y, ademas, siempre somos
posibilistas. Por eso, estamos abier-
tos a posibilidades que, de alguna
forma, nos pueda dar el Gobierno
del Estado, y ellos también estan
abiertos a diferentes tipos de posi-
bilidades que nosotros les demos.
Estamos trabajando bien, veremos
si podemos llegar a los acuerdos lo
mas rapidamente posible”, advir-

tié. De forma complementaria, el
lehendakari avanzo que aprovecha-
rala reunion del 15 de julio para
plantear cuestiones que ya presen-
t6 en la reciente Conferencia de Pre-
sidentes celebrada en Barcelona,
donde puso sobre la mesa la urgen-
te necesidad de inversiones en re-
des eléctricas o el acuerdo alcanza-
do con el gobierno canario sobre la
importancia de lograr un plan mi-
gratorio “estructural”.

Repercusion del ‘caso Koldo'

No obstante, en su comparecencia,
el lehendakari reiter6 que la legis-
latura espariola ha entrado “en una
nueva fase” tras conocerse la su-
puesta trama de corrupcion en la

Un traspaso complejo y por bloques

Teniendo en cuenta la complejidad de la Seguridad Social, su transfe-
rencia a la comunidad auténoma del Pais Vasco prevé hacerse por fa-
ses, pero se barajan atin “distintas posibilidades”, segtin explica la
portavoz del Gobierno vasco, Maria Ubarretxena, quien precisa que,
en este primer bloque se centrara en la proteccion social y la gestion
econdmica. “Tendremos que ir marcando fases, también medios ma-
teriales y medios personales para ver cémo se va a hacer ese traspa-
so. Incluso puede ser que en algunos casos en los que el Estado tiene
sus servicios muy centralizados, hagamos una valoracion de los me-
dios personales y materiales y nuestra propuesta sea descontar cier-
to coste del Cupo para que Euskadi lo pueda asumir”, indica.

que estarian involucrados los dos
ex secretarios de Organizacion del
PSOE, Santos Cerdan y José Luis
Abalos, y el ex asistente personal de
este ultimo, Koldo Garcia. Por eso,
advirtié de que estas semanas son
“decisivas” para el futuro del actual
mandato y afirmé que, en estos mo-
mentos, “convendria ser prudentes
y no especular”. “Lo que pueda ocu-
rrir en relacion con la legislatura
espaiiola, fundamentalmente de-
pende, primero, del presidente del
Gobierno espafiol y, segundo, en su
caso, de sus socios”, apostilld.

También hizo referencia al im-
pacto que la situacion politica na-
cional puede tener sobre las nego-
ciaciones de Madrid y Euskadi y
mostro su “preocupacion” por el
impacto de esta situacion en la “de-
safeccion” de la ciudadania respec-
to ala politica, que supone “un cal-
do de cultivo para el populismo y
el autoritarismo”. En este sentido,
reiter6 su llamamiento a “preser-
var” el clima politico vasco “de to-
do lo que esta aconteciendo”. “Me
preocupa mucho la situacion poli-
tica espariola y el escenario madri-
lefio, porque creo que perdemos to-
dos”, asegurd, por lo que hizo un
llamamiento a “preservar la politi-
cavasca de ese ruido, ese lodazal y
ese espectaculo bochornoso”.

Uno de cada tres
autonomos no
tendra vacaciones
este verano

El porcentaje es mayor en
los trabajadores por cuenta
propia de zonas rurales

elEconomista.es MADRID.

Con las vacaciones de verano a
lavuelta de la equina, ATA ma-
nifiesta que uno de cada tres tra-
bajadores autonomos no con-
tara con un periodo de descan-
so este verano, frente al 43,7%
que asegura que si se tomara
unos dias de vacaciones en los
préximos meses, un 11,4% que
lo har4, pero no en verano; y un
13,1% que no sabe todavia en qué
fechas paralizara su actividad
empresarial.

Ante este resumen hemos que-
rido profundizar sobre varios as-
pectos. Preguntados los auténo-
mos sobre si de forma habitual
descansan unos dias en cualquier
época del afio, el 62,7% asegura
que siyun11,6% nunca descan-
sa. Muy significativo es también
que un 12% de los encuestados
afirman que llevan mas de 3 afios
sin cerrar por vacaciones, un 4,5%
dos afios 0 mas y un 6,7% mas de
un afio. Supone que un 23,2% de
los auténomos no ha cogido al
menos unos dias de vacaciones
en cualquier época del afio des-
de hace mas de 365 dias.

Muchas veces veranear con-
siste para muchos en abandonar

11,6%

Casi un 12% de trabajadores
por cuenta propia reconoce no
descansar ninguna vez en el afio

la ciudad y volver “al pueblo” es
fundamental conocer si al des-
cender la actividad normal de
las grandes urbes también tiene
una correspondencia con una
mayor posibilidad de vacaciones
de verano en los autonomos.

Segun los datos analizados por
la federacion que representa a
los trabajadores auténomos, los
encuestados tienen un 51,5% su
negocio en un area urbanay el
33% en rural. De los que cuen-
tan con un negocio en la ciudad,
s6lo un 7,2% asegura que se ird
de vacaciones en otra época del
afio, frente al 22,3% que ha de-
cidido que en verano prefiere se-
guir con su actividad.

Asi, un 22,8% de los auténo-
Mos con un negocio en zonas ur-
banas no se ird de vacaciones es-
te verano, porcentaje que sube
hasta el 27,2% de los autonomos
que desarrollan su actividad en
el mundo rural.
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La UE afronta dividida la negociacion
de su préximo presupuesto hasta 2034

La inversion en Defensa abre el eterno debate sobre qué partidas destinar a ese cometido

Lidia Montes BRUSELAS.

La perspectiva econémica siempre
genera una gran division en la UE.
La mas evidente, la mas disgrega-
dora. Lo hace de norte a sur, en el
mapa, y de derecha a izquierda, en
el espectro politico. Y tales desave-
nencias tienen todos los visos de
volver a quedar plasmadas en la ne-
gociacion del préximo presupues-
to del bloque, el que abarca del 2028
a 2034 y que, atn sin tener cara ni
0jos, ya crea distancia entre los pai-
sesdela UE.

La confrontacion parte de la ne-
cesidad de incrementar el préximo
marco financiero plurianual, (MFF
por sus siglas en inglés) mas alla de
ese 1% del PIB que sostiene las cuen-
tas comunitarias actualmente. Las
razones son multiples, desde la ne-
cesidad de financiar una ingente in-
version en defensa ante las amena-
zas externas, al proceso de digitali-
zacion o transiciéon verde. El resul-
tado: los paises frugales se oponen
a incrementar sus partidas.

La propuesta de la Comisiéon Eu-
ropea no se espera hasta medidos
de julio, pero el presupuesto comu-
nitario es una de las grandes nego-
ciaciones del arranque de legislatu-
ra. El contexto geopolitico actual,
con la guerra de Ucrania, ha cam-
biado el tablero del juego. Paises rea-
cios a destinar mas recursos euro-
peos, como Dinamarca, miran a la
UE ahora con posturas mas flexi-
bles. Y Espaifia, por su parte, se pos-
tula por aumentar los recursos com-
partidos del Club de los Veintisiete.

Copenhague dejaba hace unos di-
as el club de los frugales, que enca-
beza Alemania, pero también en-
carna Paises Bajos, Suecia y Austria.
Mirando a la guerra de Ucrania abria
la puerta a incrementar los recur-
sos presupuestarios de la UE e in-
cluso a una emisioén de deuda con-
junta. “Pero no nos van a oir decir
que queremos un presupuesto del

1% (del PIB anual), que no acepta-
remos aumentos presupuestarios y
que excluimos desde el principio
fuentes de financiacién como la deu-

El presidente de Francia, Emmanuel Macron y el canciller aleman, Friedrich Merz. reuters

da comun”, afirmaba hace unas se-
manas el embajador danés.

El presupuesto europeo, a siete
afios vista, esta dotado de 1,2 billo-

La ansiada revisién para generar mas
ingresos compartidos europeos

La otra cuestion de fondo en el debate presupuestario de la UE es si
se necesita una revision profunda de su funcionamiento y composi-
cién. Ante las habituales tiranteces suscitadas para los principales
contribuyentes a las arcas europeas, como Alemania y Paises Bajos,
se ha planteado en reiteradas ocasiones que Bruselas plantee mas
mecanismos que creen ingresos directos para el blogue.

nes de euros y se divide en tres gran-
des partidas: agricultura, regiones
menos desarrolladas, investigacion,
diplomacia y administracion. Para
aumentar los ingresos, los paises
pueden pagar mas en funcién de su,
renta nacional bruta o recurrir a
nuevos mecanismos de recauda-
cién, como el mecanismo de ajus-
te de carbono en frontera o el co-
mercio de emisiones.

No son pocos los que optan por
tratar de equilibrar las contribu-
ciones nacionales, que enraiza gran
parte del rechazo que esgrimen
los paises frugales. El nuevo Eje-
cutivo germano de Friedrich Merz

Economia

es partidario de redistribuir las
partidas del presupuesto actual,
que termina en 2027, en lugar de
canalizar mas recursos al presu-
puesto, con el foco puesto en de-
fensa y el despliegue de infraes-
tructuras energéticas.

Muchas voces sugieren la nece-
sidad de una correccion de los de-
sequilibrios en el gasto nacional
en defensa para que los que gas-
tan menos a gastar mas. Lo reco-
ge asi un estudio del think tank
Bruegel. Al fin y al cabo, se trata
del detonante mas claro a la hora
de reequilibrar la balanza de las
cuentas comunitarias.

Pero ala derechay alaizquier-
da del espectro politico también
se tendra que librar esta batalla
del préoximo presupuesto comu-
nitario. Von der Leyen afronta una
legislatura delicada, en la que su
propio partido, el Partido Popular
Europeo, reclama que se destinen
mads recursos que ese 1% del PIB
a defensa.

La necesidad de recursos es casi
compartida en el arco parlamenta-
rio europeo. Sin embargo, los socia-

Dinamarca se aleja
de los frugales

en un intento por
desplegar recursos
frente a Rusia

listas, la segunda formacion politi-
ca con mas peso en la Eurocamara
después de los populares, exhiben
posturas diversas sobre como uti-
lizar los recursos. No coinciden con
laidea del Ejecutivo de Von der Le-
yen de reducir los recursos que se
destinan a derechos sociales, como
educacion juvenil y desempleo en
favor de la industria y la inversion
en defensa.

Pero el mensaje esta ahi, también
por parte de los lideres de 1a UE,
que la pasada semana, en el marco
del Consejo Europeo que tuvo lu-
gar en Bruselas, pedian a la Comi-
sién Europea “una propuesta para
incentivar las inversiones relacio-
nadas con defensa en el presupues-
to de la UE”, segtin recogen las con-
clusiones del encuentro.

El ministro de Exteriores chino inicia su gira por las capitales de la UE

Participara en didlogos de
alto nivel para preparar la
Cumbre de finales de julio

Agencias BRUSELAS.

El ministro de Exteriores de Chi-
na, Wang Yi, comienza hoy una gi-
ra por Bruselas, Alemania y Fran-
cia para participar en una serie de
dialogos de alto nivel con la idea
de fomentar las relaciones bilate-
rales entre su pais, la UE y sus dos

principales potencias en medio de
tensiones por la guerra arancela-
ria con el presidente de Estados
Unidos, Donald Trump, y las ne-
gociaciones de precios para vehi-
culos eléctricos.

A principios de este mes, el Go-
bierno chino anuncié que las con-
versaciones a este respecto habian
entrado en su fase final, a falta, no
obstante, de mayores esfuerzos de
ambas partes.

Cabe recordar que la UE activd
en otofio aranceles permanentes de

hasta el 35,3% en respuesta a los
subsidios que China concede a sus
productores y que Bruselas consi-
dera que les otorga una ventaja ile-
gal sobre competidores europeos.
Entonces, los servicios comunita-
rios aclararon que el arancel, que
se suma al 10% que ya se aplica al
automovil, podria suspenderse si
las partes llegaban a un acuerdo que
garantizara la competencia justa.
También hay que tener en cuen-
talas fricciones sobre los dispositi-
vos médicos después de que Union

Europea decidiese vetar a partir de
julio a los fabricantes del gigante
asiatico de las licitaciones de con-
tratos puiblicos de mas de 5 millo-
nes de euros en este sector, y acu-
sado a Bruselas de efectuar un ejer-
cicio de proteccionismo mientras
predica exactamente lo contrario.

Por ultimo, queda pendiente la
celebracion de una cumbre chinoeu-
ropea “en la segunda mitad de ju-
lio” en el pais asidtico, aunque la fe-
cha definitiva est4 ain por concre-
tar, y que estara enmarcada en la

conmemoracion del 50 aniversario
de la apertura formal de relaciones
diplomaticas entre China y la UE.

En este contexto, Wang espera
con su visita, “fomentar un con-
senso en la cooperacion entre Chi-
nay la Uniéon Europea” y, sobre
todo, “gestionar correctamente las
diferencias”. En definitiva, se tra-
ta de elaborar “las preparaciones
politicas para la siguiente fase de
intercambio de impresiones entre
los lideres del pais y del bloque
europeo”.



28

LUNES, 30 DEJUNIO DE 2025 ell‘conomista.es

Economia

Trump amenaza a la UE con endurecer las
trabas comerciales en la recta final del pacto

El presidente estadounidense rompe con efecto inmediato las negociaciones con Canada

elEconomista.es MADRID.

El presidente de Estados Unidos,
Donald Trump, escala el mensaje
de amenaza a Europa en el marco
de su particular contienda comer-
cial. El inquilino de la Casa Blanca
aseguro este fin de semana que la
Unién Europea (UE) “se ha porta-
do mal” con Estados Unidos en es-
tos ultimos afios y sugirio que, “muy
pronto”, los paises del Viejo Conti-
nente terminaran “aprendiendo”,
bajo el argumento de que es Wa-
shington quien tiene las de ganar
en una guerra comercial: “Tenemos
cartas mucho mejores que ellos”.
Trump aprovechd una compare-
cencia ante los medios con motivo
de la firma de un acuerdo entre
Ruanda y Republica Democratica
del Congo para agitar la tesis de que
“la UE se cre6 para aprovecharse
de Estados Unidos en materia co-
mercial”, pese a que a continuacién
él mismo ha sefialado que tienen
“buena relacién” incluso en una si-
tuacién que ha reconocido “dura”.
En este sentido, indicé que si hay
negociaciones en marcha ahora es
porque él mismo amenazo con ele-
var los aranceles al 50%. “En cuan-
tolo dije, se sentaron alamesa (...).
Nos estaban llamando para decir-
nos: “sNos podemos reunir mafia-
na?”, refirié segun Europa Press.

Arremete contra la fiscalidad
Entre los “problemas” de la UE ci-
t6 sus impuestos, “muy injustos”, y
las multas impuestas sobre grandes
compaiiias estadounidenses como
Apple y Google. “No quiero (que los
jueces) toquen a compaiiias esta-
dounidenses”, subray6 Trump, que
cree que si estas empresas tienen
que pagar algin tipo de multa tie-
ne que ser en Estados Unidos y no
en la Uni6én Europea.

Las dos partes mantienen abier-
tas negociaciones para resolver la
guerra arancelaria, un didlogo que
en el lado los Veintisiete recae en el
comisario de Comercio, Maros Se-
fcovic, aunque también la presiden-
ta de la Comisién Europea, Ursula
von der Leyen, ha hablado directa-
mente con Trump.

Desde la Comision Europea, a su
vez, se indic que trabajan “inten-
samente” para lograr una soluciéon
negociada. Asi lo expresé precisa-
mente el comisario Maros Sefcovic
en un mensaje en sus redes socia-
les, mientras que Ursula von der Le-
yen reiter6 que el mensaje de Bru-
selas a Washington es “claro”: “Es-
tamos listos para un acuerdo”.

Su nueva amenaza coincide con
un momento de escalada en la ten-
sién comercial también con Cana-
day enla semana que anuncio por

El presidente de EEUU, Donald Trump. ReUTERS

sorpresa que el acuerdo con China
fue firmado el miércoles. Junto con
el Reino Unido, es el tinico pais con
el que ya se ha rubricado un acuer-
do, si bien desde Washington se pre-
vé que otro con la India sea el si-
guiente. Y es que el viernes pasado
rompia con efectos inmediatos la
negociacion con Canad4 por no es-
tar de acuerdo con gravamenes pre-
vistos por ese pais. Su red social,
Truth Social, fue, como es habitual,
el altavoz para comunicar la ruptu-
ra de la negociacion, informo Efe.

Reproches a Canada

“Acabamos de ser informados de
que Canada, un pais con el que es
muy dificil comerciar, incluido el
hecho de que ha cobrado a nues-

tros agricultores aranceles de has-
taun 400% durante afios sobre los
productos lacteos, acaba de anun-
ciar que gravara los servicios digi-
tales a nuestras empresas tecnolo-
gicas, lo que es un ataque directoy
flagrante a nuestro pais”, dijo.

9 de julio, fecha para acuerdos
Debido a ese gravamen, segtin afia-
di6, EEUU da por terminadas “to-
das” las discusiones comerciales con
Canada “con efecto inmediato” y en
los proximos siete dias comunica-
ra al pais los nuevos porcentajes.
El plazo oficial sobre la negocia-
cion de los mal llamados “arance-
les reciprocos” acaba el 9 de julio,
pero el lider republicano dejé caer
que, aunque puede extenderlo se

El G7 exime a las multinacionales
de EEUU del tributo minimo del 15%

El G7, el grupo de las siete principales economias del mundo, anuncié
este sabado un acuerdo para eximir a las grandes multinacionales de
EEUU del pago del impuesto minimo del 15% pactado en la OCDE. Se
trata de un triunfo para el Gobierno de Donald Trump, que ha presio-
nado fuertemente por este compromiso. Se descuelga asi del pacto
adquirido en 2021 por 136 paises y jurisdicciones, que preveia fijar di-
cha retencién minima a las multinacionales con el compromiso de re-
partir parte de los beneficios en los paises donde se generen.

decanta por acortarlo, y que no se
llegarian a cerrar pactos con todos.

El impuesto que provoco su en-
fado, y que Canada aplicara de for-
ma retroactiva desde 2022, grava
con un 3% los ingresos por encima
de 20 millones de délares que las
empresas obtienen de servicios di-
gitales de residentes canadienses.

Ottawa, segun Trump, esta siendo
un socio con el que esta resultando
complicado tratar, pero les advirtid
que no se encuentran en posicion
ventajosa. “Tenemos todas las car-
tas. Todas ellas. Y no queremos ha-
cer nada malo, pero tenemos mucho
poder econémicamente sobre Cana-
da. Preferiria no utilizarlo”, explicd
reprochando que haya copiado a Eu-
ropa con esos aranceles.

Mientras, el primer ministro ca-
nadiense, Mark Carney, parecio ig-
norar tanto esa amenaza como el
cierre del didlogo: “Seguiremos rea-
lizando estas complejas negocia-
ciones en el mejor interés de los ca-
nadienses”, dijo.

Trump mantiene la fecha del 9 de
julio para fijar aranceles si no hay
acuerdos. Desde que regreso al po-
der el 20 de enero, ha impulsado
gravamenes globales que luego ha
puesto parcialmente en pausa para
dar tiempo a negociar nuevos pac-
tos comerciales.

La financiacion
singular para
Cataluiia se tratara
el 14 de julio

Sera debatida por la
comision bilateral entre
el Estado y Generalitat
en Barcelona

elEconomista.es MADRID.

La Comision Bilateral Estado-Ge-
neralitat se reunira el proximo lu-
nes 14 de julio, a las doce del me-
diodia, en Barcelona, para abor-
dar la esperada financiacién sin-
gular para Catalufia, uno de los
compromisos clave del acuerdo
de investidura entre PSC y ERC.

Segun informo el Gobierno ca-
talan, mantiene como prioridad
cerrar un modelo que permita a
Catalufia recaudar, gestionar y li-
quidar todos sus impuestos, in-
cluido el IRPE, a partir de 2026,y
aportar una cuota de solidaridad
al Estado, informé Servimedia.

La consejera de Territorio, Sil-
via Paneque, ha asegurado que
“queda atin tiempo” para cum-
plir el acuerdo y que se trabaja
“intensamente” para lograr un
pacto a tltima hora con ERC y
el Ministerio de Hacienda.

El presidente Salvador Illa ha
reiterado que “cumpliremos en
financiacién: es bueno para Ca-
talufiay para Esparfia”, y ha des-
tacado la complejidad y relevan-
cia del acuerdo, que ha genera-
do tensiones en otras comuni-
dades autonomas.

El calendario inicial fijaba el 30

6.100

MILLONES DE EUROS

La financiacion singular costaria
hasta 6.100 millones mas para
Cataluiia segun algunos calculos

de junio como fecha limite para
presentar el modelo, pero la con-
vocatoria de la Comision Bilate-
ral se ha retrasado, en parte, por
la complejidad de las negociacio-
nesy la crisis interna del PSOE.

Por su parte, ERC ha jugado
al despiste hasta el ultimo mo-
mento, aunque fuentes republi-
canas reconocen que estan “al
corriente de las negociaciones y
de los avances que se registran”.

El acuerdo prevé que la Agen-
cia Tributaria de Catalufia aumen-
te de forma notable sus recursos
para asumir la gestién fiscal y que,
si no se adopta el nuevo modelo
en 2025, se contemplen medidas
compensatorias transitorias. La
reunion del 14 de julio sera cru-
cial para formalizar el pactoy des-
pejar la incertidumbre sobre el fu-
turo fiscal de Catalufia, en un con-
texto politico marcado por la pre-
sién de los plazos y la exigencia
de consensos amplios.
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Gobiernos, riesgos politicos y reputacion.

Estados Unidos (EEUU) ha sido la potencia
regional dominante en América desde hace
200 afios, cuando el presidente James Mon-
roe acufié la doctrina que pasé a la historia
con su apellido tras el mensaje anual al Con-
greso de Representantes en diciembre de
1823. Monroe declaré que el continente ame-
ricano estaba cerrado a que cualquier poten-
cia europea emprendiera alli colonizaciones
futuras, ya que serian consideradas como un
acto hostil contra EEUU.

EEUU desafi6 con éxito desde el comienzo
del s. XX a los imperios aleman y japonés, a la
Alemania naziy a la Unién de Republicas So-
cialistas Soviéticas (URSS), a quienes impidié
ejercer el control sobre Europa o sobre Asia
desde esa posicion de hegemonia americana.

EEUU cred la Organizacion del Tratado de
la Alianza Atlantica (OTAN) al finalizar la ll
Guerra Mundial para contener al Ejército so-
viético, que habia entrado en Berlin para de-
rrotar al nazismo germano ya que era el mas
poderoso del continente europeo en aquel
momento. Sin embargo, EEUU desde los afios
50 comenzé a involucrarse en guerras que no
supo ganar o que perdid y de las que no sabia
coémo salir, como le ocurrié en la peninsula de
Corea (1950-1953), en Vietnam (1965-1975) o
en Afganistan (2001-
2021). La OTAN reinventd
su propdsito fundacional
tras el colapso de la Unién
Soviética y la conclusién
de la Guerra Fria y el presi-
dente estadounidense Bill
Clinton apadriné la expan-
sion de la Alianza Atlanti-
ca hacia el este a partir de
1994. Ese proyecto de la
OTAN comenzé a ejecu-
tarse en 1999 con la incor-
poracién de Polonia, de la Republica Checay
de Hungria y siguié en 2004 con la adhesién
de los paises balticos, de Bulgaria, de Eslova-
quia, de Eslovenia y de Rumania. La Federa-
cién de Rusia no pudo hacer nada por impe-
dirlas porque era demasiado débil y EEUU se
aprovechd de dicha fragilidad rusa. Muchos
de los pensadores mas egregios de la politica

Desde los afios 50
comenzod a
involucrarse en
guerras que no supo
ganar o que perdié

error fatal de EEUU

Economia
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El presidente de EEUU, Donald Trump. ere

exterior estadounidense cuestionaron aquella
mision de ampliacion de la OTAN hacia la
frontera de Rusia, entre los que destacé el pa-
dre de la contencidn de la URSS desde 1947,
George F. Kennan. La culminacién de dicho
error fue el intento de integrar a Georgiay a
Ucrania en la OTAN, de acuerdo con un guion
similar de golpes de Estado y de revoluciones
de colores, rosa en Tiflis y naranja en Kiev,
que EEUU instig6 en 2008 y en 2014, respec-
tivamente. Ese proceso
carecia de sentido estraté-
gico desde el punto de vis-
ta estadounidense y res-
pondia a impulsos irracio-
nales surgidos de una
arrogancia fatal de EEUU
sobre su papel en el mun-
do. Washington se equivo-
c6 en 2008 al pensar que
podia maltratar y acosar a
Rusia en el momento uni-
polar que todavia vivia el
mundo tras la conclusién de la Guerra Fria.

EEUU volvié a equivocarse en 2022 al pro-
vocar la guerra en Ucrania por no aceptar que
el mundo dejé de ser unipolar y es multipolar
y al seguir creyendo que Rusia no era mas que
“una gasolinera disfrazada de pais”, segtin
afirmé el senador McCain en 2015.

Rusia intentd integrarse en la OTAN o parti-

cipar en la arquitectura de seguridad europea
desde la desaparicion de la URSS sin éxito y
lleva décadas observando con perplejidad el
empefio de EEUU de convertir a la Alianza
Atlantica en vecino de su frontera occidental.
Moscu entiende que la rectificacion que el
presidente Donald J. Trump (DJT) quiere apli-
car a la politica exterior de EEUU es para
abandonar Europa y virar sus capacidades ha-
cia Asia y para quebrar la alianza estratégica
que se ha forjado entre
Rusia y China desde 2022.
Sin embargo, Moscu no
esta dispuesto a ayudar a
EEUU en la contencion de
China dado que Washing-
ton apadrind la provoca-
cién a Rusia en Ucrania. La
estrategia de DJT esta en
riesgo porque Rusia no se
fia de EEUU, a pesar del
cambio de gobierno, y por-
que Washington no con-
seguira separar a Moscu de Pekin y no cuenta
con las capacidades para hacer frente a Chi-
na, incluso si Rusia tomara distancia de esta.
Rusia no quiere conquistar, ni representa una
amenaza para Europa, por mucho que algu-
nos de sus gobiernos se obstinen en conven-
cer a sus ciudadanos de lo contrario para so-
meter asi la democracia y permitir que el tra-

China

Moscu no esta
dispuesto a ayudar
aEEUUenla
contencion de

siego de dinero y de negocios turbios siga
fluyendo. El intento de incorporar Ucrania a la
OTAN fue un desastre catastréfico, que hizo
revivir el sentimiento histdrico ruso de que
una amenaza a su frontera occidental siempre
es de naturaleza existencial. China utiliza el
recuerdo de su “siglo de la humillacién”
(1840-1945) para formular su estrategia de
ascenso como poder global, que esta siendo
ejecutada bajo el principio del “alzamiento
pacifico”, es decir, con
prosperidad y en armonia
con sus vecinos de Asia.
La duda es si Japon, Corea,
Australiay EEUU lo van a
impedir, aunque el error
estratégico de Washing-
ton en Ucrania ha empuja-
do aRusiay a China a for-
mar una alianza estratégi-
catan sdliday profunda,
que, si aquellos lo intenta-
ran, lo tendrian muy dificil.
Los optimistas confian en que EEUU, Rusia y
China encuentren un marco de convivencia
entre potencias globales mediante el reparto
y el respeto de sus areas de influencia respec-
tivas. No obstante, los pesimistas creen que la
légica de la supervivencia se impondra y el
conflicto militar sera inevitable entre EEUU y
una China, aliada de Rusia.

Milei atribuye a sus politicas la caida de la pobreza al 31,7% hasta marzo

En los tres primeros meses
del afo el indice de pobreza
argentino cayo 20 puntos

Agencias MADRID.

El Gobierno de Argentina ha ase-
gurado este jueves que en los tres
primeros meses de 2025 la pobre-
za ha bajado més de 20 puntos por-
centuales respecto al mismo perio-
do del pasado afio, hasta situarse en
el 31,7%.

Asi lo anuncié el Ministerio de
Capital Humano en un comunica-
do difundido en su cuenta de lared
social X (antes Twitter) en el que
indicaba que la “indigencia baj6 12,9
puntos porcentuales respecto al pri-
mer trimestre de” 2024.

Las cifras proceden de un traba-
jo del Consejo Nacional de Coor-
dinacién de Politicas Sociales
(CNCPS), adscrito a la cartera mi-
nisterial, si bien ésta sefial6 que son
informaciones “en base a datos del
(Instituto Nacional de Estadistica

y Censos) INDEC”, y en particular
de su Informe de Distribucion del
Ingreso.

“Esta estimacion del 31,7% re-
presenta una baja interanual de 23,1
puntos porcentuales (PP) con re-
lacién al primer trimestre de 2024,
cuando se registro el pico mas al-
to de pobreza con una proyecciéon
de 54,8%”, ha sefialado el Gobier-
no argentino.

El Ejecutivo de Javier Milei ha
destacado que, de acuerdo al IN-
DEC, la pobreza bajé del 52,9% al

38,1% entre el primer y el segundo
semestre de 2024, teniendo en cuen-
ta que comenzd su mandato a fina-
les de 2023.

Asimismo, ha sacado pecho de
que “la indigencia” ha descendido
del 20,2 por ciento en el primer tri-
mestre de 2024 al 7,3 en el mismo
periodo de este afio, lo que repre-
senta una baja interanual de casi 13
puntos porcentuales.

El Gobierno argentina achaca es-
tos datos “a la implementacién de
politicas econdémicas que han con-

tribuido a reducir la inflacién y es-
tabilizar la economia”, celebrando
que “la pobreza continta descen-
diendo en” el pais Sudamericano.

La inflacion es el principal pro-
blema estructural de Argentinay
en el mes de mayo se volvio a co-
rregir ala baja. El dato de mafio del
1,5% sefiala una desaceleracion de
la inflacién que se achaca a las po-
liticas de recortes del gasto publi-
co, austeridad y control monetario.
Esto sitia el dato anual en el 43,5%,
un dato todavia alto.
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El Defensor del Contribuyente denuncia el
‘infierno’ del autonomo para justificar gastos

Propone la desaparicion del sistema de modulos y exige introducir reglas claras y objetivas

Xavier Gil Pecharroman MADRID.

El Consejo para la Defensa del Con-
tribuyente (CDC) de Hacienda ha
publicado un informe en el que re-
conoce que las quejas se acumulan:
la regulacién de los gastos deduci-
bles para los auténomos, sometidos
a estimacion directa en el IRPF, es
un verdadero campo de minas. En
su informe, el CDC no solo consta-
tala recurrencia de las quejas, sino
que pone el dedo en la llaga: el prin-
cipal escollo es un demoledor “pro-
blema de prueba”. Esos gastos, tan
necesarios para el dia a dia del ne-
gocio, se convierten en un dolor de
cabeza ala hora de justificarlos an-
te el fisco.

Elinforme es tajante: existen ca-
tegorias de gasto donde la docu-
mentacion se vuelve un auténtico
calvario. Los contribuyentes, a me-
nudo, navegan a ciegas, descono-
cen qué papel, qué recibo, qué fac-
tura es valida para acreditar sus de-
sembolsos frente a una inspeccion.
Laburocracia se erige asi en un mu-
ro infranqueable, transformando la
simple justificacién de un gasto en
una odisea que amenaza con san-
ciones y quebraderos de cabeza.

Esta inquietud ha llevado al CDC
a elaborar una recomendacion pa-
ra introducir cierta objetivacion en
la deduccion de gastos, la partici-
pacién en un grupo de trabajo del
Instituto de Estudios Fiscales (IEF),
y la realizacion de un Foro de de-
bate técnico IEF/CDC para discu-
tir el problema con asociaciones y
colegios profesionales y formular
propuestas.

Propuestas de reforma

El CDC ha formulado una serie de
propuestas de reforma normativa
y de actuaciéon administrativa, que
cuentan con un amplio consenso y
que abordan las preocupaciones so-
bre los gastos deducibles de los au-
ténomos. Aboga por la eliminacién
del sistema de estimacion objetiva
(EO) en sumodalidad de médulos,
optando por la estimacion directa
(ED) como régimen general.

Bajo este sistema, serian deduci-
bles todos los gastos relacionados
con la actividad, siempre que se
acrediten su realidad y afectacion.
El informe destaca que este siste-
ma es considerado una “anomalia
en el escenario comparado” con
otros paises europeos. Ademas, se
sefiala que, con la generalizacion de
la facturacioén electrénica, el siste-
ma de médulos esta “llamado a de-
saparecer”. No obstante, reconoce
que en ciertas categorias de gasto,
no siempre es sencillo aportar la
prueba de la afectacion, especial-
mente si se exige una afectacion ex-

La titular de Hacienda es quien nombray cesa a los 16 miembros del CDC. et

Sobre el vehiculo y
los suministros se
aboga por coordinar
IRPF e IVA con

un porcentaje fijo

clusiva, y que la aplicacion de re-
glas pensadas para el Impuesto so-
bre Sociedades (IS) al IRPF resul-
ta muy problematica.

Gastos Problematicos

Para desarmar este campo de mi-
nas fiscal, el CDC no solo diagnos-
tica, sino que propone soluciones
audaces para blindar al auténomo

y atajar la litigiosidad. Asi, se pro-
pone identificar las categorias de
gasto mas problematicas y estable-
cer reglas claras y objetivas.

En el caso del vehiculo y los su-
ministros se aboga por coordinar
IRPF e IVA para permitir la deduc-
cién de un porcentaje fijo del gas-
toy la cuota soportada, sin dar pie
a que se genere discusion. En vehi-
culos, se podria basar la deduccion
en los kilometros anuales recorri-
dos, con un posible limite en el pre-
cio de adquisicion del vehiculo.

Para suministros domésticos (es-
pecialmente relevantes con el au-
ge del teletrabajo), se busca ampliar
los porcentajes y simplificar la re-
gla actual, que es “excesivamente
restrictiva y compleja”.

Contra las multas
por discrepancias
sobre las pruebas

EI CDC propone limitar la im-
posicién de multas a los casos
en que el fraude es evidente.
Solicita que no se impongan
sanciones en los casos en que
la discusion radica en la mera
discrepancia sobre la aptitud
de las pruebas aportadas para
demostrar la afectacidon del
gasto a la actividad empresa-
rial. Se considera vital distin-
guir entre la deduccion de un
gasto no real o ajeno a la acti-
vidad y los casos donde la dis-
cusién radica en la idoneidad
de los medios de prueba, sien-
do estos ultimos los que no de-
berian dar lugar a sanciones.

Sobre transporte y manutencion,
se aboga por la aplicacién volunta-
ria de una regla objetiva que exima
de discusion hasta un importe de-
terminado, el cual podria depender
del tipo de actividad. Para manu-
tencidn y estancia, se apuesta por
introducir una regla objetiva con
cuantias anuales no discutibles.

En cuanto a atenciones a clien-
tes y telefonia movil: La propuesta
se centra en permitir la deduccion
de atenciones a clientes siempre
que no se sobrepase un determina-
do porcentaje de la cifra de nego-
cios. Y respecto a la telefonia mo-
vil, se busca admitir la deduccion
de un porcentaje determinado que
elimine futuras discusiones.

Estas formulas objetivas serian
voluntarias, permitiendo al contri-
buyente optar por la prueba efecti-
va del gasto si lo prefiere. Ademas,
se propone una regla mas genero-
sa para los “gastos de dificil justifi-
cacion”, elevando su limite.

La atomizacion de criterios es
otro frente de batalla. Se reclama
una unificacién y publicacion de
criterios sobre los medios de prue-
ba para conocimiento general. A pe-
sar de la “amplia casuistica” que
presenta esta tarea, se insta a explo-
rar esta posibilidad en los foros que
la Administracion tributaria man-
tiene con asociaciones y colegios
profesionales. Y en cuanto a las com-
probaciones, se exige un mayor gra-
do de contradiccion e interaccién
personal en las limitadas.

Los paises comunitarios analiza-
dos, priorizan la deducibilidad de
gastos reales y justificados, pero re-
conocen la complejidad de la prue-
ba en ciertas areas. Por ello, recu-
rren a reglas de objetivacion.

Andlisis
Esau
Alarcén

Los modulos son
una bochornosa
excentricidad

en Europa

El Consejo para la Defensa del
Contribuyente ha emitido un ex-
tenso informe que muestra su
preocupacién ante las quejas
planteadas por parte de profe-
sionales y auténomos por la in-
seguridad juridica existente en
torno a la deducibilidad de sus
gastos de la actividad economi-
ca. El informe empieza expo-
niendo brevemente la regulacion
en la materia en paises de nues-
tro entorno —Alemania, Francia,
Italia, Dinamarca, Finlandia, Pai-
ses Bajos, Portugal...— para, are-
sultas de lo expuesto, aportar
propuestas normativas que po-
drian solucionar la situacion de
indefension que padecen los con-
tribuyentes en este ambito.

Laprimera conclusion cuadra
con algo que se viene denuncian-
do hace lustros: la estimacién di-
recta de ingresos y gastos es lare-
gla general, lo que viene a confir-
mar que el régimen de estima-
ci6n objetiva, los espafiolisimos
“moddulos”, son una bochornosa
excentricidad en Europa, antedi-
luviana, absurda en un sistema
tributario electrénico como el que
padecemos, generadora de desi-
gualdades y fraude fiscal.

Lo que si existe en otros paises
es una cierta objetivacion de gas-
tos, siempre en regimenes de es-
timacion directa, con la voluntad
de ofrecer puertos seguros al con-
tribuyente que eviten requeri-
mientos y litigiosidad innecesa-
ria. Sobre todo, en los tradiciona-
les focos de conflicto, como los
gastos derivados del uso del vehi-
culo, teléfono mavil, consumos,
manutencion, gastos de despla-
zamientoy atenciones a clientes.

Elinforme pone de manifiesto
la inseguridad juridica derivada
del diferente criterio en torno a
la deduccion de estos gastos que
tienen las diversas oficinas de la
Aeat, ofreciendo tres propuestas
cuya aplicacion resultaria beati-
fica: primero, una unificacién de
criterio en la materia que, digo yo,
podria venir de unas instruccio-
nes bien claras y sencillas; segun-
do, una mayor contradiccién en
las comprobaciones, lo que no se-
ria mas que un correlato de una
vuelta ala presencialidad en la re-
lacion administrativa, y tercero,
mayor cordura en el inicio de ex-
pedientes sancionadores, arrin-
conandolos a los casos mas gro-
seros de deduccion de gastos ab-
solutamente innecesarios.
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Los jueces apuntan a que habra una subida
de la indemnizacién por despedir a interinos

Consideran que se acabara incrementando de 20 dias por aio trabajado a 33 dias

Eva Diaz MADRID.

El Pleno del Tribunal Superior de
Justicia de Madrid (TSJM) apun-
ta que en Espafia se acabara incre-
mentando a 33 dias por afio traba-
jado con un maximo de 24 mensua-
lidades la indemnizacion para in-
terinos y personal laboral de la
Administracién cuando son despe-
didos porque se ha ocupado la pla-
za que cubren, después de encade-
nar contratos temporales de forma
abusiva. Es la actualidad, esta in-
demnizacion se sittia en 20 dias de
salario por afio trabajado con un li-
mite de doce mensualidades.

El Tribunal Supremo ha estable-
cido que la Administracién no pue-
de hacer fijos a los interinos ni al
personal laboral porque va en con-
tra de los principios constituciona-
les de igualdad, mérito y capacidad
para acceder a la funcién publica.
La Corte ha repetido esta jurispru-
dencia incluso después de las dos
sentencias del Tribunal de Justicia
de la Unién Europea (TJUE) de fe-
brero y junio de 2024 que instan a
la Administracion a hacer fijos a los
trabajadores con contratos tempo-
rales abusivos.

EITSJM, ante la inamovible pos-
tura del Supremo, indica que “exis-
te una alta probabilidad de que en
Espafia el reconocimiento de la fi-
jeza sea sustituido por una indem-
nizacion al trabajador victima del
abuso, cuando menos en el momen-
to de extincion de su contrato por
cobertura de la plaza”. “Esa indem-
nizacion seria significativa mas ele-
vada que la hoy reconocida de vein-
te dias por afio (cuya suficiencia es
rechazada por el TJUE [...]), equi-
parandose como minimo a la que la
ley establece para el despido impro-
cedente”, afiade.

El tribunal madrilefio, ademas, se
muestra abiertamente contrario a
la jurisprudencia del Supremo, ya
que considera que la Constitucion

Una mujer reclama fijeza para los interinos. er

El TSJM ve encaje
constitucional a que
la Administracion
haga fijo al personal
temporal

si que permite que la Administra-
cién pueda hacer fijos a los traba-
jadores contratados de forma abu-
siva. Sin embargo, sefiala que no
puede aplicar este criterio porque
es contrario al del alto tribunal.
Segun el TSJM, en su hasta 16
sentencias al respecto en el tiltimo
afo, las mas recientes del pasado

mes de mayo, “existe una posibili-
dad de interpretacion constitucio-
nal que, bajo determinadas condi-
ciones, permitiria la declaracion de
fijeza del personal laboral”.

Derecho a la estabilidad

El tribunal sefiala que ningun de-
recho constitucional es absoluto y
encuentra sus limites en otros de-
rechos constitucionales, por lo que
es necesario ponderar los distintos
derechos en juego. Y afiade que el
derecho al trabajo que recoge la Car-
ta Magna debe implicar también el
derecho a la estabilidad en el em-
pleo. “Superados determinados li-
mites de duraciéon anormalmente
largos de las cadenas de contrata-
cién temporal debe primar el prin-
cipio de estabilidad en el empleo
[sobre el derecho ala igualdad], ma-
xime si la situacién ha sido publica
y no clandestina y si no hay otros
ciudadanos que estén reclamando
la convocatoria de esas plazas en su
interés de concurrir a las mismas”,
sefialan los diferentes fallos.

La Sala aclara que su interpreta-
ci6n va solo dirigida al personal que
contrata la Administracion y no a
los interinos, que al haber pasado
unas oposiciones, pero no obtener
plaza, tienen que llevar los litigios
por lavia contencioso-administra-
tiva en vez de la social.

Y asegura que como las senten-
cias del Supremo reiteran con total
claridad so doctrina sobre la impo-
sibilidad absoluta e incondiciona-
da por imperativo constitucional
del reconocimiento de fijeza, aun-
que se vulnere la normativa de con-
tratacion temporal, “no se dan las
condiciones para que el pleno de
esta Sala pueda modificar su crite-
rio”, cerrando asi la puerta a la po-
sibilidad de hacer fijos al personal
laboral de la Administracion.

Més informacion en
www.eleconomista.es/ecoley

Magistrados y
fiscales arrancan
mafana la huelga
de tres dias

El CGPJ advirtié que
la protesta carece de
cobertura normativa

E. D. MADRID.

Jueces y fiscales arrancan este
martes la huelga que durara tres
dias para protestar contra el pro-
yecto de ley del Gobierno para
reformar el acceso a ambas ca-
rreras. Reclaman la retirada de
la norma.

Las cinco asociaciones convo-
cantes decidieron el viernes con-
tinuar adelante con los paros a
pesar de que el Consejo General
del Poder Judicial (CGPJ) advir-
ti6 la semana pasada que la pro-
testa no tenia cobertura legal.
Las organizaciones sefialaron
que la falta de normativa no su-
pone su exclusién y recalcé que
el derecho a huelga es un dere-
cho constitucional e individual.

Reclaman que el
Gobierno retire la
norma para cambiar el
acceso a sus carreras

Ademas, advirtieron que tras
los tres dias de protesta se sen-
taran a analizar el panoramay
decidir si extienden los paros a
mas dias.

El Gobierno, de momento, re-
chaza retirar el proyecto de ley
que en la actualidad se tramita
en el Congreso de los Diputados
por la via de urgencia.

Uno de los polémicos puntos
de lanorma es que dara entrada
a jueces y fiscales temporales a
través de unas pruebas que re-
bajan considerablente las exi-
gencias que se pide a los ciuda-
danos que apruebas las oposi-
ciones por la via ordinaria. Las
asociaciones convocantes, todas
conservadores, denuncian que
supone una discriminacion.

El Supremo rechaza que las empresas decidan la fecha
de una sancion de empleo y sueldo de forma unilateral

E. Diaz MADRID.

El Tribunal Supremo (TS) rechaza
que una compafia pueda decidir
de forma unilateral el inicio de una
sancion al trabajador de empleo y
sueldo.

El alto tribunal, en un fallo del 11
de junio, anula la sancién de 60 di-
as de empleo y sueldo que interpu-
so la empresa a un empleado por

no aceptar un cambio de turnoy
obtener una baja médica en los di-
as que debia comenzarlo.

La sentencia sefiala que la juris-
prudencia del Supremo permite ex-
presamente que la fecha de cum-
plimiento de una sancién se pos-
ponga al momento inmediatamen-
te posterior a que concluya el plazo
para su impugnacion o a cuando la
sancion sea firme.

“Lo que no resulta razonable, si-
no patentemente desproporciona-
doy desequilibrado, es dejar a la li-
bre determinacién unilateral de la
empresa el momento de cumpli-
miento de la sancion, sin fijar nin-
gun criterio objetivo que al menos
atempere esa incondicionaday ab-
solutamente libre voluntad empre-
sarial”, indica el fallo. Y afiade que
el cumplimiento de la sancién no

se supedita a ningun criterio obje-
tivo y cierto, sino que se abandona
por completo al momento en el que
el empleador decida libremente y
sin ninguna cortapisa.

“El momento en que un trabaja-
dor esté dos meses sin trabajar, y
especialmente sin percibir el sala-
rio, aunque sea como consecuen-
cia de una sancion disciplinaria, no
puede dejarse en manos de la ex-

clusiva y unilateral voluntad em-
presarial, sin ningtin otro criterio
objetivo que delimite o condicione
esa voluntad”, subraya.

El Supremo recuerda que la Ley
Reguladora de la Jurisdiccion So-
cial (LRJS) permite la nulidad de
una sancién por defectos de grave-
dad. Por tanto, en el caso del litigio,
el tribunal anula este castigo para
el trabajador al considerar que la
compaiiia incurri6 en un defecto
grave de los requisitos formales de
la sancidn, al ligar la fecha de inicio
Unicamente al momento que fuera
indicado por la direccién de la mis-
ma.
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Gestion Empresarial

El 40% de los trabajadores valoran mas
el salario emocional frente al econémico

El 52% de los jovenes reconoce haber rechazado un empleo por no ofrecer otros beneficios

Esther Zamora MADRID.

Alahora de enfrentar una oferta la-
boral, se ienen cada vez més en cuen-
ta las condiciones para acceder al
trabajo y los beneficios que se ofre-
cen en éL. Asi, es fundamental que
las empresas tengan en cuenta los
requerimientos que hacen los em-
pleados, ya que va a ser lo que las di-
ferencie de otras —con especial im-
petu en el contexto actual en el que
la fuerza laboral es escasa—. Y es que,
4 de cada 10 trabajadores reconoce
que el salario emocional es muy im-
portante, incluso mas que el econd-
mico y un 37% —que crece hasta el
52,2% en el caso de los jovenes- re-
conoce haber rechazado algiin em-
pleo porque no ofrecia ningtin be-
neficio mas all4 del salarial, asi lo re-
flejan los datos del informe Perspec-
tivas Laborales Intergeneracionales
elaborado por Gi Group Holding,
Asi, los cinco aspectos que mas
se valoran son la conciliacion entre
la vida personal y laboral (es fun-
damental para el 62,5% de los tra-
bajadores), tener un horario flexi-
ble, y que ademas se valore la posi-
bilidad de teletrabajo (clave para
escoger un puesto para el 51,5%),
contar con dias libres adicionales o

3

permisos especiales (lo valora un
50,6%), 4 dias laborales (39,6%) y
tener un seguro médico privado o
acceso a servicios de salud (38,9%).

Ademads, también es clave en las
compaifiias contar con un plan de
desarrollo profesional, ya que el 32%
de los espafioles reconoce que bus-
caun empleo donde pueda apren-
der y mejorar sus habilidades a lar-
go plazo, especialmente los jovenes
de entre 18 y 24 afios. Esta estrate-

gia no solo es diferencial para des-
tacar por delante de otras compa-
fifas, sino que es la propia empresa
la que se puede beneficiar de las
mejoras de los conocimientos de
los empleados, ya que le aportaran
un valor mayor.

Reto empresarial

Otro reto para las compatiias es com-
plementar los beneficios que recla-
man los mas jévenes con los que pi-
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den los sénior. Mientras que los jo-
venes entre 18 y 24 afios valoran la
formacion, los espacios de descan-
so y bienestar y los programas de
salud mental, los trabajadores en-
tre 45 y 54 afios priman la flexibi-
lidad horariay el teletrabajo; lo que
podria dar lugar a conflictos si no
se tienen en cuenta ambos requisi-
tos. “Los recién llegados al mundo
laboral (18-24 afios) buscan algo
mas: buen ambiente de trabajo, fle-

xibilidad horaria y beneficios que
permitan disfrutar de su tiempo li-
bre”, asegura Jorge Sierra Larrosa,
Compensacion y Beneficios Mana-
ger en Gi Group Holding,
Ademas, coincide con que son los
mismos que se plantean trabajar en
el extranjero buscando una mejo-
ra en su futuro laboral (el 40% lo
reconoce) y, ademas, 6 de cada 10
aseguran que el salario es la princi-
pal razén por la que se lo plantean.
Con estos datos sobre la mesa, las
mejoras en las condiciones labora-
les que podrian paliar 1a fuga de ta-
lento son un incremento de los sa-
larios y mejora de la estabilidad la-
boral (54,6%), incentivos para ta-
lento y emprendedores (464%), un
mayor apoyo en la conciliacion la-

El 40% de los
empleados jovenes
prefieren trabajar
fuera para mejorar
sus condiciones

boral y familiar (43,8%) y mas opor-
tunidades de crecimiento profesio-
nal y formacion continua en em-
presas e instituciones (41,3%). Asi,
Silvia Martinez Martin, Corporate
HR Director en Gi Group Holding,
reconoce que “todas las personas,
sin importar la generacion a la que
pertenezcan, valoran la concilia-
cién personal como un factor cru-
cial ala hora de aceptar o rechazar
una oferta de empleo”.

6 de cada 10 espaiioles consideran que su jefe
no se preocupa por su bienestar y salud mental

Solo el 40% de los trabajadores valora de manera positiva el entorno laboral en el que se encuentran

E. Zamora MADRID.

Elmercado de trabajo esta en cons-
tante cambio y, con ello, las rela-
ciones que se establecen en los pues-
tos de trabajo, provocado princi-
palmente por la irrupcién de las
nuevas tecnologias y los nuevos
modelos sociales, que hacen que
los trabajos sean cada vez mas exi-
gentes, lo que ha traido consigo un
cambio en las expectativas que és-
tos han depositado en sus lideres,
cuya manera de gestionar estos
equipos puede marcar la diferen-
cia entre su éxito o desgaste men-
tal y emocional. Segin los datos re-
cogidos en el Cigna International
Health Study, el 61% de los espa-
fioles considera que su jefe no se
preocupa por su salud mental y bie-
nestar. Un dato que pone en evi-
dencia la necesidad de crear nue-
vas formas de liderazgo basados en
la confianza, la comunicacion efec-
tivay la capacidad de generar cohe-
si6én en equipos.

Los nuevos valores generaciona-
les han puesto sobre la mesa la ne-
cesidad de que las compaiiias cuen-
ten con jefes que inspiren, escuchen
y acompafien, donde se prioricen
entornos mas humanos, inclusivos
y emocionalmente saludables. Asi,
tan sélo el 37% de los espafioles va-
lora positivamente su entorno la-
boral. “Las organizaciones que fo-
menten un liderazgo adaptativo y
emocionalmente equilibrado esta-
ran en mejores condiciones de afron-
tar los desafios del presente y de
construir culturas organizaciona-
les resilientes, éticas y sostenibles.
Los nuevos perfiles profesionales
no solo buscan un puesto de traba-
jo, sino un entorno donde puedan
desarrollarse integralmente, con
flexibilidad, propdsito y equilibrio
personal”, asegura Amira Bueno,
directora de Recursos Humanos de
Cigna Healthcare Esparia.

Asi, con el objetivo de cambiar es-
ta perspectiva, es clave adaptar con-
sideraciones para fortalecer el bie-
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nestar y la satisfaccion de los em-
pleados en el entorno laboral. Asi, es
fundamental potenciar la cultura del
feedback constructivo a través de re-
uniones para que lideres y colabo-
radores intercambien opiniones de
forma abierta y respetuosa. Los em-
pleados —con especial impetu los jo-
venes- valoran el desarrollo de ha-
bilidades como la empatia, comuni-
cacion afectiva y gestion emocional,
que es clave para resolver conflictos
con un “plus” mas humano.

También se valora la creacion de
espacios para el aprendizaje conti-
nuo a través de talleres, mentorias
y grupos de apoyo que ayudan a de-
sarrollar habilidades técnicas y so-
cioemocionales; la inclusion de in-
dicadores de clima laboral y bienes-
tar de evaluaciones para detectar
en qué areas se debe mejorar; y la
generacion de un compromiso emo-
cional profundo, un item del que la
empresa puede obtener beneficios
en el futuro, ya que en caso de que
el empleado obtenga una mejora la-
boral externa, contara con un ape-
go excepcional a la empresa, lo que
hara que valore permanecer en ella.

Ademas, los expertos de Cigna
Healthcare Espafia sefialan la in-
corporacion de la diversidad y la in-
clusion como pilares estratégicos
fomentando un entorno que valo-
re y respete las diferencias.
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Vuitton inaugura

he Louis’, un

bugue-experiencia de lujo y moda

La maison francesa abria sus puertas este fin de semana en Shangai a una
estructura monumental con forma de crucero anclada a orillas del rio Huangpu

Lucas del Barco MADRID.

Shangai se rindi6 al lujo el sdbado.
Desde el 28 de junio, el ptblico pue-
de acceder a un espacio magico re-
servando turno mediante el progra-
ma My LV en WeChat. Las reser-
vas para el café también estan dis-
ponibles a través del sistema LV
Cafe. Con The Louis, Vuitton pre-
senta un nuevo concepto comer-
cial, un nuevo modelo de marca, un
cruce entre museo, tienda, restau-
rante y experiencia inmersiva que
transforma la manera de entender
ellujo en el siglo XXI. En palabras
de Pietro Beccari, presidente y CEQ
del gigante del lujo, “viajar con Louis
Vuitton ya no es solo un acto fisico,
sino una inmersion creativa en lo
posible”.

En un ambicioso ejercicio de in-
novacion, Vuitton desvelé en
Shanghdi su proyecto mas especta-
cular hasta la fecha: The Louis, una
estructura monumental con forma
de crucero anclada a orillas del rio
Huangpu, que combina exposicion
cultural, venta minorista de alta ga-
ma y una experiencia gastronomi-
caunica. Con esta apertura, la mai-
son francesa propiedad del grupo
LVMH consolida su visién de mar-
ca como epicentro de creatividad,
herencia y modernidad.

Disefiado como un buque real de
tres plantas y 1.650 metros cuadra-
dos, The Louis acoge bajo su cubier-
ta una experiencia inmersiva que
reinterpreta la esencia viajera de
Louis Vuitton. A través de exposi-
ciones interactivas, espacios comer-
ciales y un sofisticado café, la firma
propone un recorrido que no solo
celebra su legado histérico, sino que
también reafirma su papel como ac-
tor cultural global.

“Louis marca un paso mas en el
viaje cultural de Louis Vuitton”, de-
clara Beccari, quien define el pro-
yecto como una fusion perfecta de
hospitalidad, comercio y cultura.
“Shanghai es el puerto ideal para es-
tanueva forma de viajar, no solo en-
tre fronteras, sino también entre
ideas, emociones e inspiracién”, afia-
de el timonel de una de las empre-
sas mas importantes del planeta.

'The Louis’, el buque-experiencia de lujo de LVMH. e

‘The Louis' esta
disefiado como un
buque real de tres
plantas y 1.650
metros cuadrados

El corazén del espacio lo ocupa
la exposicion Vigjes visionarios, crea-
da junto al prestigioso estudio de
arquitectura OMA. En dos niveles
y diez salas tematicas, esta muestra

invita a explorar los pilares creati-
vos de Louis Vuitton desde sus ini-
cios en Asniéeres en 1859 hasta su
proyeccion actual.

El arquitecto Shohei Shigemat-
su, socio de OMA, concibid la ins-
talacion Trunkscape como una cap-
sula del tiempo flotante: un tiinel de
batles suspendidos en un paisaje
LED en movimiento que evoca los
parajes de Guilin, elegidos como te-
16n de fondo de la nueva campafia
de viajes de la firma, fotografiada
por Alec Soth.

Para Shigematsu, el tronco —sim-
bolo por excelencia de lamarca- se

convierte aqui en “estructura, me-
tafora e identidad”, pero también
en un elemento a desafiar: “No se
trata de exponer batles, sino de cons-
truir el espacio a partir de ellos”.

Siete de las diez salas han sido
redisefiadas exclusivamente para
la sede de Shanghai. Entre ellas,
destacan “Origenes”, donde se na-
rra la fundacion de la marca me-
diante documentos y objetos de
época, y “Voyage”, que celebra la
imaginacién ladica del viaje con
objetos extravagantes, anuncios de
archivo y piezas pertenecientes a
viajeros historicos.

Otras secciones como Perfume,
Books o Sport muestran la expan-
si6n de Louis Vuitton en nuevos te-
rritorios, desde la perfumeria de al-
ta gama hasta su vinculo con los de-
portes globales, incluyendo el auto-
movilismo y los Juegos Olimpicos.
La sala Moda en Movimiento traza
la evolucion de los bolsos mas ico-
nicos de la maison —como el Speedy;,
el Alma o la Petite Malle- a través
de las visiones de disefiadores como
Marc Jacobs, Virgil Abloh o Pharrell
Williams.

Finalmente, los espacios Taller y
Pruebas permiten observar en vivo
a los artesanos de la casa, quienes
elaboran piezas a mano en tiempo
real, reforzando el vinculo entre lu-
jo, tiempo y savoir-faire.

En el segundo piso se encuentra
la tienda de Louis Vuitton, con una
oferta seleccionada de bolsos, acce-
sorios y articulos de viaje tanto pa-
ra hombre como para mujer. Como
novedad, se presentan en primicia
una edicidn limitada de colgantes
Vivienne Fashionista, nuevos mo-
delos del Speedy y un espacio de per-
sonalizacion con estampacion en ca-
liente para etiquetas de equipaje.

Combina exposicién
cultural, venta
minorista de alta
gamay
gastronomia Unica

El tercer nivel alberga Le Café
Louis Vuitton, el primer espacio
gastronémico de la firma en
Shanghéi. Concebido como un bis-
tr6 elegante y contemporaneo, el
restaurante esta dirigido por el chef
Leonardo Zambrino, con el respal-
do creativo de los reconocidos chefs
franceses Arnaud Donckele y Ma-
xime Frédéric.

Elment es un reflejo de 1a fusién
cultural que caracteriza al proyec-
to: un 70% de sus platos han sido
creados exclusivamente para esta
ubicacion. Entre las propuestas des-
tacan los “Raviolis monograma”, re-
interpretacion de dumplings chinos
con estética Vuitton; la “Ensalada
César Eclipse”, que combina ingre-
dientes locales con aderezo de yu-
ja; y el emblematico “Croque Man-
darin” con pato confitado.

En postres, sobresale la Charlo-
tte de melocoton al té de jazmin y
la pavlova de frutas exéticas, en
un desfile dulce que mezcla tradi-
cion pastelera francesa y matices
asiaticos.

(@\
A\



